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前言

　　柯庆耀和陈燕武合著的《澳门房地产发展研究》即将出版，嘱我写一个序。
本书以柯庆耀的博士学位论文为基础，合作者陈燕武为本书增添了若干新内容，使本书成为比较系统
的研究澳门房地产发展的专著。
　　柯庆耀是华侨大学在澳门招收的首批数量经济学博士研究生之一。
2000年华侨大学获教育部批准设立数量经济学博士学位点，次年开始在国内和澳门同时招收博士研究
生，柯庆耀通过了入学考试，随即开始了他的博士学位攻读之旅。
其时，我应华侨大学校长吴承业教授之邀，为该校数量经济专业博士生授课，同时担任了柯庆耀的指
导教师，从此开始了我们之间的师生互动。
　　柯庆耀本已在华侨大学获得土木工程学士和法律硕士学位，随后在澳门某银行任职，长期从事房
地产方面的业务。
攻读数量经济学博士于他来说是一个全新领域，同时又是在职攻读，无论是在学业上还是时间上都要
比常人付出更多的艰辛与努力。
在老师和同学们的鼓励下，他以坚韧不拔的毅力，克服重重困难，完成各项必修课，修满学分，顺利
进入了博士论文撰写阶段。
鉴于他长期与澳门的房地产业打交道，熟知澳门房地产的发展历史和现状，故我建议他以澳门房地产
发展为博士论文选题方向。
柯庆耀果然不负所望，在大量阅读文献资料的基础上，结合长期的工作实践，运用学到的数量分析方
法，努力总结和发掘澳门房地产发展方面的特点和规律，揭示澳门房地产发展与整体经济发展之间的
关系，最终完成博士论文，顺利通过答辩，被授予数量经济学博士学位。
积五年之修炼，终成正果。
柯庆耀是华侨大学为澳门特别行政区培养的第一个博士，我作为他的导师倍感欣慰。
　　澳门房地产发展研究序本书在全面论述房地产发展方面的一般理论和相关实证分析的基础上，梳
理了澳门房地产发展的历程，系统地总结分析了影响澳门房地产发展的诸因素，然后利用经济计量方
法定量研究澳门房地产发展与诸影响因素之间的关系，此成果填补了澳门房地产研究方面的空白。
书中进一步通过建立澳门宏观经济计量模型，把房地产模型作为总体宏观经济模型的一部分，进而把
澳门的房地产发展置于澳门的总体经济发展框架内，揭示了澳门总体宏观经济发展对房地产发展的影
响。
然后在预测澳门未来经济发展前景的基础上，同时预测了房地产的发展前景。
总的说来，本书在理论分析和实证建模模拟和预测等方面都有一定的独到之处，有些研究因无先例可
循而显得弥足珍贵。
　　华侨大学的数量经济学专业博士生，已有多人在博士学位论文的基础上出版了专著。
受此形势之鼓舞，柯庆耀亦要加入其中。
考虑到博士论文已完成有年，澳门经济又有新的发展，如能增加若干新内容，既可使专著更为完善，
也可获得读者欢迎。
他邀请陈燕武合作，得到了陈的赞同和大力支持，如此便产生了本书的第五至十章。
这些新加入的内容主要体现在两个方面：一是尽量把最新收集到的资料数据都包括进来，使其与当前
的澳门经济发展更为密切；二是在经济计量方法的应用方面增加了若干内容，有些方法具有一定的前
沿性。
例如，利用门限协整与误差修正模型实证分析澳门房价与经济发展之间的关系；基于马尔可夫转换模
型分析澳门综合消费物价指数与住房指数；基于DEA（数据包络分析）模型评价澳门的房地产业效率
；应用服从跳跃—扩散过程下的实物期权定价模型对澳门房地产基础价格进行测定，在此基础上厘定
澳门房地产泡沫临界值，进而对澳门房地产泡沫进行测定与判断分析。
这些新内容扩展了澳门的房地产研究。
　　澳门特别行政区面积近30平方公里，常住人口约50万，是一个微型的开放型社会经济系统。
然而，麻雀虽小，五脏俱全，澳门的特殊政治经济地位及其相应的国际影响，更不是可以用其地域面
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积和人口数量来衡量的。
以澳门的社会、经济为背景进行人文社会科学研究，更有一种“小中见大”的境界。
本书利用各种数量分析方法研究澳门的房地产业发展，无疑为澳门的人文社会科学研究作出了贡献。
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内容概要

本书梳理了澳门房地产业的发展历程，运用经济计量方法系统分析了影响澳门房地产发展的诸因素，
对澳门房地产市场的前瞻研究具有重要的意义。
本书的主要创新点在于：第一，建立澳门宏观经济联立方程模型，挖掘促使房地产发展的深层因素，
在宏观层面上寻求遏制其大起大落的方式。
第二，利用门限协整理论分析澳门房价与经济发展之间的关系，并运用DEA模型对澳门房地产业的效
率进行评价。
第三，应用服从跳跃一扩散过程下的实物期权定价模型对澳门房地产基础价格进行测定，并在此基础
上测定澳门房地产泡沫的临界值。
这些成果填补了澳门房地产研究方面的空白。
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作者简介

柯庆耀
　  华侨大学数量经济学博士，现为澳门圆方物业发展策划有限公司、圆方工程顾问有限公司董事总
经理、澳门经济法律学会会长，有土木工程学、法律背景，注册工程师，主要从事澳门房地产发展研
究工作。
在《澳门研究》、《亚太经济》等期刊发表数篇论文。
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章节摘录

　　澳门房地产业与世界各国的同业无异，都在国民经济体系中占有一席之地。
房地产是国民经济的一部分，房地产发展与国民经济的发展如影随形，同枯共荣，房地产发展研究与
国民经济的发展研究是分不开的。
以澳门为对象，挖掘房地产发展的背后因素，分析房地产大起大落的因由，总结归纳房地产发展的经
验教训，在宏观层面上寻求遏制其抛上跌下的负面影响的方式，令房地产这一支柱产业在国民经济中
发挥积极有益的作用，是本书的目的。
本书从早期的经济学家几乎都涉及的土地经济学研究历程分析及真正意义的房地产研究开始，分析了
从20世纪30年代中国房地产研究的启蒙阶段至改革开放房地产发展研究的复苏经过，阐述了澳门房地
产的艰难起步至历年澳门房地产的波动过程及其底蕴，总结了房地产的发展是房地产研究的基础，房
地产的研究有利于整体经济的研究，房地产的平稳发展有利于整体经济的持续稳健发展的规律。
本书先从澳门房地产的定性分析下笔，从一般因素到具体因素分析，然后进行定量分析，经过经典经
济计量的多级检验，基于经典经济计量方法和现代经济计量方法对澳门的房地产发展因素进行研究。
接着，从宏观经济角度建立澳门经济计量模型，以经济理论为先，统计检验和经济计量检验随后，经
过对联立方程求解、逐一方程的检验、模型系统的检验后，建立澳门宏观经济联立方程模型，再利用
外生变量赋值，对澳门进行经济预测（截至2010年），并运用经济理论，结合澳门的实际情况作深入
的检验剖析。
 然后，进一步将现代经济计量方法运用于澳门房地产分析。
首先基于协整理论分析澳门房地产发展因素之间的关系；基于门限协整方法讨论澳门房价和经济发展
之间的相关关系；基于马尔可夫转换模型对澳门综合消费物价指数及住房指数进行分析和预测；运
用DEA模型对澳门房地产业的效率进行评价；应用服从跳跃—扩散过程下的实物期权定价模型对澳门
房地产基础价格进行测定，并在此基础上厘定澳门房地产泡沫临界值，进而对澳门房地产泡沫进行测
定与判断分析，以便能及时把握当前澳门房地产泡沫状况，提高房地产投资的效益；从城市竞争力和
房地产发展的关系对澳门房地产进行分析，进一步探讨澳门房地产发展深层次的问题。
最后是澳门房地产发展研究的前景。
本书以经济计量的定量分析为主，定性分析为辅，研究澳门房地产发展与其相关诸因素的关系，从各
个角度对澳门房地产发展展开分析。
在本书的基础上作深入的探讨，推广经济计量方法在澳门的实际运用，可为澳门房地产市场的前瞻研
究，为当局对房地产的土地供应量的控制、发展年期的审批、人力资源的调配及与其他行业的协调提
供参考；对于投资人士进行前景分析、把握销售时机，都具有较大的指导作用。
而这对于澳门房地产业的平稳发展、澳门整体经济的健康持续向上，都具有深远的历史意义和重要的
现实意义。
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编辑推荐

　　《澳门房地产发展研究》在全面论述房地产发展的一般理论和相关实证分析的基础上，梳理了澳
门房地产业的发展历程，系统地总结与分析了影响澳门房地产发展的诸因素。
《澳门房地产发展研究》最大特色在于利用经济计量方法定量研究澳门房地产发展与诸影响因素之间
的关系，同时利用门限协整与误差修正模型实证分析了澳门房价与经济发展之间的关系，基于马尔可
夫转换模型实证分析了澳门综合消费物价指数与住房指数等，并对澳门房地产发展的前景进行了预测
。
《澳门房地产发展研究》的研究方法和结论对政策制定者、相关研究人员和专家学者有较大的帮助。
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