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中美两国间价格体 系的动态传导机理 

丁 志国 徐德财 赵 晶 

内容提要：本文采用向量 自回归模型和 Granger因果关系检验，动态分析 了中国与美 

国间价格体 系的传导机理。结果表明 ：中美两国间的价格体系存在显著的动态传导关系； 

美国CPI和 PPI波动对中国价格体系均具有较强的动态冲击，其中以PPI主导的正向传 

导特征明显，而 CPI对中国价格体 系的冲击路径则表现为差异性；中国CPI和 PPI波动 

仅对 美国 PPI具有正向传导效应 ，但 冲击影响的持续性明显较弱 ；与美国国内价格体 系 

的传导特征不显著相比，中国国内价格体系在受到外部冲击时表现为明显的交互加强特 

征 。因此 ，我 国在政策制定过程 中必须充分考虑外部价格冲击的影响 ，从而确保政 策 目标 

的顺利实现和经济的健康发展。 
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伴随着经济全球化和一体化的推进，我国融入世界经济的程度不断加深，进出El结构得到有效 

改善，获得了更加广阔的发展空间，但同时也不得不承受 日益严峻的外部冲击与挑战。这些挑战尤 

其表现为部分发达国家的通货膨胀对我国价格体系形成的冲击。由各国通货膨胀演化的趋势可以 
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图 1 世界 主要国家和地区通货膨胀水平 

(1980—2015) 

注：数据来源自IMF，2011—2015年数据为估算结果。 

看出(见图 1)，世界各国的通货膨胀水平具有一定的 

协同特征，即可能存在国家间价格体系的交互影响 

关系。某一国家 内部的通货膨胀会 对与其经济联系 

紧密国家的物价体系形成冲击，使其没有能力独立 

运用货 币政策手段调控本国物价 ，并且这种价格 冲 

击还可能进一步扩散形成全球性通货膨胀浪潮。 

一

、文献回顾 

通常能够刻画一个经济体总体 价格水平的指标 

是价格指数 ，其中消费者价格指数 (CPI)反映了居民 

购买环节的价格变化 ，生产者价格指数 (PPI)则反映 

了企业生产环节的价格变化。由于生产在前，消费 

在后，PPI可以通过流通环节将生产部门的价格信息 

传递到实际消费部 门，进而影响 CPI，且一般认为两者间具有共变性特征 。Clark(1995)针对美国 

* 本文得到 2010国家自然科学基金项 目(项 目编号：71073067)、2011年教育部人文社会科学重点研究基地重大项 目(项 目编 

号：11JJD790010)、2010年国家社科基金重点项目(项目编号：IOAJI 006)和吉林大学杰出青年基金项 目(2o11JQOO2)资助。但文 

责自负。 
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生产者价格指数与消费者价格指数之间的相关性进行了考察，发现在不同时段生产者价格指数对 

消费者价格指数均有不同程度的正向影响。周望军等(2008)通过定性和定量分析，认为 PPI与 

CPI之间仅存在单向传导关系的说法缺少科学证据。张成思(2010)通过系统向量协整分析方法考 

察了我国生产部门与消费部门价格变化的动态传导关系，结果显示两部门价格水平并非单向传导， 

而是交互影响关系 。宋金奇 、舒晓惠(2008)运用协整分析和误差修正模型验证 了我国 CPI与 PPI 

存在长期双 向因果关系。 

显然，将价格传导关系扩展至国际范畴，其逻辑就会更加复杂 (丁志国等，2007)。卢孔标 

(2008)指出在全面开放 背景下 ，国际因素对我 国价格水平的影响在不 断攀升。纪敏 (2009)采用 

VAR模型针对影响我国价格变动的三个主要因素——需求因素、成本因素和货币因素进行了国际 

视角分析，结果表明外部需求以及产品价格冲击是我国物价水平持续上涨的主要动力。显然，国际 

背景下的外部需求因素、成本因素和货币因素推动了国内价格水平上升，且形成了明显的输入型通 

货膨胀特征(康波、冷崇总，2008)。 

关于价格的国家间冲击路径问题研究，陈全功、程蹊(2004)认为产品贸易、货币供给、总供给和 

总需求变动是我国价格水平受国际影响的主要途径。另外，国际能源、粮食等初级产品价格的持续 

上涨是导致国内产品供需失衡，并引发价格水平剧烈波动的主要原因(夏佳佳，2008)。Pain等 

(2006)则证明了发展中国家通过低级制成品出口有效降低了发达国家的通货膨胀水平。与之相 

反，Bail(2006)指出发展中国家廉价商品出口虽然提供了通货膨胀下行的动力，但是也导致了大宗 

商品价格向上的压力。不管怎样，全球性分工和一体化使得产品的供给和需求在世界范围内进行 

配置，进而抑制了一般性通货膨胀(Chen，2007)。显然，以国际贸易为媒介的国家间价格传导机制 

也可以通过不同层次的价格指数进行考察。赵革等(2005)采用计量分析方法实证分析的结果表 

明，国际价格体系中的初级产品价格会作用于我国的 PPI，进而向下游传导，影响我国的CPI。另 

外，我国的CPI与 PPI与其他国家的价格水平具有一定的正相关关系(范从来，2003)。 

总体看来，现有关于价格体系跨境影响问题的研究主要是实证检验了传导特征的存在性，回答 

了“是否存在价格的跨境影响”问题，缺少更进一步关于“价格如何跨境影响”的深入研究和分析，尤 

其是缺少有针对性地研究中国与关键贸易伙伴间的价格跨境影响机理问题。鉴于中国和美国在世 

界经济格局和全球贸易体系中均扮演着非常重要的角色，中国作为全球第一大新兴经济体和第一 

大出口国，而美国则是世界上第一大发达经济体和第一大进口国，且两者互为第一大贸易伙伴，① 

可见中美两国经济关系十分密切。尤其在现行国际货币体系下，美国的宽松货币政策非常可能使 

其成为全世界通货膨胀的“导火索”，其本国价格波动对我国的物价体系形成有效冲击，并使我国的 

货币政策手段难以达到预期效果。鉴于此，本文将系统地研究中国与美国之间价格体系的交互影 

响关系，分析价格波动在两国间的动态传导路径，以及本国价格体系的冲击反应特征等问题，为货 

币当局更有效地制定货币政策提供科学依据和数据支持。 

二、模型描述与样本选取 

传统的经济计量方法是以经济理论为基础来描述变量关系的模型。遗憾的是，经济理论通常 

不足以对变量之间的动态关系提供一个较为平实的说明(高铁梅，2005)。向量 自回归模型(Vector 

Auto—regression，VAR)则规避了经济理论的束缚，通过考察部分经济变量②自身的统计和计量特 

征，提供了分析多元变量之间动态相关关系的有效途径，并成为实证宏观经济领域内经典的研究方 

法之一(赵晶等，2011)。通过引入经济变量的滞后阶数，VAR模型一方面提供了有效刻画和模拟 

① 统计口径采用《2009年 IMF世界统计报告》数据，且没有将欧盟作为一个统一经济整体进行考虑。 

② 通常这部分经济变量具有系统相关特征，因此常被称为内生经济变量，本文在下文中所引用的内生变量均指代此含义。 
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经济变量自身变动趋势的基础，另一方面能够借助向量结构分析经济系统内部经济变量之问动态 

相关特征。实际上 ，大多数学者更为注重 VAR 模型所提供的另一种分析思路——脉冲响应 函数 

分析 ，进而考察 向量 自回归模型残差变动所带来 的冲击效应 ，捕捉不同变量之间的相互动态传导关 

系，帮助政策制定者审视经济政策调整所带来的经济系统的结构变动。 

VAR(p)模型的简化表达式为 ： 

@(L)Y 一 ￡ 

@(L)一 I 一 1L一 2L 一 ⋯ 一 声 lL 一 L (1) 

其 中，L为 k×k维滞后算子 ，@(L)为滞后算子多项式的矩阵，Y 是k维 内生变量向量 ，P为 

滞后阶数 ，T为样本个数 ，c为常数项向量 。声 ， 。，⋯ ， ， 为k×k维系数矩阵 ，s为 k维扰动项 

向量 ，并假定其协方差矩阵是 k×k维正定矩阵 。 

若行列式 det(O(L))的所有根都在单位圆外，则上式满足平稳性条件，由此可将上式转化为 

无穷阶数的向量移动平均过程(Vector Moving—average，VMA(∞))： 

Y ： A(L)e 

A (L)一 Ao+ A1L+ A2L。+ ⋯ + A 1L + A L 

A (L)一 0(L) (2) 

VAR模型的估计过程，要求所选取的数据样本服从平稳性条件或者协整要求。在限定向量自 

回归模型仅包括有限滞后阶数，且仅有向量 自身滞后值出现在方程右侧的条件下，不存在同期相关 

性，普通最小二乘就能够获得一致且有效的估计量。在方程获得估计结果后，后续就可应用原始模 

型所演化而来的无穷阶向量移动平均过程实现脉冲响应函数分析，从而刻画经济变量之问的冲击 

响应关系。 ． 

值得注意的是，VAR分析过程是建立在简单的统计学和计量经济学基础上的逻辑范式，所得 

结果仅仅证明变量之间存在明显的统计学相关性，并不足以说明变量之间确实存在经济关联性，结 

果完全可能只是数据拟合的偶然情况。因此，还需要对变量序列进行 Granger因果关系检验，以 

确定变量之间是否存在经济上的因果逻辑关系。Granger因果关系检验最早由Granger(1969)提 

出，并由Sims(1972)推广，其检验的基本逻辑是，通过考察因素增减或因素滞后阶数的增减所引起 

的方程显著性的差异来判断新增变量或滞后阶数对因变量的解释能力，从而判定两者之间是否存 

在真实的因果逻辑关系。 

本文基于中美两国的CPI和 PPI数据，实证研究两国间价格体系的动态传导机理，识别两国 

价格体系间的交互影响特征及其动态传导路径，为政府更有效地选择货币政策手段提供科学依据。 

实证样本数据 区间为 1997年 1月一2010年 1O月的月度数据 ，数据源 自EIU数据库和世界银行国 

家数据库 IFS。数据处理采用 EXCEL和 Eviews6．0软件。 

三、传导机理实证研究 

为了保证样本数据具有更好的经济含义和统计特征，本文对数据样本序列进行了季节调整和 

对数化处理 ，并对处理后数据进行平稳性检验 。不管是联合检验的 Levin、Lin和 Chu t检验方法， 

还是独立的ADF、IPS和 PP准则，均显示处理后样本序列具有平稳性特征，能够直接应用于后续 

的向量 自回归模型 ，而不必再考虑非平稳及协整问题 ，鉴于篇幅和阐述侧重 ，图表及分析过程从略。 

(一)V_AR模型检验 

基于数据平稳性验证和VAR模型滞后阶数检验，①本文构建了滞后 2期的向量自回归模型 

(VAR(2))，并运用最小二乘回归获得估计结果，具体见表 1，其结果表明。 

① 滞后阶数选用了LogL、LR、FPE、AIC、SC、HQ准则予以判定。 
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表 1 VAR 模型回归结果 

CCPI CPPI UCPI UPPI 

1．0045 O．2586 0．0735 O．3138 

CCPI(一1) [11
． 9863]⋯ [3．2654]⋯ V 1．2869] [2．28353 

一 O．O9O8 一 O．2111 一 O．O5l5 一 O．2915 

CCPI(一2) [
一

1．1104] [一2．7303]⋯ [一0．9228] [一2．17273” 

O．1854 1．4594 0．0690 0．3054 

CPPI(一1) [2
． 7272]⋯ [22．71703⋯ V 1．48883 [2．7394]⋯ 

一 O．1627 一 O．5128 一 O．O516 一 O．2261 

CPPI(一2) [
一

2．4875]” [一8．2992]⋯ [一1．15853 [一2．1081] 
一 O．4516 0．2387 1．O941 O．3961 

UCPI(一 1) r
一

2．1093] [1．17983 [7．4973]⋯ [1．12823 
0．2965 一 O．3722 ——0．1928 一 O．5816 

UCPI(一2) [1
． 3655] [一1．81363 [一1．3027] [一1．6331] 

O．1778 O．1426 0．0840 O．8O35 

UPPI(一1) [1
． 9376] [1．6442] [1．3424] [5．3384]⋯ 

一 O．1177 ——0．1049 — 0．1194 O．O539 

UPPI(一2) [
一

i．2898] [一1．2156] [一1．6184] [0．3599] 

O．3237 0．2488 O．2534 O．66O5 
C 

[2．0933] [1．7026] [2．4046] [2．60513⋯ 

R 0．9371 O．9814 0．8939 0．8909 

Adi．R O．9339 0．9804 0．8885 O．8853 

F-statistic 288．7850 1O21．0940 163．3l28 158．2116 

Log likelihood 一15O．7653 —141．4823 —87．9174 —231．8796 

Log likelihood 一 47O．5421 

注：(1)CCPI和CPP1分别表示中国的CPI和 PPI指数，而 UCPI和UPPI则分别表示美国的CPI和 PPI指数；(2)根据滞后阶 

判别标准，VAR回归分析中选取滞后 2阶进行计量分析；(3) 、 和⋯分别表示在 1O 、5 和 1 置信水平下显著。下同。 

第一，方程 R 、F统计量和似然函数绝对值均较高，表明本文确定的滞后 2阶向量自回归模型 

很好地拟合了向量(中美两国不同层次价格指数所构成的向量)的变动路径，为后续脉冲响应函数 

分析获得稳健结论奠定了基础 。 

第二，中美两国价格体系间的动态传导特征差异明显。中国的CPI和 PPI均受到美国价格波 

动的显著影响，其中美国滞后 1期 CPI负向影响中国当期 CPI，而美国滞后 1期 PPI则正向影响中 

国当期 CPI；美国滞后 2期 CPI负向影响中国当期 PPI，美国滞后 1期 PPI正向影响中国 PPI。中 

国的CPI和PPI波动对美国价格体系的影响仅在美国的 PPI变动中表现明显，且两者的滞后 1期 

均为正向影响，滞后 2期均为负向影响；而美 国 CPI则表现出相对的独立性 ，除 自身具有滞后 1期 

的短期自我持续性外，中国价格体系的波动并未对其形成显著影响。这些结论进一步验证了中美 

两国价格体系交叉影响和动态传导关系的存在，且价格体系的动态传导并不单纯表现为相同层面 

的传递与冲击，现阶段国际贸易格局下价格的跨境动态传导具有多元化和复杂性特征。 

第三，中美两国内部的价格传导特征同样具有明显的差异。中国 CPI和 PPI自我持续性特征 

明显，同时CPI与PPI的滞后 1期和滞后 2期的交互影响特征明显，滞后1期表现为显著的交互加 

强特征；而美国CPI和 PPI不仅 自我持续性特征不明显，且 CPI与 PPI不存在显著的交互影响关 

系。中国内部价格体系的自我持续和交互加强特征，更容易使外部价格冲击的影响在我国国内得 

到扩散与加强。 
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ResponseofCCPItoUCPI 

图 2 中国 CPI的冲击反应路径 
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图 3 中国 PPI的冲击反应路径 

ResponseofUPPItoCCPI 

图 4 美国 PPI的冲击反应路径 

(二)脉冲响应分析 

在实证宏观经济学的具体应用中，由于 

模型并非是基于经济理论所确立的计量 

模型，因此实证分析往往并不关注回归结果 中 

变量之间的系数影响，而更多地分析变量对应 

误差所引起的向量调整或波动，这恰恰是政策 

分析和政策模拟的核心依据。虽然 模型 

回归分析中包含滞后阶数的分析，但从本质意 

义上讲，其所展现的仅是变量间的静态相关特 

征 ，而向量的具体波动路径以及波动方式的变 

化则要依赖于脉冲响应函数分析。 

由表 1回归 分析 的结 果 可知 ，美 国的 

CPI存在 明显的独立性特征 ，不受 中国价 格 

波动的影响。因此 ，本文在脉 冲响应函数分 

析过程 中选取 了中国 CPI、中国 PPI和美 国 

PPI作为冲击标 的。图 2、图 3和图 4给出了 

以25个月为周期的中美两国问价格体系的 

动态传导关系的脉冲响应路径。 

由图 2可 知，中 国 CPI对 来 自于美 国 

CPI和 PPI的冲击均表现出了显著的反应 ， 

但反应的动态路径存在明显 的差异 。首先 ， 

中国 CPI对美 国 CPI的冲击反应表现 为负 

向调整 ，而 中国 CPI对美 国 PPI冲击则呈现 

正向调整；其次，中国 CPI对美国 PPI冲击 

的反应在最初 的 3个月周期 内表现迟缓且略 

显惰性 ，但此后则反应剧烈 ；而 中国 CPI对 

美国 PPI的冲击反应则从开始就十分明显； 

第三，虽 然 在 25个 月 的考察 周期 内，中国 

CPI对于来自美国CPI和PPI的冲击都表现 

出较强的反应，且没有完成衰减过程，但 5O个月考察周期的比较结果显示，中国 CPI对美国PPI 

冲击反应路径更早地衰减 至零值 。第 四，美 国滞后 1期 CPI对 中国当期 CPI具有 明显的负向影 

响 ，表现为中国 CPI对美 国正 向CPI扰动呈现负 向动态调整 ；而美国 PPI滞后 1期对中国当期 CPI 

具有显著 的正向影响，表现为中国 CPI对美国正向 PPI扰动呈现正向动态调整。这表 明，美国凭 

借其对高端技术的控制和国际产业分工中的主导地位，使其在一定程度上主导了国际范围内的工 

业制成品价格，并借助价格体系在其他国家内部的上下游传导机制，最终形成了对包括中国在内的 

其他国家下游产品价格的正向动态传导关系。 

图3表明，美国PPI的扰动对中国PPI表现出显著的正向传导趋势，且在 25个月的周期内具 

有稳定的动态持续性 ，说明由于中国在中美贸易关系中扮演着相当程度的“代工”角色 ，美国的 PPI 

扰动无法通过贸易替代或产品替代消除。这也进一步印证 了以往学者的结论“美 国对 中国价格体 

系的影响表现为以 PPI为主的正向输出形式”的说法 。与之不 同的是，中国 PPI对来 自于美国 CPI 

的正向扰动则表现出先正 向协同再反 向调整的动态反应路径 ，即在起初 的 6个月 内，美 国 CPI的 

正向扰动促使中国PPI上行，在第 3期达到峰值开始衰减，并在第 7期和以后的时间周期内表现为 

负向调整 。 

图4中，中国 CPI和 PPI的正向扰动对美国 PPI均存在较强的正向传导效应，且冲击影响均 
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在第 5个月左右达到峰值转而开始衰减，但与中国价格体系的冲击反应不同的是，在 25个月时间 

内美国的 PPI均完成 了衰减至零的整个动态 反应过程 。另外 ，在第 0期无论扰动是来 自于 中国 

CPI还是 PPI，美国PPI都有积极的表现，且表现为较高的正向协同效应，表明中国对美国价格体 

系的影响更加直接 ，但持续性较弱。 

为了保证实证结果的稳健性，本文还在脉冲响应函数分析的基础上对V_AR模型进行了方差 

分解，结果显示外部价格扰动对中美两国各 自价格体系波动的解释程度均在 4o 左右，表明脉冲 

响应函数分析所获结论的稳健性。①不过以上基于回归分析和脉冲函数分析的结论仅是基于计量 

和统计视角的判定 ，仍需以 Granger为手段进行必要的经济逻辑判别。 

(三)Granger因果关系检验 

为了验证VAR模型得出的结论以及变量之间确实存在的经济关系，本文采用 Granger因果关 

系检验，分析序列之间相互影响的经济因果逻辑关系，检验结果见表 2。 

由表 2可知 ：首先 ，CPPI和 UCPI均是 CCPI的 Granger原因，表明中国的消费者价格指数显 

著受到了来 自国内生产者价格指数和美国市场消费者价格指数波动的冲击；其次，CCPI和 UCPI 

均表现为 CPPI的Granger原因，说明中国的生产者价格指数显著受到了来 自国内和美国市场消 

费者价格指数波动的共同冲击 ；第三 ，CCPI、CPPI和 UPPI均不是 UCPI的 Granger原 因，表明美 

国的消费者价格指数不受这些因素的影响；第四，CCPI和 CPPI均是 UPPI的 Granger原因，说明 

美国的生产者价格指数受到了中国生产者价格指数和消费者价格指数的冲击。这些结果进一步确 

证了 "CAR模型所给出的统计分析和计量分析结果。 

表 2 Granger因果关 系检验 

Excluded Chi—sq Prob． Excluded Chi—sq Prob． 

CPPI 7．4375 O．O243̈  CCPI 2．1867 O．335l 

CCPI UCPI 6．729O O．O346 UCPI CPPI 2．4578 O．2926 

UPPI 4．2697 O．1183 UPPI 4．O219 O．1339 

All 15．5851 O．O162 AU 11．6572 O．O7O1 

CCPI 11．311O 0．0035⋯ CCPI 5．2353 O．O73O 

UCPI 4．9358 O．0848 CPPI 8．4299 O．O148  ̈
CPPI UPPI 

UPPI 2．8439 O．2412 UCPI 3．6364 O．1623 

AIl 47．3633 0．0000⋯ All 25．82O6 O．0002⋯ 

四、基本结论 

在经济全球化的背景下，整个世界已经成为一个有机的整体，价格波动也已经不再仅仅是某一 

个国家内部的经济问题 ，单一国家调控价格的努力很难达到预期的政策效果 。伴 随着经济全球化 

和一体化 的推进 ，我国融人世界经济的程度不断加深 ，获得了更加广阔的发展空间和机遇，但 同时 

也不得不承受日益严峻的外部冲击与挑战。鉴于中国和美国在世界经济格局和全球贸易体系中所 

扮演的重要角色，同时现行国际货币体系也使美国的宽松货币政策非常可能成为中国通货膨胀的 

重要外生因素。因此 ，美国的价格波动极有可能对我国的物价体系形成显著冲击，使我国的货币政 

策手段难以达到预期效果 ，进而影响中国经济的平稳发展 。 

本文基于 1997年 1月至 2010年 1o月中美两国的CPI和PP1月度数据，采用向量自回归模型 

和Granger因果关系检验，实证分析了中国与美国之间价格体系的动态传导机理。实证结果表明： 

首先，中美两国各层面价格具有明显的相互传导关系，美国CPI具有相对的独立性，中国价格体系 

仅对美国PPI具有显著影响；美国CPI和 PPI均对中国的价格体系产生显著影响；其次，脉冲反应 

函数的分析结果显示美国CPI和 PPI对中国价格体系具有较强的动态传导效应，美国对中国价格 

① 鉴于篇幅和阐述侧重，图表及分析在此从略。 
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体系具有显著正向动态传导效应，且表现为 PPI主导特征，而中国 CPI和 PPI对美国 PPI存在较 

强的正向传导效应，冲击表现较为直接但持续性差；第三，与美国不同，中国CPI和 PPI的自我持 

续性特征明显，更容易使外部价格冲击的影响在我国国内得到扩散与加强；最后，Granger因果关 

系检验的结果印证了上述结论 。 

上述实证研究的证据 已经表明美国的价格波动确实对我 国的物价体系形成 了有效冲击 ，我 国 

独立 的货币政策手段选择难以达到预期效果 。因此 ，我 国货 币当局未来在政策制定过程中必须充 

分考虑来 自美国价格体系的冲击 ，同时考虑美国的货币政策选择 ，即更加有的放矢地进行政策工具 

的综合选择 ，才能够有效抵消和降低外部价格波动带来的不利 冲击 ，以保证我国政策 目标的顺利实 

现和经济的健康平稳发展。总之，本文的研究结论为中国货币当局更有效地制定货币政策提供了 

科学依据和数据支持。 
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Zhao Jing(School of Business，Northeast Norma1 University，130024) 

Abstract：Using the Vector Auto—regression (VAR) M odel and Granger Causality Test，this 

paper analyzes the dynamic transmission mechanism of the price system between China and USA． 

The OUtcome shows that：Firstly， the price system between China and USA has significant 

dynamic transmission relationships． Secondly，CPI and PPI fluctuations of USA have relative 

strong dynamic shocks on the price system of China．The positive transmission characters led by 

PPI are more obvious．while the CPI shock path on the price system of China shows differences． 

Thirdly．CPI and PPI fluctuations of China only have positive transmission effects on PPI of 

USA， but the continuance of shock influences is significantly weaken． Last but not 1east， 

compared with the price system of USA，the price system of China has obvious interact enforced 

characters when it is influenced by external shocks． Hence influences by externa1 price shocks 

should be considered to guarantee the successful implement of policies and economy growth． 
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