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基于参数与非参数SVAR模型的货币政策有效性比较分析 

金成晓，曹 阳 

(吉林大学 数量经济研究中心，长春 130012) 

摘要：本文利用 1998年 1月至 2012年 6月的工业增加值、M2和 CP1月度数据建立了一个三变 

量的SVAR模型，并分别用极大似然估计方法和非参数联立模型的局部线性工具变量估计方法对 

其进行估计，将估计的结果进行比较并作相应的向前预测分析。结论表明：参数 SVAR模型可以 

对变量进行解释，并做相应的脉冲响应和方差分解分析，但是估计精度及预测效果要低于非参 

数SVAR模型。文章的创新之处在于首次给出非参数 SVAR模型及其估计方法，为日后对非参数 

VAR模型族进行研究和广泛应用奠定了一定的基础。 
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一

、 引言 

1980年，Sims首次提 出了向量 自回归模型 (VAR)，该模型具有不以严格的经济理论为依据和模型中 

的全部变量均为内生变量等优点，被广泛应用于处理多个相关经济指标的分析与预测。然而，VAR模型 

从本质上讲只刻画了数据的动态表现，并且往往要估计过多的参数，为解决上述问题并弥补 VAR模型缺 

乏经济理论基础而不能进行结构分析 的缺陷，Sims(1986)进一步提 出了结构 向量 自回归 (Structure 

VAR)模型，SVAR及其扩展模型赢得了宏观结构计量经济学的美誉 。 

VAR模型的一个至关重要的假设是经估计得到的模型的参数是不随时间变化而变化的，但是 由于现 

实中的经济现象复杂多变，普通线性模型对现实问题的解释难免存在局限性，越来越多的非线性、非参 

数计量经济模型被应用到宏观和微观经济学领域中。例如，Cai和 Fan(2000) 将门限自回归模型和函数 

系数 自回归模型应用于非线性时间序列 ，并提出了一个新的 boostrap检验来检验模型的拟合优度 ；方颖和 

郭萌葫 (2009) 利用时变系数模型检验了85个变量的月度宏观数据，发现部分宏观变量存在严重的非 

稳定性或非线性问题；马薇和袁铭 (2010) 提出了使用核估计的方法构造平滑转移模型 (STR)的非参 

数模拟最大似然估计 (NPSML)并证明该方法是可靠的，估计量是稳健的；叶阿忠 (2003)[4 3首次提出了 

非参数计量经济联立模型局部线性估计方法，并应用于我国宏观经济非参数联立模型且与线性模型进行 

了比较，得出我国宏观经济非参数联立模型优于线性模型的结论。鉴于SVAR模型的优缺点，本文拟从非参 

数估计方法的视角对其进行扩展，并与参数方法进行对比分析，以期进一步丰富VAR模型族的应用研究。 

二、模型及数学方法 

对于一个三元P阶SVAR模型，其具体形式为： 

Co = 
一

l + 
一2+⋯ + 叩+ ，t=1，2，⋯，T (1) 
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中：c。=[二 二 ： ]， ：cy-。，，， ，，， ， =c - ， ， ， c =·，2，3 为服 土 莹 
为 0，方差为 1的白噪声序列， (i=1，⋯，p)为相应滞后向量的系数矩阵。 

假设 c。可逆，则可以导出 (1)式的简化式方程： 

= Co。 
一

。 + ⋯ + 。 
一  + (2) 

将 (1)式写成滞后算子形式 ： 

C(L) = ，E( )=I (3) 

其中，，为一个3×3单位阵，C(L)=Co一 一 ⋯ ·一 是滞后算子 的3×3的参数矩阵。 

若 c(￡)可逆，将 (3)式表示成 VMA(∞)形式为： =D( ) 。 

其中，D(L)=C(L)～ =D。+D，L+D2L +⋯，D。=co 。若A、日为 3×3的可逆矩阵，则 AB一型 

SVAR模型满足 ： 

A6 = (4) 

其中，A= =Co，B=I， =cg‘tz,为正态白噪声序列。 

为识别SVAR模型，通常要对其进行约束。常见的短期约束方法有Cholesky分解法和依据经济理论假 

设法。一般有关SVAR模型的文献都是依据经济理论对其进行短期约束，使得 (1)式在可识别的条件下 

能够对其参数进行估计并进行脉冲响应分析及方差分解。由于模型要满足一定的预设形式和假设条件， 

当假设不成立时，相应的模型估计、脉冲响应和方差分解分析都有可能不准确，甚至导致最后的结果是 

没有意义的。因此，我们尝试使用非参数回归模型的估计方法，即并不给出模型的具体形式，而是对整 

个回归函数进行估计，因为非参数回归能够更充分的利用样本信息，更符合现实的实际情况。 

考虑一个用如下形式表达的三元一阶SVAR模型： 

rYlf ：cl2y2t+cI3y3I+ l】yl卜I+ I2Y2卜l+ l3Y3‘．1+肛ll 

{Y2l=C21Yl‘+C23)，3l+ 2lY1f．1+l 22Y2‘一l+ 23)，3卜1+／z2f，t=1，2，⋯， (5) 
l 
Y3I=c31yll+c32) +q,3lYlI一1+ 32y2f—l+~／33Y3卜l+ 3I 

将上式写成非参数 回归模型的矩阵形式 ： 

=  (五)+11, (6) 

此处的 与 (1)式相 同，样本容量仍 为 ，其 中， = (12 u： ，“， ) 为随机误差项 向量 ，M = 

(m(X。 )，m(X2。)，m(X3 )) ， = (y ，Y ，YlI-。，Y2 ，Y3f-1)，i,j，g =1，2，3，i≠J≠g。显然 为 某些 

项及 的滞后项组成的 d(对于 (5)式 d=5)维向量。可以将 (5)式的任意一结构式方程表示为 ： 

Yn=m()， ，Y ，Ylf_l，Y2f-l，Y3f-1)+u ，i√，g =1，2，3；i≠J≠g (7) 

m( ，Y ，Y 。，Y： ，Y， )为未知待估函数。为了方便起见，我们将向量 ( ，Ys,，Y。 ，Y ，Y H)记为 

置 ，那么 (6)的某一个结构式方程即可以表示为： 

Y ：m(置)+u (8) 

其中，(X。，Y。)，⋯，(X ，Y )是在 “上独立同分布的随机变量向量序列，“；是均值为零且相互独立的 

随机变量，这样就可以将 SVAR模型作为一个系统整体进行估计。由于 =(五，⋯， ) 中某些变量与 

随机误差相关 (即E(X u )≠0)，根据叶阿忠 (2008) 中的局部线性工具变量估计方法可以给出 “中 

独立同分布的随机变量向量 z 一，Z 作为工具变量 (与解释变量向量 相关 ，但与随机误差项 不相 

关)，使得模型 (8)满足其中的条件 I一6。 

将 m(X )在局部 处做 Taylor展开 ，可得到其线性近似： 

m(X )一Ol+日 ( 一 )=[1，(X 一 ) ]R (9) 

其中， ：m( )，H：D ( )，R：[ ， ] ，D ( )：『．am一(x)．，⋯，一Om (x)．1。R的局部线性工具变量估 
dx1 dX 
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计 R， (h，)满足下面的 (10)式： 
r 

． 

∑z ( 一[1，( 一 ) ] ， (hr)) ( 一 )=0 (10) 

其中，K(·)是 d维密度函数，称为核函数。令 Kh．( )=hrK(̂；‘“)，h 为光滑参数 (即窗宽)，称 

Kh
．

(·)为核权函数。 

由 (10)式解出： 

R (h )=(Z ) z l， 

其中，Y = (Yl，⋯， ) ，Z = (z 一，Z ) ， = ( 一， ) ， ． ： (1，(置 一 ) ) ， = 

diag{Kh ( 一 )，⋯， ，( 一 )}。于是，m(x)的局部线性工具变量估计为： 

， ( ；̂ )=e (Z ) Z ve Y (11) 

其中，e =(1，0，⋯ ，0) 。 

这样，我们就通过局部线性工具变量估计法得到m( )的估计 ( )，从而能够给出 (6)式左端 

的估计值 。 

由于SVAR模型形式上也属于联立模型，并且 SVAR模型中包含变量之间的当期关系，也就是说其解 

释变量与误差项之间是相关的，这就满足了局部线性工具变量估计方法的前提条件。对于具有 (5)式这 

一 形式的SVAR (1)模型，工具变量的选择并不唯一，这里可以选择工具变量 Z =()， ，Yv Y。 ， 

Y2 ，Y， )，下面论述 (5)式应用该非参数方法的可行性，即存在相应的m以及核函数K(u)满足叶阿忠 

(2008)中的条件 1—6。 

由于现实中的经济数据均为有界区间内数据，即 、置均为有界可观测数据，为了保证待估函数 

m( )可以做二阶Taylor展开，我们给出一个函数 m( )使其一、二阶导数有界连续。对于条件 2，由于 

Z =X ，故 (Z )=E(置一 )=0，E(Z 。I置)= (五．。 I置)=0。显然 ，此时条件 2是满足的。 

为保证上述方法得到的估计的大样本性质，条件 3的要求是必要的。本文中最优核函数选取为： 

K( )： (1_ 2。⋯ ．一 )+ 
u d 

其中，Sd=27r ，d／厂(d／2)。 

由于K(·)是d维密度函数，且上式是大于等于0的偶函数，因此有K(g)≥0，J ( ) =0，』 

K(g)／m = (K)t，(其中p (K)≠0，I为单位阵)，故该核函数满足条件4。 

对hr=cT “ ，c>0为常数。由微积分基础知识，易知 r=0，并且0< <1，故 ；= 

c 一 ∞。同理 ： =Cd 一∞ ，条件5得以满足。 

条件6是为了保证 (1O)式有解，因现实数据多为非零数据，要保证 (Z ) 存在只需该矩阵转 

化的行列式不为0即可，这一点是很容易达到的。 

综上，由给出的工具变量可以找到一个 m使得 (8)式满足条件 1—6，因此从理论上讲局部线性工 

具变量估计方法同样适用于SVAR模型的估计。 

由叶阿忠 (2008)的引理 1、引理2及定理 1，用局部线性工具变量估计方法得到的估计量具有渐进 

正态性这一大样本性质，并且由此可以得到E[ Ⅳ( ； )一m( )]一0，Var[ ( ；̂ )]一 0，即局部线 

性工具变量估计是渐进无偏的且方差趋于0，进而有： 

E[ (z； r)一m(x)] 一0， ( ； r，K) m( ) 

即估计 (x )为一致估计 ，并且该方法得到的估计量在内点处估计的最优收敛速度为 。 

三、数据处理及分析 

(一)数据的选取 

考虑到 (1)我国自1998年才有完整的M2月度数据，(2)GDP只有季度数据而没有公布月度数据， 
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只能采用工业增加值来近似代替，本文所选数据为 1998年 1月至 2012年6月的货币供应量数据 M2、工 

业增加值增长率 q及居民消费价格指数 CP1月度数据。数据来源于中经网和国家统计局。将所有数据做 

X12季节性调整，并对 M2和CPI序列分别取对数做差分，以避免出现异方差，得到我国货币供给增长率 

和居民消费价格指数增长率。 

(--)平稳性检验 

对上述序列采用 ADF(单位根)检验法进行平稳性检验，检验结果 (见表 1)表明 LnCPI、LnM2的 

差分数据在 1％的水平下均为一阶平稳序列，工业增加值数据在 10％的水平下拒绝原假设，为平稳序列。 

表 1 ADF检验结果 

注：‘表示1％显著性水平，一 表示 10％显著性水平。 

在满足序列平稳的前提下，为判断变量之间是否具有稳定的均衡关系，我们有必要对数据进行 Johan— 

Sell协整检验 。滞后阶数为 4，具体结果见表 2： 

表2 各变量协整检验结果 

形式，模型具体矩阵形式如下 ：[二 ：二 ： ：][ ]= [鎏 。]+ ] c·2 

f 0 叫n] 

用 EViews对矩阵 A进行估计得到表3所示的结果： 

表3 矩阵A的估计结果 
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对上述模型中第一个方程的估计结果如下： 

q。=6．1—30．8M2。+0．5q。
． 1+95．38C l，1．1+40．69M2 1+ l。 (15) 

该方程的决定系数 值为0．2974，可见模型对数据的拟合效果并不好。 

脉冲响应函数主要用来分析当模型受到某种冲击时对整个系统产生的影响，下面的图 1、图2给出了 

CPI的结构冲击引起的工业增加值波动的响应函数及货币供应量 M2的结构冲击引起的工业增加值波动的 

脉冲响应函数。 

嘲嗍  l 

’、、 

． 
＼  ～

～  

主 i ÷ i 

图1 CPI的结构冲击引起工业增加值 

波动的脉冲响应函数 

图2 M2的结构冲击引起工业增加值 

波动的脉冲响应函数 

图中横轴表示滞后期数 (单位：月度)，实线表示脉冲响应函数，虚线表示正负两倍标准差偏离带。 

图I表明，当给定 CPI一个正向标准差冲击时，工业增加值在当期没有反应，第二期达到峰值0．5754后 

逐渐衰减。图2表明，当给定M2一个正向标准差冲击时，工业增加值在当期没有反应，第二期达到 0． 

2995，此后逐渐衰减趋于0。 

方差分解可以用来反映每一个误差扰动项对于内生变量产生的影响，下面的表4给出了CPI、M2波 

动对产出波动的方差贡献表。 

表4 各变量波动对产出波动的方差贡献表 

由表4可以看出：工业增加值主要还是受自身影响，到第 1O期解释程度依然高达近96．54％。自第 

四期以后，CPI可解释工业增加值变动部分的2．75％到2．8％，而 M2对于工业增加值的解释程度则更低， 

仅为 0．65％。此外 ，从表 4中我们还能看 出用参数方法得到的方差分解的标准误差一直在 3．3以上 ，对 

于区间在1．89至22．61的季节性调整后的工业增加值来说，这一值无疑是比较高的。 

下面用非参数联立方程模型局部线性工具变量估计方法估计 (14)式，这里选取方程的工具变量 z 

= (q川，cP，=c M2 ，c M2 )，相应于第 1部分维数 d=4。 (6)式中的置 分别为 X。 =X2 ： 

(M2 ，q川，C M2 )，X3 =(cP ，9川， M2 )。本文这一部分采用 R软件编程 ，通过估计 ，当 

h值取0．098时，得到第一个方程的决定系数 值为0．9247。可以看出，当取定合理的h值时，用非参数 

● 量  ， ● ^  
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SVAR模型的拟合精度要明显高于参数方法得到的结果。 

由 (15)式，可以得到参数方法一期向前预测方程如下： 

q l= 6．1—30．8M2 +l+0．5q +95．38CPI,+40．69M2 

表 5是用两种方法得到的2012年 7月一12月工业增加值的向前预测结果与真实值的比较。 

表5 极大似然方法与非参数联立模型局部线性估计方法预测结果比较 

其中，MSE为预测值较实际值的均方误差，MSE( 川)=E(q⋯一；川) 。从表5可以看出，用极大似 

然方法得到的回归预测值存在一定的误差，而由非参数方法得到的预测值对真实值的拟合程度要优于大 

似然方法得到的预测值，其向前预测的精度也是极高的。 

四、结论 

非参数估计方法的优势在于无需做正态分布这一多数现实经济生活中很难满足的假设，并且在模型 

具体形式未知的情况下具有更高的估计精度，预测得到的均方误差 MSE值要明显低于参数方法产生的均 

方误差，预测结果具备更高的准确性。但是，由于非参数方法得到的估计为 ( )，而我们并不知道 

( )的具体形式，因此很难对模型中各个变量进行解释；此外，由于无法得到因变量 关于误差项的偏 

导 ，进而无法给出用非参数 SVAR模型的脉冲响应函数，这也是非参数估计方法的局限性所在。考虑到在 

决定系数只有0．29的情况下得到的脉冲响应分析亦或是方差分解最后得到的结论的准确性不见得会高， 

那么通过这种参数估计的方法最后得到的结果其可信度也是值得怀疑的。在这种情路况下，可以考虑增 

加美元兑人民币汇率、银行贷款总量等变量来增加对于模型中变量的解释能力，但如此一来，需要估计 

的参数将成倍增加，其所导致的经验风险损失也将会增加。卢卡斯批判指 出，经济计量模型 中，行为的 

改变会使模型的参数发生变化 ，因此我们也不能保证模型的系数不会随着时代的变化、政策的变革而变 

化，故通过对参数估计方法得到的模型进行的脉冲响应分析、方差分解也很有可能是无效的。 

笔者认为，非参数统计最突出、最明显的优势在于它对模型高精度的拟合，最重要的意义在于对未 

来的预测。现实中受政策、人们理性预期等各方面因素的变化，线性模型对于现实的刻画能力将愈发有 

限。本文的意义在于试图采用一种非参数的方法对 SVAR模型进行估计，并作相应的预测，为政策制定者 

提供一种非参数的方法，在考虑参数与非参数方法结合的基础之上使我国的货币政策具备更好的针对性、 

有效性和前瞻性。 
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