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摘要：基于通货膨胀持久性视角的通货膨胀动态波动机制对于更好地理解体现通胀持久 

性的现代新凯恩斯模型具有重要的理论价值。本文利用一个带有单位根的门限自回归模型对 

我国通胀率的波动路径进行了实证检验，结果表明，我国通胀率是一个具有局部单位根的门 

限自回归过程，并且可以划分为加速通胀状态和减速通胀状态。在减速通胀状态，通胀率是一 

个平稳 自回归过程，而在加速通胀状态下，通胀率是一个具有单位根的自回归过程。同时发 

现，我国通胀率在两个状态下都具有高持久性，并且加速通胀阶段的持久性更高。那些能够体 

现通胀持久性特征的现代新凯恩斯模型都可能成为解释具有高持久性特征的通胀波动路径 

的理论机理，同时高持久性通胀的结论也可以为那些体现通胀持久性特征的现代新凯恩斯模 

型提供来自中国的经验证据。 
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一

、 引言 

自20世纪 70、80年代以来，由于价格水平增长较快，通货膨胀逐渐成为宏观经济理论和 

政策研究的焦点。近年来，宏观经济政策的一个显著成就是工业化国家的通货膨胀率逐渐降 

低。例如 ，G7经济体的平均通胀率从 1974-1983年的 10％降至 1996年的 4％以下。考虑到通 

货膨胀一失业替代关系对菲利普斯曲线的重要性 ，理解通货膨胀的动态变化机制，尤其是通 

货膨胀持久性(persistence)，自然成为宏观经济学研究的重点课题之一。如果通货膨胀持久性 

很高，那么在常用的短期菲利普斯曲线中，用滞后通胀率代替预期通胀率的近似处理具有一 

定的合理性(高铁梅，2003；张成思、刘志刚，2007)。 

通货膨胀持久性对于更好地理解现代新凯恩斯模型具有重要的理论价值。由于在微观基 

础上推导出来的早期新凯恩斯模型(Roberts，1995)片面强调理性预期，不能解释许多国家现 

实经济中存在的通货膨胀持久性特征 ，也不能很好地解释为什么美国历史上为治理高通胀而 

付出的经济衰退的代价。同时，这些模型还表明，如果理性预期的作用真的很强，那么通胀持 

久性应该很低。但是，Fuhrer和 Moore(1995)与 Levin和 Piger(2004)的研究发现 ，战后欧洲许 

多国家的通货膨胀率存在 比较高的持久性，这就意味着央行需要付出更多的精力才能将通胀 

率恢复至目标水平。张成思和刘志刚(2007)分别应用 Hansen(1999)提出的“格点自助(grid 

bootstrap)”中值无偏估计和 Andrews和 Ploberger(1994)提出的 Exp—Wald未知断点检验对 

我国通胀率进行研究后发现 ，我国通胀率的持久性也很高。 

以价格缓慢调整为基础的早期新凯恩斯模型并没有赋予通货膨胀过程任何内在的动态 

性质，通货膨胀所反映的任何动态性质只是反映了产出缺口所具有的性质(Walsh，2003)，粘 
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性价格并不意味着粘性通胀(Ball，1991)。因此 ，许 

多学者从不同的视角对新凯恩斯模型进行了扩展， 

来体现通货膨胀的持久性特征 。例如 ，Fuhrer和 

Moore(1995)以 Taylor(1979，1980)的粘性工资契 

约理论为基础，提出了相对工资契约模型 ，该模型 

不仅反映了价格粘性 ，同时也体现出通胀率的持久 

性特点。Gali和 Gertler(1999)以Calvo(1983)的交 

错契约模型为基础 ，提出了混合式新菲利普斯曲线 

模型。其最大特点在于，通胀预期与通胀持久性各 

自的权重系数与微观模型中的系数密切相关。由于 

完全理性预期主导的通胀率动态理论不能很好地 

解释通胀率 自身的持久性，而传统的适应性预期理 

论不能正确地反映货币政策的变化对通胀预期形 

成机制的可能影响，Roberts(1998)和 Ball(2000)先 

后提出了不完全理性预期假说。Roberts(1998)认 

为，在通胀率预期形成的过程中，有一部分人是完 

全理性的，而另一部分人是非理性的，后者仅使用 

适应性预期机制来预测未来通货膨胀。由于适应性 

预期可以捕捉到通胀率的持久性特点，Ball(2000) 

提出的不完全理性预期理论是对适应性预期理论 

的一种扩展。按照货币政策的不同机制来考虑适应 

性预期的形成机制 ，这样，即使货币政策发生了变 

化，通胀率的预期形成机制也能相应地变化。基于 

“关于宏观经济环境的信息在人群中的扩散是缓慢 

的”思想 ，Mankiw和 Reis(2002)提出了粘性信息模 

型来解释通货膨胀的持久性 ，并通过数值计算得到 

了与美国实际相类似的通胀持久性特征 ，李彬 、刘 

凤 良(2007)和张成思(2007)对这类体现通胀持久 

性的新凯恩斯模型做了有益的述评。 

本文通过对通货膨胀波动路径建立 自回归模 

型，应用 Caner和 Hansen(2001)首次提出的同时考 

虑非平稳性(单位根)与非线性(门限)的带有单位 

根门限 自回归方法 (包括无约束情形和受约束情 

形)，不仅可以同时考察我国通胀率的非平稳性与 

非线性特征 ，还可以根据 Andrews和 Chen(1994) 

提出的通过计算单变量时间序列 自回归模型滞后 

项系数估计值之和，例如 Taylor(2000)来计算通货 

膨胀持久性。如果通胀持久性很高，那将意味着上 

述反映通胀持久性特征的新凯恩斯模型都可能成 

为解释具有高持久性特征的通胀波动路径的理论 

机理 ，例如 Ball(2000)的不完全理性预期模型或 
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Mankiw和 Reis(2000)的粘性信息模型 ，同时也可 

以为那些体现通胀持久性特征的现代新凯恩斯模 

型提供来 自中国的经验证据。本文以下的结构安 

排：第二部分是实证检验；第三部分是结果分析 ；最 

后是结论。 

二、实证检验 

(一)相关文献 

Kim(1993)、Crowder和 Hoffman(1996)、Ng和 

Pe~on(2001)和赵留彦等(2005)发现通货膨胀率都 

是非平稳的。同时，许多研究表明，通货膨胀还是一 

个非 线性 状态 转换 过程 。Granger和 Ter~svirta 

(1993)认为 ，通胀率波动路径的非线性转换(non— 

linear switching)会导致微观经济主体在不同时期 

对通胀的反应(或预期)具有非一致性 ：在高通胀时 

期，不同的微观经济主体往往以不同的速度调整现 

金持有量；在低通胀时期 ，不同的微观经济主体由 

于存在价格调整的成本 ，对前期通胀的反应往往不 

敏感。而线性模型无法描述经济行为的这种内生变 

化可能使通胀率的波动路径产生非线性状态转换 

(regime switching)的情形。因此 ，计量经济学家近 

年来开始应用非线性状态转换模型来描述时间序 

列的状态转换机制。例如 ，Hamilton(1989)提出的马 

尔可夫状态转换(markov regime switching)模型。龙 

如银等(2003)应用 Markov状态转换模型，对我国 

1984~2003年的月度通胀率 (利用商品零售价格指 

数增长率表示)波动路径进行研究后发现，我 国通 

胀率波动路径中存在高通胀状态和低通胀状态。赵 

留彦等(2005)基于 Markov状态转换模型考察了通 

胀水平与其不确定性(包括未来通胀冲击的不确定 

性和未来通胀均值在不同状态之间转换的不确定 

性)的关系。结果表明，高通胀伴随着较大的通胀不 

确定性。但是 ，马尔可夫状态转换模型假定状态转 

换由外生的不可观测的马尔可夫链决定。与之不同 

的是，门限 自回归(threshold autoregressive)模型允 

许状态转换是内生可观测的，并将可观测的因变量 

滞 后项作 为 引起状态 转换 的 门限 。Granger和 

Ter~svirta(1 993)提出了 STAR(smoothing transition 

autoregressive)模型来刻画和揭示时间序列的非线 

性状态转换 ，该模型只需要通胀 自身的数据信息 ， 

强调的是连续光滑的非线性转换。王少平和彭方平 



(2006)应用 ESTAR(exponential smoothing transition autore． 

gressive)模型对我国通胀率进行实证检验后发现 ，通胀与通缩 

的转换具有显著的非线性指数转换特征。 

在大多数两状态非线性模型中，通货膨胀率通常在一个 

状态下具有高度持久性，而在另一个状态下 ，通胀率迅速向均 

值回复。例如 ，Fuhrer和 Moore(1995)和 Roberts(1997)关于粘 

性通胀模型的估计支持了通胀率上行阶段的持久性比下降阶 

段的持久性大的观点。Henry(1999)发现 ，美国、日本和英国的 

通胀率服从一个两状态 TAR过程，这样通胀冲击在一个状态 

下是高度持久的，而在另一个状态下，通胀冲击是收敛的。刘 

金全等(2007)利用 STARFIMA(smoothing transition ARFIMA) 

模型分别考察了以通胀率 自身和加速通胀率为门限变量的结 

构转变，发现引入结构转变后的通胀率其持久性变强的特征。 

对于非线性模型而言 ，如果数据不是协方差平稳的，那么 

线性原假设的标准检验可能是不合适的。许多显著的证据表 

明，数据和来 自单位根与平稳性检验的残差不能满足没有非 

线性的原假设 (Henry and Shields，2004)。Caner和 Hansen 

(2001)首次提出了同时考虑非平稳性(单位根)与非线性 (门 

限)的带有单位根门限自回归模型(包括无约束情形和受约束 

情形)，而 目前还没有对我国通胀率进行类似研究的相关文 

献，我们将应用该带有单位根的门限 自回归模型(包括无约束 

情形和受约束情形)对我国通胀率波动路径的非线性状态转 

换进行实证检验。 

(二)无约束模型 

我们利用 自 1983年 1月-2008年 3月以我国商品零售价 

格同比指数(RPI)增长率来衡量我国通货膨胀率①，数据来 自 

中国经济信息网http：／／www．cei．gov．cn。首先，我们建立一个滞 

后阶数 p=12(由于数据频率为月度，故 P的最初取值定为 12) 

线性 自回归模型： 

△ f ao七p f—t+22a．Ax,一i+ef (1、 

其中，e 是独立同分布误差项 ，7r是通胀率水平值，△t7r是 

通胀率的一阶差分，P是 仃“的斜率系数，Ot。是常数项， ( l， 

⋯

，12)是对应的△ 7r 斜率系数②。利用最小二乘对 (1)进行估 

计，P的点估计值P为一0．02，ADF检验的 t统计量是不显著的一 

2．08(5％的渐进临近值是一2．86)，因此我国通货膨胀率的线性 

表述具有一个单位根③。那么，是否存在统计上的证据拒绝线 

性模型(1)而支持门限模型(2)? 
卫  

Azf=(口lo+P17／"f_1+ 口1 Ax卜。)1fZl_l< ) 

．， (2／、 l2 、一 

+(口2o+P27／"，一l+ 口2 Azrf一 )1{z̈ }+P， 

其中，1 1是指示函数(indicator function)，门限变量 = 一 
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仃 (对于 m≥1)。下面我们通过计算关 

于门限效应的Wald检验(具体构造一个 

Sup-Wald统计量 ，即所有可能门限 

中最大的 Wald统计量 )对(2)式进行估 

计，结果如表 1所示 。 

表 1中报告了门限变量 = 一丌I 

(延迟参数 m从 1到 12)的 Wald检验统 

计量 Wr5％Bootstrap临近值及其相应 P 

值。结果表明，12个统计量中有 10个至 

少在 5％的临界水平上显著，因而很容易 

地据绝线性假设而支持门限模型(2)。另 

外，模型(2)中的延迟参数 m在一般情形 

下是未知的，而上述检验方法是以 m为 

条件来进行的。对此，我们可以使 m的选 

择内生化来解决这个问题。m的最小二 

乘估计就是使残差方差最小 的那个值 。 

由于 是残差方差的单调函数 ，那么这 

就等价于选择使 最大时所对应的 m 

值。表 1表明，m的估计值 m=10(对应的 

门限检验统计量 W =61．9)。同时，m=7 

的 ，值与 m=lO的 值非常接近 ，这 

意味着 m=7也是一个等价的统计选择。 

在等价的基础上 ，我们偏好选择较小的 

延迟参数 m=7作为无约束模型的延迟参 

数值。 

接下来考察单位根是否存在。在满 

足一系列假定的条件下，模型(2)中的参 

数P 和P：控制着过程的平稳性，我们将 

分别考察有关单位根存在的 3种不 同情 

形。首先看第一种情形： 

0：pl 2=0 (3) 

表 1无约束模型的门限和单位根检验结果 
Bootstrapf]限检验 单位根检验Bootstrap 

m WT 5％临界值 P值 Rl， tI t 2 

1 39 8 34 O．011 0．104 0 O34 O．996 

2 30．5 33培 O．1l1 0 471 O．2l7 0．680 

3 33 34 1 O O67 0．043 0 013 O-883 

4 34 33．9 0．049 0 041 0．O1O 0 932 

5 34．1 33．7 0．046 0 138 O．142 O 257 

6 40．6 33 8 0．009 O_323 0．130 0．995 

7 55．2 33 8 0 000 0．039 0．O11 0．794 

8 55．6 33．9 0．000 O．016 0．004 0．984 

9 58．9 33．9 0．000 O．O2l 0．006 0．999 

l0 61．9 33．7 0 000 O．12O 0 036 1．000 

1l 58．7 33．7 0．000 0．124 0．041 0．996 

12 59 7 33．9 0．000 0．200 0．068 0．998 

注：Bootstrap P值利用 10000次复制计算得出。 

— — 45 



我国通货膨胀率波动路径的非线性状态转换 

中国宏观经济论坛 

如果(3)成立 ，那么模型(2)是一个关于Act 的 

平稳门限自回归模型， 是具有单位根的一阶单整 

序列。再来看第二种情形。Chan和 Tong(1985)认 

为，如果 P1<0，p2<0，且(1+P1)(1+p2)<l，那么 p=l时 

的模型是平稳的，那么 的备择假设是： 

日l：p1<0和P2<0 (4) 

最后看第三种情形，即存在局部(partia1)单位 

根的中介情形 ： 

Pl<0且 P2=O 

：{或者 

P1--0且 P2<0 

f5) 

如果 日 成立，那么过程 将可能在一个状态 

下是一个单位根过程 ，在另一个状态下是一个平稳 

过程。也就是说， 成立时的过程 丌f是非平稳的， 

但又不是一个传统的单位根过程 。下面，我们将对 

上述 3种情形分别进行统计检验。具体地，构造一 

个支持(3)而反对无约束备择假设 P <0或P：<0的 

单边(one-sided)Wald统计量 =f 1{a 0)+f；1fA o 。 

其中，t。和t：是对J； 和 普通最小二乘估计的t比 

率。此外，虽然 。 具有反对备择假设 日 和 日 的效 

力(power)，但不能区分平稳情形 H 和局部单位根 

情形 H ，这就要求一个针对 日 的检验。对此，可以 

通过考察个体 t统计量 t 和 t2。如果 t。和 tz中只有 

一 个是统计显著的，那么结果将与局部单位根情形 

H 一致。这样 ，我们就可以区分纯粹的(pure)单位 

根 ，局部单位根和平稳 3种情形，检验结果如表 1 

所示 。 

首先来看R。 的P值。表 1表明，对于 m的所 

有情形 ，Bootstrap P值有 7个大于 0．1，5个 小于 

0．1，因此不能明确地判断是否拒绝单位根假设 。 

再来看个体 t检验。t 的 Bootstrap P值表明非常明 

显地拒绝单位根假设而支持P <0。t：在统计上非常 

不显著，不能拒绝单位根假设P：=0。因此，我国通货 

膨胀率可能是一个具有局部单位根情形的门限过 

程。然后，我们对(2)中m=7的情形进行最小二乘参 

数估计 ，结果如表 2所示 。门限 A的点估计是 

3．8％， 一 ：7r̈一7r瑚<3．8％是第一个状态(命名为状态 

1)，此状态中的通胀率下降 、保持稳定或者在 7个 

月内上升幅度不超过 3．8％，大约 87％的样本属于 

状态 1。z_ ~,／-／-t-l-7r,4i>3．8％是第二个状态 (命名为 

状态 2)，此状态下的通胀率在 7个月内上升幅度超 
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过 3．8％，大约 13％的样本属于状态 2。 

(三)受约束模型 

表 2中还成双地报告了个体系数相等(equality 

of individual coefficients) 的 Wald统 计 量 及 其 

Bootstrap P值 。结果表明 ，Act c-1、△ _3、ATr 和 

△7r 。的Wald统计量比其他所有差分项 (△ 

△丌， △丌f △7r _7、△7rc_8、△ _9、△ ．11和△7rf-12) 

的Wald统计量都大。而其他差分项要么其 Wald统 

计量比较小 ，要么系数估计值在不同状态下变化很 

小。因此，利用△77"t_I、A"／7"t小A 77"t一5和△丌f_10就有可 

能派生出门限模型来。为了证实这个猜想，我们接 

下来计算了其他所有差分项系数相等的联合 Wald 

检验 ，检验值是 10．0，Bootstrap P值 0．686，意味着 

此约束在统计意义上是与数据非常相容的(campat— 

ible)。由于受约束模型比无约束模型具有更少的参 

数 ，因此受约束模型的门限和单位根检验具有更高 

的精确度 ，结果如表 3所示。表 3中延迟参数 m的 

Ls点估计是m=7，这与上述无约束模型选择的延迟 

参数值是一致的。 

正如在表 1中无约束模型发现的那样，门限检 
表 2无约束模型的最小二乘估计 

回归变 估计值m=7． =3．8％ 个体系数的相等性检验 
zt1  ̂ l≥̂  

量 wald统计量 Bootstrap p值 估计值 标准差 估计值 标准差 

常数项 O 001 0 001 0 006 0．004 I 740 0 434 

' 1 -0
．

035⋯ 0 010 —0 003 0 035 0
．787 0．530 

1 01 31’ 0
．
063 O 675” 0 163 7 610 0 O3l 

A 
— 2 0164’ 0 064 ．0 062 0 l87 O

．959 0 458 

A 
一 3 ．0 017 0．065 ．0．273 0 169 5 840 0 O58 

●● △1—4 0 068 0
．068 0 3Ol 0 1 39 4 220 0 1O3 

A 5 0 005 0
．

068 -0 293“ O 1 39 5
．500 0．061 

A 6 0
．O10 0．067 0．250 0 155 2 ll0 0．264 

A 
一 7 0 057 0 065 ．0 037 0 l 57 0 076 0 834 

血 r
一 8 0．060 0 063 ．0．015 O 195 0 124 0 787 

△ 
一 9 0 056 0 067 0 080 0 139 0 0l7 0 919 

6 10 0
．

010 0 066 ．0 523⋯  O l48 12 800 0
．003 

A 1I -0 285“‘ 0 063 
．0 072 0 232 0．11 8 0．792 

l2 _0 436⋯  0
．O59 ．0 165 0 220 0 280 0．689 

注：{“、 、 分别表示系数估计的显著性水平为 I％、5％、10％。 

表 3受约束模型的门限和单位根检验结果 
B ootstrap门 限 检 验 单 位 根 检 验 B ootstrap P值 

∥ r 5％临 界 值 P值 R 1 r t 1 t 2 

l 2 5 6 l 9．9 0．O0 7 0．03 5 0．0l1 1 000 

2 2 8．1 2 0 2 0．00 3 0 0 5 7 0 01 8 0 99 9 

3 2 3．7 2 0 3 0 0l 6 0 00 7 O O0 2 0．97 8 

4 2 3 2 20．4 0 01 9 0．0I 3 0 0O3 0．99 2 

5 2 3．8 20 3 O O1 8 0．04 9 O．O1 2 0 9 80 

6 2 7．5 2O l 0．004 0．O01 0．000 0．99 1 

7 44 8 20 2 0．00 0 0 O6O 0 0l 6 0 26 

8 44 8 20 3 0 00O 0 0 3 1 0．00 7 0 9 64 

9 3 8 3 2O 2 0 00 0 0 O21 0 00 5 0．9 94 

1 0 3 6 9 20．2 0 O00 0．040 0．01 0 0 9 96 

1 1 4 3 9 20 3 0 O00 0 1 42 0 04 7 0 9 7 3 

1 2 3 7．5 2 0．3 0 O00 0．1 2 3 0．04 0 0 9 91 

注：Bootstrap P值利用 10000次复制计算得出。 



验显著地拒绝了无门限效应的零假设。对于 m=7， 

尺。 检验 的 P值表 明显著地拒绝 了单位根的原假 

设 ，从而支持平稳性假设。再来看个体 t检验。t 检 

验的P值表明显著地拒绝了单位根原假设而支持 

P <0，t 在统计上非常不显著 ，不能拒绝单位根假设 

P =0。因此 ，检验结果支持我国通货膨胀率是一个具 

有局部单位根情形的门限过程的结论。下面 ，我们 

对其他所有差分项 (△ △丌! △丌i △ 小 

△7『 △7rc_9、A7『“ 和△7r̈ )系数相等约束后的模 

型进行估计，结果如表 4所示。 

正如所期望的那样 ，表 4中的估计结果与表 2 

中的估计结果是相似的，尤其门限的估计是一致 

的。据此，将通胀率序列分两个状态(状态 1和状态 

2)来绘制 ，如图 1所示。 

由于受约束模型的估计精度高于无约束模型 

的估计精度 ，我们将对表 4的受约束模型的估计结 

果进行分析。模型(2)中门限变量 Z=仃 一仃 的设定 

从计量理论上是为了在备择假设 ( 服从一阶单 

整)下能够保证 的平稳性 ，从而提高统计检验的 

表 4 受约束 门限模型的最小二乘估计 
回归变 估计值南=7，R=3．8％ 个体系数的相等性检验 

zt
一

1<2 
— 1 z 量 wald统计量 Bootstrap p值 

估计值 标准差 估计值 标准差 

常数项 O．0o1 f0．001) O．009 rO．004) 4．04 0．322 

一 1 -0．035 ” (O．O1 o) 0．o()0 f0．023) 2．02 0．349 

1 0．195⋯ (0．062) O．497⋯ rO．112) 5．53 0．081 

_3 0．156” (0．064) -0
．

274” r0
．122) 9．62 0．013 

A"t 5 0．04 rO．067) -0．174 (0．122) 2_39 0．263 

A■一10 0
．074 rO．065) -0．450⋯ rO．142) 11．2 0．0o6 

一2 0．099 (0．059) 

A1—4 0．046 (0．059) 

A _6 0．050 (0．060) 

△ 
一 7 -0．001 (0．059) 

一 8 0．042 f0．060) 

△ _9 0．044 (0．060) 

a-t 11 -0．017 (0059) 

A■一12 -0．267⋯ (O
．055) 

注： 、一 、 分别表示系数估计 的显 著性水平为 l％、5％、10％。 

L：：：： 查! ! 、状查 l 
图1我国月度商品零售价格同比指数增长率(1 9 8 3年8月 2008年3月) 
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精确度。从经济学的角度来看 ，Solow(1998)提出， 

如果某个月的通胀率“明显地”高于前几个月，那么 

就认为发生了为期一个月的加速通货膨胀 ，同样可 

以采取类似的方式定义减速通货膨胀。由于门限 一 

=7r“一7r 恰好描述了滞后一期与滞后 8期各 自通 

胀率之差 ，根据 Solow(1998)的定义 ，当滞后一个月 

的通胀率比滞后 8个月的通胀率大 3．8％，这就意味 

着通胀率保持或转换为加速通胀状态 (状态 2)；当 

差值小于 3．8％，这就意味着通胀率状态保持或转换 

为减速通胀状态(状态 1)。因此，我们将从加速通胀 

和减速通胀两种状态的划分及其转换来进行结果 

分析。 

三、结果分析 

(一)非线性状态转换特征 

图 1表明，我国通胀率的减速状态和加速状态 

各自的样本点都具有明显的集中分布特点。状态 1 

可以显著地分为具有不同特征的两个阶段。一个阶 

段是通胀率水平处于长期稳定 的低水平阶段 。例 

如 ，1990年 1月～1992年 11月 、1997年 1月～2008 

年 3月的通胀率绝大多数都在 5％以下 (当然我们 

也注意到，2004年出现了一年左右的较高通胀水平 

以及 2007年初以来通胀率出现了一路上行的变化 

趋势)。这个阶段的通胀率保持了稳定的低水平状 

态，意味着我国央行为了保持物价低水平状态而在 

前期采取的一系列调控措施的长期有效性。另一个 

阶段是通胀率处于从高位开始一路下行的变化趋 

势中。例如，1985年 10月～1986年 6月 、从 1989年 

3月～1990年 3月以及 1995年 1月～1997年 2月。 

此时的通胀率从高位开始一路下滑，在到达 5％左 

右的低位后进入稳定的低通胀阶段。虽然此时的通 

胀率水平在下行初期 比较高 ，但明显的下行趋势预 

示着通胀率将在经历一段下滑过程后达到政府和 

公众意愿的低水平阶段，意味着央行为抑制高通胀 

而采取的政策调整是富有成效的。 

图1表明，状态 2的通胀率水平都比较高(个 

别月份的通胀率达到 20多个百分点)，而且集中分 

布在从较高水平开始加速上行的变化趋势 中。例 

如 ，1985年 1月一1985年 9月、1988年 1月～1989 

年 2月以及 1993年 1月-1995年 1月 ，这 3个时期 

恰恰与我国经历的三次较高通胀时期的持续上行 
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阶段相吻合，这与状态 1中通胀率持续下行阶段形 

成了鲜明的对比。 

因此 ，我国通货膨胀率是一个具有局部单位根 

的门限自回归过程，并且可以划分为加速通胀状态 

和减速通胀状态。这个结论进一步扩展了赵留彦等 

(2005)和王少平和彭方平(2006)得出的我国通胀 

率具有线性状态转换特点的结论 ，即在减速通胀状 

态下 ，通胀率服从一个平稳过程；而在加速通胀状 

态下，通胀率是一个非平稳过程。 

(二)持久性 

Andrews和 Chen(1994)提出了通过计算单变 

量时间序列 自回归模型滞后项系数估计值之和，例 

如 Taylor(2000)，来计算通胀持久性 ，度量了通胀率 

在受到随机扰动因素冲击后偏离其平均水平的趋 

势会持续多久 ，也就是衡量了通胀率在受到冲击后 

朝着它 的长期水平值 收敛 的情形 (Fuhrer，1995； 

Dossche and Everaert，2005)。由于时间序列模型的 

脉冲响应函数可以度量随机冲击对因变量变化 的 

影响，当时间序列不是一个单位根过程或 自回归模 

型中滞后因变量多项式特征根的绝对值都落在单 

位圆内时(Hamilton，1994)，脉冲响应函数会逐渐消 

失，自回归模型的滞后项系数估计值之和与累计脉 

冲响应(cumulative impulse response)之间存在一一 

对应的函数关系，因此可以作为持久性度量的一个 

合适方法。然而 ，如果时间序列具有单位根过程，那 

么脉冲响应函数不会逐渐消失，意味着持久性处于 

极高的水平。 

表 3和表4的检验结果表明，状态 1的时问序 

列不存在单位根，将模型(2)中的差分项全部展开 

成关于通胀率水平值的自回归模型后发现，其所有 

自回归项的系数和正好为 1+p=1—0．035=0．965。因 

此状态 1的通胀率具有高持久性 ，随机冲击的影响 

时间比较长。而状态 2的时间序列存在单位根，因 

此通胀率持久性极高，这种极高的程度意味着通胀 

率在一路上行的过程中，随机冲击对于通胀率的影 

响几乎不会消失。当某一时期的随机冲击促使通胀 

率出现较大上涨时，这种极高持久性就有可能导致 

这种短期上涨的内在持续性 ，进而有可能演变为明 

显的上行趋势。因此，我们根据带有单位根门限自 

回归模型得出的我国通货膨胀率具有高持久性的 

结论 ，与刘金全等(2007)利用 STARFIMA(smooth一 
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ing transition ARFIMA)模型得出的我国通胀率具 

有较高持久性的结论相一致。 

(三)政策含义 

20世纪 90年代以来 ，自新西兰率先采取了通 

货膨胀 目标制(inflation targeting)以来 ，通胀 目标制 

作为一种货币政策框架被其他一些工业化国家和 

发展 中国家相继采用 ，如加拿大 (1991)、英国 

(1992)、瑞典 (1993)、芬兰 (1993)和澳大利亚 

(1994)。Mishkin和 Schmidt—Hebbel(2007)对通胀 

目标制的相关文献进行综合分析后发现，采用通胀 

目标制国家的通货膨胀水平 、持久性和波动性都显 

著地低于未采用通胀 目标制国家的通货膨胀的相 

应指标。Svensson(1998)认为，由于货币政策传导的 

滞后 ，实行通胀 目标制的各国央行大都关注通胀预 

期(inflation forecast)，通过调控通胀预期水平来实 

现通货膨胀 目标。正如 Walsh(2003)指出的，对于加 

入滞后通胀的新凯恩斯模型，它的系数从统计学和 

经济意义角度来看通常具有显著性。如果滞后通胀 

影响当前通胀，那么，即使在随意性政策下 ，中央银 

行也面临一个动态最优化问题，影响当前通胀的措 

施也影响未来通胀 ，因此中央银行在制定当前政策 

时必须把这一跨期联系考虑在内。 

自2007年以来 ，我国通胀率呈现出较为明显 

的上行趋势，至 2008年 2月达到 11年以来的最高 

点 8．7％。图 1表明，2007年以来持续上涨的通胀率 

从状态划分上来看虽然属于状态 1，但根据模型(2) 

的门限估计结果进一步发现，有 4个样本点的门限 

值都大于 3％，这种持续上行的趋势进一步暗示了 

未来通胀率有可能由状态 1转换为状态 2，这也是 

我国央行和公众 目前比较关注通胀上行的重要原 

因之一。因为一旦出现了转换为状态 2的通胀率， 

根据模型(2)的估计结果 ，状态 2的通胀率都是集 

中分布在过去 3次高通胀时期的持续上行阶段，因 

此未来通胀演变为类似于 3次高通胀的可能性将 

变得非常大。正如 Solow(1998)根据适应性预期理 

论指出的，当通胀率处于较高水平时，由于公众对 

高通胀的适应性预期而不去注意真实经济的存在， 

这种预期将引导人们采取相应的行动，而人们行为 

的改变又将促成预期结果的实现从而证实预期并 

强化作为该预期基础的信念 ，最终有可能导致出现 

通胀率持续上行趋势甚至高通胀现象。为了防治我 



国通胀率 出现由状态 1转换为状态 2的情形，我国 

央行需要坚定地采取有效的措施来抑制 目前较明 

显的通胀上行趋势从而使通胀水平逐步 回落至低 

位运行。 

四、结论 

基于通货膨胀持久性视角的通货膨胀动态波 

动机制对于更好地理解体现通胀持久性的现代新 

凯恩斯模型具有重要的理论价值。本文应用一个带 

有单位根的门限自回归模型对我国通胀率 的波动 

路径进行了实证检验 ，结果表明 ，我国通胀率是一 

个具有局部单位根的门限 自回归过程 ，并且可以划 

分为加速通胀状态和减速通胀状态。其中，减速通 

胀状态包括通胀率水平处于长期稳定的低水平阶 

段和从高位开始一路下行的阶段。在减速通胀状态 

下，通胀率是一个平稳 自回归过程 ，而在加速通胀 

状态下 ，通胀率是一个具有单位根的 自回归过程 。 

根据上述实证结果进一步考察了我国通胀率 的持 

久性 ，结果表 明，我国通胀率在两个状态下都具有 

高持久性，并且加速通胀阶段的持久性更高。也就 

是说 ，加速通胀状态下的冲击可能比减速通胀状态 

下的冲击具有更大的作用。因此 ，对于通胀持久性 

的充分评价应该考虑时间序列的内在非线性 。而 

且，那些反映通胀持久性特征的新凯恩斯模型都可 

能成为解释具有高持久性通胀波动路径的理论 机 

理，如 Ball(2000)的不完全理性预期模型或 Mankiw 

和 Reis(2000)的粘性信息模型，同时我国通胀率具 

有高持久性特点也可以为那些体现通胀持久性特 

征的新凯恩斯模型提供来 自中国的经验证据。另 

外，在短期菲利普斯曲线中用滞后通胀率代替预期 

通胀率的符合我国通胀率的实际特点 (高铁梅等 ， 

2003)。 

这些结果对于宏观经济政策具有重要的含义。 

自2007年初 ，我国通货膨胀率处于持续上行的趋 

势中。研究结果表明目前通胀率虽然处于状态 1，但 

其不断上行的趋势，尤其是根据估计结果测算发现 

其对应 的门限比较大 ，这都暗示 了一旦出现通胀率 

转换为状态 2的情形 ，那么演变为高通胀水平的可 

能性将变得非常大，这就要求我 国央行必须坚定地 

采取有力措施来抑制 目前通胀上行的趋势。我国通 

胀率的高持久性意味着在治理通货膨胀时必须考 

《管理世界》(月刊) 

2008年第 12期 

虑各种政策调整发挥作用的渐进性和长期有效性。 

(作者单位：张屹山，吉林大学数量经济研究中 

心；张代强，吉林大学商学院；责任编辑：蒋东生) 

注释 

①由于 1990年之后的商品零售价格同比指数与居民消费 

价格同比指数(CPI)的相关系数为 0．995，表明两个指数在统计 

上高度相关。由于中经网数据库只有 1990年以后的居民消费价 

格同比指数，综合考虑到样本量的大小和统计上的高度相关性， 

我们将在下面的实证部分采用商品零售价格同比指数 (RPI)增 

长率衡量的通胀率进行实证检验。 

②利用最小二乘估计计算所有 P从 1到 12取值下的AIC 

发现，p=l2时 AIC=一6．82最小(SC=一6．64)也非常小)，因此最终 

选择 p=l2。同时发现，所有 P从 1到 12取值下包含一个时间趋 

势项的假设被完全拒绝(10％的显著水平上)，因此(1)式中不加 

入时间趋势变量。 

③笔者欢迎您通过 电子 邮件索要文 中所使用 的数据 、 

GAUSS程序代码或实证结果，以便验证、引用或扩展本文的相关 

实证计算。 

④ 由于备择假设日。和 日：都是单边的，双边 (two—sided) 

Wald统计量的效力就有可能不如单边Wald统计量的效力好，因 

此我们将只考虑单边 Wald统计量来检验反对单边备择假设或。 
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