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摘要：文章对中国1990年1月至2007年 12月经济周期波动进行研究，识别和检验中国经济周期的基 

本特征，发现三区制马尔可夫区制转移模型对于刻画中国经济周期波动比较适合，刻画了中国经济增长呈 

现出的适速增长、快速增长、高速增长的阶段性规律，同时发现中国经济周期在区制转移概率上的非对称 

性；对转移概率的估计表明中国经济增长在 “适速增长阶段”的稳定性最强、持续期最长，经济周期向该 

阶段转移的概率也最大。 
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引 言 

无论是计划经济还是市场经济，经济运行过程中各种宏观经济总量在不同的阶段具有不同的性 

质，并且这些性质在经济发展过程中有规律地阶段性重复出现，如经济扩张和经济衰退的交替波动， 

这就是经济周期的特定现象。在人们对经济周期进行关注的100多年当中，对经济周期的认识也经历 

了一个周期性的过程，从古典型经济周期理论发展到新古典实际经济周期理论，而且已经将长期过程 

中的经济增长与短期过程当中的经济波动，在一个统一的分析框架下结合起来进行分析。 

经济周期波动阶段性的识别和检验一直是经济周期理论关注的主要内容之一，它关系到经济周期 

波动扩张和衰退的转变点判断及经济周期非对称性的存在问题。但是，由于传统经验方法对经济模型 

施加了严格的线性约束，不仅无法解释经济周期扩张期与衰退期在期限上的非对称性，或者经济周期 

各个阶段表现出的陡缓程度的非对称性，而且还无法有效地判断经济周期何时转入扩张，或者何时回 

落到衰退等重大问题。① 随着经济计量方法不断进展和大规模经济数据运算能力快速提升，近年来经 

济学家们相继提出多种非线性方法用于解决经济周期波动阶段性识别等问题，如 Hamilton将马尔可 

夫转移 (Markov switching)模型引入美国经济周期问题的研究中，② Terasverta将平滑迁移 自回归 
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(STAR)模型引入瑞典经济周期问题研究中，① 而 Tiao和 Tsay以及 Leamer和 Potter~也将门限自回 

归 (TAR)方法引入美国经济周期研究中。这些非线性方法可以较好地分别度量出经济扩张阶段和经 

济衰退阶段的增长曲线，识别出经济周期的不同阶段，捕捉到经济周期波动的周期性变化，进而也对 

经济周期的非对称性作出解释和判断。 

然而，关于经济周期阶段性划分的非线性研究仍然存在一些问题，例如，经济周期波动应划分为 

两阶段、三阶段或者更多阶段。传统的经济周期阶段说一般指存在经济的扩张阶段和经济的衰退阶 

段，并且两者交替循环。但是 Sichel提出关于经济周期阶段性划分的三阶段假说，他将三个阶段分为 

经济收缩期、经济稳定期、经济扩张期。③Tiao和Tsay则依据经济周期波动变化的特征，用门限自回 

归模型拟合了经济周期波动的四个阶段。④ 为此，这类问题在经济周期理论应用中引发大量的讨论。 

刘金全运用Ma~ov区制转移模型从不同角度对我国经济周期波动态势和经济增长趋势的相关性进行 

了定量研究，并获得宏观经济调控模式对经济周期波动阶段性之间相关程度的定量认识。⑤ 

随着我国经济体制向社会主义市场经济体制的逐步转轨，市场机制的作用以及经济结构的内在稳 

定性13益增强，经济周期波动进入与以往不同的新阶段，其形式和成因与以往相比也已发生深刻的变 

化。从经济总量形成上看，1996年我国经济实现 “软着陆”之前基本上是 “总供给单因素驱动阶 

段”和 “总供给和总需求双因素驱动阶段”，1996年以后进入 “总需求单因素驱动阶段”；从经济增 

长的组成成分上看，我国经济增长的驱动类型由单一的投资驱动和技术创新驱动，逐渐转变为投资和 

技术 “双因素”共同驱动的增长类型，投资驱动在前，技术创新驱动在后，两者时间顺序的结构更 

有利于技术创新的生产力形成质量和效率。由此可见，我国经济周期波动中的阶段性变迁过程更为复 

杂，体现的波动态势更是宏观经济调控和经济政策作用的综合效果。 

为此，为了描述经济周期多阶段性的复杂动态变化过程，我们基于 Krolzig、Marcellino和 Mizon 

提出的具有马尔可夫区制转移的向量误差修正模型 (MS—VECM模型)，⑥ 采用三区制状态来刻画我 

国经济增长的三阶段性，对我国1990年 1月至2007年 12月 GDP增长率进行研究，来识别和检验我 

国经济周期波动呈现的基本特征。 

一

、 经济增长阶段性划分的模型方法 

经济周期波动是一些主要宏观经济变量围绕长期均衡关系产生的随机偏离。当经济运行受到暂时 

冲击的影响而发生与长期均衡状态的偏离时，误差修正机制将促使经济变量向长期均衡状态调整和恢 

复。因此，可以利用具有误差修正机制的VAR模型来描述和分析经济周期的波动过程。 

假设 =(Y Y： ) ，其 中Y 和 ，是描述经济周期机制且具有协整关 系的经济变量。将 

VAR (P)模型表示成误差修正 (VEC)形式为： 

Ax =c+l I l+ ． Ax +s (1) 
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其中c是截距向量， 是误差向量。根据Johansen的协整关系表示，①存在矩阵，和b使得： 

兀 = (2) 

这里 的各列构成了协整向量，而 就是误差修正系数，于是模型 (1)可以表示为： 

／ix =c+ [ c_1]+∑p -1 一 + (3) 

按照 Hamilton的模型方法，② 可以在上述 VEC模型中引入参数的区制转移性质。利用不可观测 

的离散变量s ∈{z，⋯，m}表示区制状态，则 }是一个m状态的Markov链，其转移概率为： 

P =P[s = I s 一1=i] (4) 

不同状态之间的转移概率满足正则性约束： 

∑ =1，i=f，⋯，m (5) 

于是，我们可以得到具有Markov区制转移的向量误差修正模型MS(m)一VECM (P)： 

3x =c + 川]+∑ 厂 △ + (6) 
模型 (6)的截距项C和误差修正系数 均具有区制转移特征，可以将其表示为均值修正形式： 

P一1 

Ax 一 =咖 [卢 1]+
．∑F lax — ]+8 (7) 

此时 与Hamilton模型具有相同的含义，即表示经济周期中不同阶段的增长率均值。MS— 

VECM模型清楚地表明，各种区制下的非均衡状态都会受到向量误差的修正和调整，以便恢复新的均 

衡。由于进行了多区制划分，不同周期阶段的经济增长率将向局部均衡调整，从而形成经济周期波动 

过程中的多重均衡现象。 

我们可以使用Hamilton的精确极大似然估计法，或者Kim and Nelson~的近似极大似然估计法来 

估计模型 (6)或者模型 (7)。通过估计区制变量s 的取值概率来划分经济周期的主要阶段。 

二、中国经济周期波动的三区制转移模型与经验分析 

Hamilton的MS模型在应用上存在两个限制。一是该模型仅考虑了 “经济衰退”和 “经济扩张” 

两个不同的经济周期阶段。由于在我国经济周期波动中出现了 “适速”、“快速”和 “高速”增长阶 

段，因此需要采用多区制的状态转移过程；二是该模型仅利用单变量时间序列进行经济周期机制描 

述，无法分析一些宏观经济变量之间的替代和影响关系。为此，需要将单变量模型扩展到多变量的向 

量自回归模型 (VAR模型)，然后在 VAR模型结构中引入多区制转移性质，这就形成了MS—VAR模 

型。由于多变量之间可能存在协整关系，因此也可以在VAR模型中考虑协整关系的误差修正机制。 

这样将 Markov区制转移引入向量误差修正模型后，便形成 MS—VECM模型，④此模型大大拓展了 

Hamilton模型的适用范围。 

我们采用二元变量的MS(3)一VECM (P)模型描述我国经济周期波动机制。区制 1表示 “适 

速增长阶段”、区制2表示 “快速增长阶段”，区制3表示 “高速增长阶段”， 表示区制i中的增长 

率均值，参数限制为： < < 。。考虑到奥肯定律的作用，在经济周期研究中经常选取产出增长 

① Johansen，S，“Statistical AnMysis of Cointegration Vector”，Journal ofEconomic Dynamics and Control，12，1988，PP．231—254． 

② Hamilton，J．D．，“A New Approach to the Economic AnMysis of Nonstationary Time Series and the Business Cycle”．Econometrica． 

Vol 57(2)，1989，pp．357—384． 

③ Kim，C．J．and Nel~n，C．IL，State—Space Models with Regime Switching：Classical and Gibbs—Sampling Approaches with Applica— 

tions，The MIT Press，1999． 

④ Krolzig，Marcellino and Mizon，“A Markov—Switching Vector Equilibrium Co~ecfion Model of the UK Gabonr Market”．Empirical E- 

cono mics，27。2002，PP．233—254． 
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率和失业率的时间序列来分析经济周期波动中的相关机制。由于受到失业率数据获取上的限制，我们 

根据菲利普斯曲线机制，采用产出增长率 和通货膨胀率 的时间序列数据来进行相关的分析。 
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图 1 产出增长率和通货膨胀率 

图3 快速增长期的平滑概率 
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图2 适速增长期的平滑概率 
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表 1 时间序列的单位根检验 

图4 高速增长期的平滑概率 

原序列 ADF 差分序列 ADF 临界值 
Yl 一1．39 Ayl 一7

． 70 一2．88 

PI —1．84 API 一3
． 82 —2．88 

表2 Johansen协整关系检验 

原假设 特征根 LR似然比 临界值 

没有协整关系 0．153 26．94 14．07 

至少 1个协整关系 0．023 3．71 3．76 

表3 名义产出均值修正模型的系数估计结果 

参数 估计值 标准差 t一统计量 

l 
0．098 0．017 5．698 

0．214 0．023 9．350 

3 0．620 O．031 20．073 

l 0．O42 0．015 2．835 

咖2 0．979 0．039 25．038 
— 0．194 0．039 一4．921 

图1给出了1990年1月至2007年12月我国月度名义GDP增长率和通货膨胀率 (利用零售商品 

价格增长率表示)的时间路径 (数据来源为 《中国经济景气月报》，部分季节数据进行了月度分解)。 

从图中可以看出，产出增长率与通货膨胀率之间具有类似的变化趋势，这表明它们的序列之间可能存 

在一定程度的相关性。 

我们首先考察我国的名义产出和价格水平，表1给出了产出和价格指数对数序列及其差分序列的 

单位根检验结果 ( 号表示在 5％水平下拒绝原假设或者参数估计显著，下同)。产出的对数序列 
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和价格指数 (以1990年1月为基期，基期指数为100)的对数序列P 的单位根检验结果表明这两个序 

列数据中都仅有 1个单位根，这表明它们均为，(1)过程。因此，可以在协整框架下分析产出和价格 

水平之间的长期均衡和短期波动关系。 

选取向量 =( ，P ) ，表2给出了这两个序列的Johansen协整关系检验结果。结果表明 GDP 

和物价指数之间存在协整关系。采用标准化协整向量表示，协整关系为： 

e =y|一1．903P +1．298 (8) 

我们可以描述上述协整误差 e 的轨迹。从中可以看出，在经济波动比较显著的时期，例如 1993 

年至1996年，经济调整比较频繁和剧烈，导致均衡误差波动也比较显著。值得注意的是，从2001年 

开始，协整误差中又开始体现出显著的正向冲击，这是2003年经济开始转入快速增长的体现。 

获得上述协整关系结果以后，假设模型 (7)中的均值修正项 =( ，br2, ) 和误差修正系数 

咖 =( ，咖 ) 均具有状态转移性质，并且对模型 (7)中的滞后阶数P取3，则有下面模型： 

三 

△ 一IX = [卢 一t]+ Fi[Ax 一 — ]+ (9) 
i=1 

此处／ix =(Y ，7r。) ，其中Y 和7r 分别表示产出增长率和通货膨胀率 (由于协整误差估计已经获 

得，此处我们继续使用月度同比增长率)。我们用Ox—MSVAR软件系统进行了估计。① 模型的估计 

结果由表3给出 (仅给出了产出增长率方程中的系数估计)。 

表 4 区制转移概率矩阵 表 5 状态阶段的汇总和状态的持续期样本数量 

区制 1(i) 区制 2(i) 区制 3(i) 

区制 1( ) 0．949 O．0oO 0．232 

区制 2( ) 0．0oo 0．637 O．5l7 

区制 3(i) 0．051 0．362 0．25l 

样本数量 频率 平均持续期 

区制 1 134 O．65l 19．53 

区制 2 41 0．2o5 2．76 

区制 3 29 0．144 1．34 

表3的参数估计均是显著的，这意味着模型估计整体效果较好。三个经济周期阶段的增长率均值 

分别为9．8％、21．4％和62％，这分别对应着 “适度增长”、“快速增长”和 “高速增长”阶段的平 

均增长率；误差修正系数的估计值表明，我国经济运行中存在着一定程度的内在稳定机制，当经济处 

于增长速度较低的区制 1和2时，误差修正系数正，均衡关系对经济增长速度具有正向修正作用；当 

经济处于增长速度较高的区制3时，误差修正系数负，均衡关系对经济增长速度具有反向修正作用。 

图2至图4给出了各个区制的概率估计。图2表明，从 1996年实现 “软着陆”以后，我国经济 

运行基本处于 “适速增长阶段”，此阶段区制的取值概率保持基本稳定，这意味着经济周期波动也体 

现出相对平稳的态势；图 3给出我国经济处于 “快速增长阶段”的可能性，该阶段的区制概率频繁 

改变，表明我国经济在此阶段持续运行的能力较低；图4清楚地显示出，我国经济 “高速增长阶段” 

的最大可能区间出现在 1993至 1995年，这个期间经济增长所出现的 “过热现象”，直接促使了当时 

紧缩性政策的实施。 

表4是区制转移概率P 的估计结果。表5给出了各个区制的样本个数、区制出现的概率和平均 

持续期 ，其中在同一区制的持续期D(S )为： 

D(S。)= (10) 

表 4和表 5的估计结果说明，当经济进入 “适速增长阶段”后 ，区制 1自身的持续概率为 

0．949，这具有相当高的稳定性，因此我国经济处于此阶段的频率最高，达到65．1％，持续期占整个 

周期长度的82．6％。从区制1向区制2转移的概率几乎为0，而向区制3转移的概率为0．051；当经 

济进入 “快速增长阶段”后，区制 2自身的持续概率为 0．637，我 国经济处于该 阶段的频率为 

① 具体估计方法参见 Krolzig，H．M．，Markov—Switching VectorAutoregressions：Modelling．StatisticalInference andApplicationtoB — 

iness Cycle Analysis，Springer，1997。 
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20．5％，持续期占整个周期长度的11．7％。经济从 “快速增长”转入 “适速增长”的概率几乎为O， 

从快速增长转入高速增长的概率则为0．362，存在着转移概率上的非对称性；当经济进入 “高速阶 

段”后，区制3自身的持续概率为0．251，我国经济处于该阶段的频率为14．4％，持续期占整个周期 

长度的5．7％。从区制3向区制2转移的概率为0．517，向区制 1转移的概率为0．232。区制转移概率 

的估计结果表明，我国经济运行中出现了从区制 1向区制3的 “急剧攀升”转移 (概率为0．051)， 

也有从区制3向区制 1的 “急剧下跌”转移的迹象 (概率为0．232)，这一点值得我们注意。 

将相同区制中的产出增长率和通货膨胀率数据作为一组，可以计算出不同区制 (经济周期阶段) 

中产出增长率与通货膨胀率之间的相关性，其估计结果为：在区制 1内的相关系数为0．072，在区制 

2内的相关系数为0．798，在区制3内的相关系数为一0．179。相关系数计算结果表明，不同区制内两 

者的相关关系有所不同，两者之间的相关关系依赖于经济增长率的取值区间。这种 “门限效应”具 

体体现为：在门限范围内，适度通货膨胀对经济增长具有正向作用；而超出门限范围后，通货膨胀的 

加剧将对经济增长产生抑制作用。这就是在政策操作过程中，既要缓解持续通货紧缩的负面影响又要 

提防高通货膨胀危害的主要原因。 

三、中国经济增长阶段性划分的基本结论 

利用MS(3)一VECM (3)模型，我们对我国经济周期的波动机制进行了分析，得出如下结论l 

(1)我国经济在周期波动过程中存在着显著的3区制 (阶段)性质，即 “适速增长”、“快速增 

长”和 “高速增长”三个代表性阶段。从转移概率上可以看出，我国经济增长在 “适速增长阶段” 

的稳定性最强、持续期最长，经济周期向该阶段转移的概率也最大。值得注意的是，“适速增长阶 

段”中的平均增长率为9．8％，这是一个我国经济增长多次达到过，并且是近年来经济运行接近的增 

长率水平。我国经济能够在这个平均增长水平上保持稳定性和持续性，意味着我国经济增长已经具有 

相当强的抗跌性，这是我国经济周期波动稳定性逐渐增强和经济周期分界模糊的重要原因。 

(2)我国的经济周期波动存在一定程度的非对称性，这既体现为周期阶段的持续期不同，也体现 

为周期阶段的转移概率不同。我国经济周期中 “适速增长阶段”的持续长度是其他两个阶段持续长 

度的5倍，这意味着 “适度增长”仍然是经济周期波动中的主要代表特征；在所有区制中，我国经 

济周期阶段 “适速增长阶段”和 “快速增长阶段”的持续性均大于转移性 (这两个区制中的持续概 

率分别为94．9％和63．7％，而转移概率则分别为5．1％和36．2％)，这意味着经济在这两个增长阶段 

会形成一定的 “陷阱效果”。经济在 “高速增长阶段”的转移概率大于持续概率 (转移概率为 

74．9％，持续概率为25．1％)，这意味着经济进入 “高速增长阶段”后将面临迅速下降的危险，会出 

现剧烈波动，这应该引起我们的重视，避免出现过热的局面。 

(3)从产出增长率与通货膨胀率之间的影响方向和作用程度上看，产出增长率与通货膨胀率之间 

的相关性随着经济周期阶段的不同也发生了显著变化。当经济周期处于 “适速或快速增长阶段”时， 

通货膨胀率对经济增长率具有显著的 “托宾效应”(Tobin effects)，① 即通货膨胀的增加将导致产出扩 

张的加速；当经济周期处于 “高速增长阶段”时，通货膨胀的加剧将导致经济增长速度的降低，出 

现一定程度的 “反托宾效应”。 

① Tobin，J．，“Money and economic growth”，Econometrica，32，1965，pp．671—684 
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