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我国经济增长率与条件波动性的双区制状态划分与相关性分析 

 
刘金全，刘志刚 

(吉林大学数量经济研究中心,  吉林  长春  130012) 

 

提要：本文在向量自回归模型中引入了增长率水平和产出波动性的双区制状态变量和状态之间的马尔可夫转移过程，

并对我国经济增长率与波动性之间的影响关系进行了描述和检验。通过检验发现，我国经济增长速度与波动程度之

间存在显著的相关性，不同区制状态中经济增长速度与条件波动性的相关性程度有所不同，体现出经济波动“溢出效

应”的非对称性。我国经济中适度增速和适度波动性的区制状态组合具有最强的稳定性和持续性，这说明我国经济已

经进入持续快速稳定增长的增长阶段。  
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1  引言 

自从 Burns和 Mitchell(1946)提出经济周期机制的定量描述以来，已有大量研究对经济周期波动
的内生动态性质进行了刻画，并将其与经济政策的作用机制和长期经济增长态势联系起来。宏观经

济调控既要保持经济增长水平的稳定，也要保持经济增长波动性的稳定。因此，经济周期波动机制

的研究既要关注经济增长均值的周期波动，也要关注经济波动性的周期波动。这些研究必然涉及到

经济增长水平与经济增长波动性之间的影响关系(Blackburn，1999)。 

在对实际产出序列均值过程动态性的研究中，研究者开始关注实际产出序列的二阶矩性质，特

别是条件方差过程体现出的动态波动性。实际产出波动性的变化以及波动性对实际产出均值过程的

影响，成为了经济周期理论和经济政策操作过程中的重要问题。Blanchard和Simon(2001)发现，美
国经济周期波动过程中出现了波动性的显著降低，他们认为这是美国近年来经济增长过程中的重要

事实，并从政府支出、消费和投资的波动性等角度加以解释；在研究实际经济冲击的作用时，他们

也发现了产出波动性与通货膨胀率水平和波动性之间存在密切联系，经济周期的形成也存在价格水

平变化等名义因素波动的原因；这种类似现象也出现在我国的经济增长过程中，但体现方式存在一

定程度的差异(刘金全、谢卫东，2003)。更为具体地，Sola等(2002)利用产出增长率序列中的条件
方差度量经济周期的波动性，并检验发现了存在经济波动性对经济增长率均值过程的正向影响，即

存在所谓的“溢出效应”，这间接地说明了产出波动性与经济增长水平之间存在正相关关系。 

但是，对于波动性与增长水平之间的关系，目前理论分析结果和实证检验证据上仍然存在着严

重分歧，例如在包含“通过实践进行学习”技术的内生增长模型中，Blackburn(1999)发现，如果增加
经济周期的波动性，则确实能够提高经济的长期潜在增长能力，因此任何旨在稳定经济周期波动的

政策最终将妨碍经济增长；但是，Bean(1990)在引入内生技术进步的增长模型中却提出了相反的结
果，他认为经济周期波动性对经济增长的平均水平起到了阻碍作用，因此保持经济稳定增长的政策

最终有助于提高经济的长期增长水平；Caporale 和 Kckiernan(1996)在实证检验中发现，波动性增
加将提高经济增长的潜力，统计数据中存在均值—方差之间的正相关性；而 Martin和 Rogers(2000)
却在检验中得到相反的结论，认为经济周期波动性与增长均值之间存在负相关性。 
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如果经济周期波动过程中波动性与增长水平之间存在显著的关联，则经济周期形态便出现了一

定程度的非对称性。对此，Sichel(1993)和刘金全、范剑青(2001)等分别利用时间序列的高阶矩所构
成的统计量，检验了经济周期的非对称性，刘树成(2003)等则对我国经济周期出现“缓升陡降”和“陡
升缓降”等“大起大落”形式的非对称性周期形态给出了深刻的描述和分析；Neftci(1984)等利用非线性
时间序列方法对经济周期的非对称性给予了数据生成过程上的描述，并促进了非线性经济周期理论

的发展和应用。 

无论是经济周期中波动性的度量，还是经济周期非对称性的检验，都需要假设产出序列和非平

稳性。Hamilton(1989)利用马尔可夫转移模型(Markov Switching，简称为 MS模型)分析了美国的经
济周期机制问题，提出了描述经济周期状态的重要方法。由于 MS 模型描述了不同阶段、状态或机
制下，经济行为所具有的不同特征和性质，所以 MS 模型又可以称为区制转移模型(Regime 
Switching，简称 RS模型)。MS模型或 RS模型本质上属于变参数模型，但却与一般时变参数模型
有所不同，其主要区别在于 MS 模型中的参数取决于经济所处的状态或区制，而模型中的状态或区
制通常由经济理论或经济现实等确定。由于 MS 模型将经济周期的转变点内生在时间序列的数据生
成过程中，因此融合了很多决定经济增长过程的内生因素的作用，因此利用该模型所估计的经济周

期阶段划分和阶段转移，具有比古典经济周期模型更为优越的统计性质。 

Hamilton(1989)模型中仅包含增长率均值的区制划分，没有考虑经济周期波动性的影响。Kim
和Nelson(1999)开始系统地研究了波动性的条件异方差性质，并将区制变量引入到条件方差结构中，
但也没有分析均值区制变量与波动性区制变量之间的关联性。为此，为了分析增长率均值过程与波

动性过程的交互影响，我们在产出增长率的数据生成过程中引入了描述均值过程和方差过程的两个

区制变量，即构成了“双区制自回归模型”，通过分析增长率均值和波动性之间不同区制的组合状态，
来判断增长水平与波动形态之间的组合方式。采用马尔可夫双区制转移模型，能够发现我国经济波

动过程的一些新特征，并为预测经济增长态势和制定宏观经济政策提供重要的建议。 

2  双区制马尔可夫状态转移模型及其估计 

经济周期具有一定的阶段性，体现为围绕趋势水平扩张和收缩过程的重复；同时，不同经济周

期阶段的经济波动程度也有所不同，可能扩张程度大于收缩程度，经过几个周期的累积，导致经济

存在正向的增长趋势。为此，经济周期不仅在阶段性进行周期转换，也将在波动程度上出现周期转

换。如果经济增长水平与经济增长率之间存在一定程度的相依性，则增长水平和波动程度之间存在

关联性，这将成为经济政策的中介目标。 

2.1  具有双区制马尔可夫状态转移的自回归模型 

为了描述经济周期扩张和收缩的时点，Hamilton(1989)首先将马尔可夫区制转移性质引入到时
间序列模型中，假设 ty 是实际产出增长率的时间序列，此时所建立的 p阶回归模型形式为： 
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其中不可观测的区制变量 tS 是一个取值空间为 },,2,1{ mL 的马尔可夫链，表示经济所处于了的

m种状态。随机误差满足正态分布，即 ),0(~ 2σε Nt 。为了说明 Hamilton模型的含义，可以将其表
示成为条件均值修正形式： 
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区制参数变量的转换约束为： 
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特别地，Hamilton 在具体的实证研究中，选取了 2 个区制状态，即 2=m ，并假设 0=tS 表示

经济处于“扩张阶段”，对应着增长率均值约束为 0)0( >µ ； 1=tS 表示经济处于“收缩阶段”，对应着
增长率均值约束为 0)0( <µ 。 

由于该模型描述单一时间序列性质，缺乏经济变量之间长期均衡关系和短期修正关系的影响，

同时该模型还假设了时间序列的常数方差，即时间序列具有波动性的平稳性，这与经济周期在不同

阶段具有不同波动程度的非对称性行为有所冲突。因此，在此模型基础上出现了大量的扩展模型。 

我们在随机误差的分布假设上引入新的表示波动性区制的状态变量，这样就形成了下述具有双

区制变量的自回归模型： 
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其中 1=tC 表示经济处于“快速增长阶段”， 2=tC 表示经济处于“适速增长阶段”，参数的约束条
件为： )2()1( µµ > 。区制取值概率和转移概率分别为： 
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需要注意的是，这里假设随机误差项 tε 也具有区制状态的方差，即 

))(,0(~ 2
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1=tV 表示经济处于“较高波动性阶段”， 2=tV 表示经济处于“较低波动性阶段”，参数的约束条
件为： )2()1( 22 σσ > 。相应的区制取值概率和转移概率分别为： 
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假设 tC 和 tV 构成的马尔可夫链是平稳的，则有： 
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由于模型(4)是具有两个区制变量的自回归模型，因此称其为 MS(2)-AR(p)模型。在具体的参数
估计和检验过程中，可以将两个区制变量进行合并得到下述表示：  
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其中单区制的区制范围为： 4,3,2,1=tS ，与增长率和波动性区制的对应关系为： 
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ttt VCS +−= )1(2                                                               (12) 

复合区制与单独区制的具体对应关系是，当经济处于快速增长( 1=tC )时，具有高波动性( 1=tV )
的区制状态是 1=tS ，具有较低波动性( 2=tV )阶段的区制状态是 2=tS ；当经济处于适速增长

( 2=tC )时，高波动性( 1=tV )阶段的区制状态是 3=tS ，适度波动性( 2=tV )阶段的区制状态是
4=tS 。这样一来，具体的组合方式为区制 1表示“快速增长和较高波动性”、区制 2表示“快速增长

和较低波动性”、区制 3表示“适速增长和较高波动性”、区制 4表示“适速增长和较低波动性”。 

我们假设区制变量 tC 和 tV 服从相互独立的马尔可夫链，则 tS 是一个具有 4状态的马尔可夫链，
其转移概率为： 

]|[],,|[ 121 iSjSPrSiSjSPP tttttij ======= −−− L ， 4,3,2,1, =ji                    (13) 

不同状态之间的转移概率满足下述正则性约束： 
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在各个区制取值的无条件概率为： 

)( iSPP t
C
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此时也利用类似方程(10)和(11)的转移方程建立转移概率 S
ijP 和区制概率 S

iP 之间的关系。 

2.2  MS(2)-AR(1)模型的参数估计与检验 

利用 Guass 软件编制程序，可以计算模型 MS(2)-AR(p)中参数的极大似然估计(估计方法参见
Kim and Nelson，1999)。通过模型回归阶数的选择，我们选取比较简单的自回归过程，即选取 1=p 。
MS(2)-AR(1)模型的具体估计结果和检验统计量由表 1 给出，其中*号表示参数估计在 5%的水平下
显著(模型估计所用数据为 1990年 1月至 2004年 12月的名义国内产出的月度同比增长率，数据来
源为《中国经济景气月报》，部分数据进行了季节数据的月度分解)。 

表 1 具有马尔可夫区制转移的均值模型估计 

参数 估计值 标准差 t-统计量 

)1(µ  0.4022 0.0471 8.533* 
)2(µ  0.0633 0.0391 1.617* 
)1(σ  0.0920 0.0028 32.80* 
)2(σ  0.0153 0.00005 299.53* 

φ  0.9421 0.0198 47.54* 
从表 1的估计结果可以看出，模型估计的统计显著性比较高，各种参数在 5%的水平下均显著。

MS(2)-AR(1)模型的估计，我国经济的“快速增长阶段”的名义增长率均值为 40.22%，而“适度增长阶
段”的名义增长率均值为 6.33%，两者之间存在显著的落差，即我国的经济周期波动过程中出现了严
重的“大起大落”现象；我国经济周期波动中，高波动性阶段的波动标准差为 9.20%，而低波动性阶
段的波动标准差仅为 1.53%，我国经济在波动性上的落差竟然达到 7倍之多，这说明经济周期过程
中也出现了波动性上的“大起大落”；增长率均值过程和波动性过程共同具有的大起大落现象，不仅导
致了显著的经济周期波动，也加剧了经济周期的非对称性和非线性特征；增长率自回归方程的回归

系数显著小于 1，这说明我国经济波动过程中所具有的内生稳定性，这是经济具有向均衡区制水平
收敛的动态属性，意味着经济增长过程中“自然增长率”水平的制约作用在一定程度上有所体现。 
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表 2  转移概率矩阵(转移概率) 

     i    

j  
1 2 3 4 

1 0.10549 0.15476 0.02769 0.01844 

2 0.89442 0.46659 0.00000 0.00000 

3 0.00009 0.18864 0.10487 0.24114 

4 0.00001 0.19002 0.86745 0.74042 

表 2 给出了经济周期在不同经济区制上的稳定性程度和区制之间转移概率的估计。转移概率的
大小体现了不同区制之间转移的顺序和方向。当经济处于区制 1时，它向区制 2的转移概率最大，
即经济在保持增长速度的前提下，可以实现从较高波动性向较低波动性的转变，这体现了一种经济

增长在高位水平企稳的能力；当经济处于区制 2 时，它向其他三个阶段转移的概率基本类似，此时
经济增长在高位运行后的转移方向比较模糊，难以判断经济此时的周期波动方向；当经济处于区制

3 时，也体现出了一种在保持适速增长水平下，波动性显著降低的倾向，这也是经济保持稳定增长
的现象；当经济处于区制 4时，向区制 3转移的可能性大于其他其他情形，这意味着刺激经济加速
的主要前提是形成一定的波动性，通过诱发经济波动促进经济增长速度的提高，此时经济运行将体

现出一种经济波动性的正向“溢出效应”(刘金全、张海燕，2003)。 
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图 1 区制 1的平滑概率                         图 2 区制 2的平滑概率 
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图 3 区制 1的平滑概率                         图 4 区制 2的平滑概率 

为了描述经济周期处于各种区制状态的动态过程，图 1至图 4给出了样本区间内各个区制取值
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概率的轨迹。从图 1 和图 2 可以看出，我国经济处于快速增长区制的最大可能区间集中在 1993 年
至 1996年的若干月份当中，这个期间确实是我国经济快速增长，同时波动性比较显著的增长阶段。
由此可见，影响区制状态的主要因素仍然经济增长率水平的高低，当经济处于快速增长的区制 1 和
区制 2时，波动性高低对经济增长的速度的影响相对较弱，这导致区制 1与区制 2的取值概率轨迹
具有类似的特征；但是，当经济处于适速增长阶段时，则波动性对增长率水平的影响变得敏感起来，

这时图 3和图 4所表示的平滑概率曲线存在较大的差异。在我国经济处于适速增长阶段时，1996年
年末、1998年年中和 2003年年中的月份中，经济波动性比较显著；而 1998年年后至 1999年年末、
2000年年初至 2002年年末的大部分月份中，经济波动性比较稳定；这些区制特征大都与我国经济
运行的现实状况比较吻合。 

经济处于某个给定区制的预期或者平均持续期，可以通过下述公式计算得出： 

ii
ti p

iSED
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1)( ， 4,3,2,1=i                                                (16) 

    表 3 给出了各个区制的样本数量、取值频率和持续期的估计结果。从计算结果可知，经济处于
区制 4(适度增长和适度波动)的频率最高，达到了 76.8%，大约在整个经济周期中占据四分之三的时
间长度；同时该区制的持续期最长，该区制的持续期为整个经济周期的 48.4%，这种“适度经济增长
速度”与“适度波动性”匹配的周期形态已经成为了我国经济周期波动中的“稳态”和“常态”。 

表 3  区制状态的取值频率和持续期 

区制状态 样本数量 取值频率 维持概率 持续期 

1 5 3.05% 0.1055 1.118 

2 8 4.88% 0.4666 1.875 

3 25 15.24% 0.1049 1.117 

4 126 76.83% 0.7404 3.852 

 

3  我国经济周期波动中均值过程与二阶矩过程之间相关性的基本结论 

通过分别在经济增长率的均值过程和波动性过程中引入不同的区制变量，我们描述了我国经济

增长水平与风险之间的关联。如果在经济周期波动过程中，经济增长率的均值过程与二阶矩过程是

独立的，则经济周期的波动性无法影响增长率水平，显著的经济波动也无法改变经济增长的长期趋

势，从而体现出经济政策的长期中性特征。在上面的实证分析中，我们发现我国经济周期波动性对

经济增长水平产生了正向拉动作用，这是我国现阶段经济增长过程中的重要特征。 

(一) 我国经济增长过程中不仅出现了经济增长速度的周期性变化，也出现了经济波动程度的周
期变化。我们采用具有双区制变量的马尔可夫转移模型，识别和估计了我国经济增长率高低和波动

性高低的不同区制状态以及它们的各种组合性质，并获得了我国产出增长率与波动性之间相关性的

经验认识。我们发现，在增长率高低和波动性高低的所有四种组合状态中，经济适速增长与较低波

动性的区制组合出现的频率最高，持续时间也最长，因此，经济快速稳定增长是我国经济运行中的“常
态”，也是我国经济周期的主要阶段。一旦这种状态出现了改变，要么意味着经济增长态势发生了变
化，要么意味着经济周期波动进入了新的阶段。 

(二) 究竟经济波动性对经济增长水平的影响方式和影响程度如何？这不仅涉及到经济周期形
态的本质属性，也涉及到经济政策“积极”取向或者“被动”取向的选择。我们的检验发现，当我国经济
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波动性加剧的时候，经济大都处于或者转入“快速增长区制”，这意味着我国宏观经济调控时的“加速
效果”明显大于“减速效果”。这种经济波动性对增长率水平的正向“溢出效应”意味着我国经济运行仍然
存在着“风险追逐”特征，这不仅可能导致“经济过热”或者经济风险的累积，也可能导致紧缩性宏观调
控之后容易出现扩张性的“反弹”。另外，波动性的正向“溢出效应”也说明，我国经济增长速度仍然处
于“自然增长率”附近或者偏下的状态，经济增长速度具有恢复和保持自然率的倾向和惯性，此时通过
激活名义经济或者实际经济活性所带来的波动性，将有助于提高经济增长水平，促使经济周期的阶

段性更为明显地凸现出来。 

(三) 经济增长速度作为经济整体规模的变化，自然受到变化过程中波动程度的影响。如果经济
向上波动和向下波动对增长率的均值水平具有非对称性影响时，则导致波动性与增长水平之间的关

联。上述实证检验的结果表明，当我国经济运行中出现波动性冲击时，则经济增长的“下方风险”(经
济收缩)明显低于“上方风险”(经济扩张)(刘金全、张海燕，2003 年)，波动性导致经济扩张的可能性
大于导致经济收缩的可能性。这是由于无论是通货膨胀率的波动性，还是货币供给增长率的波动性

等，都对经济增长率具有正向“溢出效应”，适度价格膨胀和名义经济规模扩张，都对实际产出、就业
水平等实际经济活动产生了影响，我国经济中名义经济与实际经济之间比较密切的关联，不仅为宏

观经济调控的有效性提供了必要的基础，也导致各种经济行为的向上和向下波动性最终导致了实际

产出的单向扩张，从而形成快速增长和适度稳定的增长格局。 

从 2003 年开始，我国经济周期的波动性开始加剧，这意味着我国经济进入了一个新的经济周
期。在这个时期，宏观经济调控中既要保持已经加速的经济增长态势，又要防止“急刹车”导致经济急
剧萎缩和“开快车”导致的“经济过热”；既要防止通货膨胀的急剧攀升，又要防止通货紧缩的反弹；既
要继续培育和刺激国内外总需求，又要加强总供给的宏观管理；既要进行大范围内的产业结构调整

和提高经济要素的整体配置效率，又要解决区域经济发展失衡和加快实现东北区域和中部区域经济

的振兴。实现这些政策目标的主要措施就是要保持我国经济周期波动的适度稳定性，促使经济增长

仍然处于“适度增长和适度波动”的周期“常态”中。只有这样，我国本轮经济周期将在稳定性的基础上
展开一轮经济“软扩张”，并为我国“十一五”规划和 2020年中长期发展计划的实现奠定坚实的基础。 
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Abstract: By using the vector error correct model with Markov regime switching of two state variables, we describe 

and test the correlations of output volatility with growth. We find the evidence that there is a significant relationship 

between volatility and growth, and the patterns of correlation vary asymmetrically with the regimes. We also find 

that the regime with middle growth and volatility lasts longer and keeps stable. This means that China’s economy 

has gone into the stable and rapid growth stage. 
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