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中国菲利普斯曲线的动态性与通货膨胀率预期的轨迹 

——基于状态空间区制转移模型的实证研究 

 
云  航，张文刚 

(吉林大学数量经济研究中心，吉林 长春  130021) 

 

摘要：上个世纪 90 年代以来，我国经济增长波动与价格水平波动之间存在非常相近的共同变化趋势。本文在

菲利普斯曲线和奥肯定律的理论框架下，采用具有区制转移的状态空间模型对经济增长率和通货膨胀率之间的

关系进行了实证研究。我们首先估计出了预期通货膨胀率和潜在经济增长率，然后依据通货膨胀预期误差和产

出缺口的关系来描述我国菲利普斯曲线的动态特征。本文发现我国“产出-价格”关系具有长期菲利普斯曲线的性

质，经济增长率体现出高波动区制和低波动区制，通货膨胀预期也表现出两种不同的适应性预期形态。 
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1  引  言 

在宏观经济学的实证研究中，菲利普斯曲线一直被当作描述价格与产出、价格与失业、工资与

失业之间关系的经验规律。它反映了“产出缺口”与价格上涨之间的同向变动关系、失业率与价格变化
率之间的反向变动关系，以及失业率与货币工资变化率之间的反向变动关系等。在研究菲利普斯曲

线的过程中，很多学者发现菲利普斯曲线存在两种明显不同的形式，即短期菲利普斯曲线和长期菲

利普斯曲线，并且它们具有不同的政策启示。弗里德曼曾指出(Friedman，1968)，在短期内，菲利
普斯曲线所反映了通货膨胀率与失业率之间的交替关系，而在长期内，实际产出基本上是与通货膨

胀率变动独立的，此时菲利普斯曲线呈现垂直的态势。弗里德曼关于长期和短期菲利普斯曲线的划

分引发了大量理论和实证研究。 

目前国内对菲利普斯曲线的研究主要体现在以下两个方面。一是关于菲利普斯曲线形态的实证

检验，这些研究主要包括基于自回归模型或协整模型等计量方法来研究“产出—物价”和“失业—物价”
问题。刘树成(1997年)利用这些方法分析并探讨了我国改革前后存在的不同菲利普斯曲线及其变形；
张焕明(2003年)的研究则指出了我国经济转轨时期菲利普斯曲线的主要形式；王少平等(2001年)运
用多元协整理论对具有预期增广的菲利普斯曲线形式进行了协整分析和检验；二是关于菲利普斯曲

线的理论探索和政策建议。范从来(2000年)针对我国当时面临的通货紧缩问题，通过菲利普斯曲线
分析并建议我国现阶段的反通货紧缩货币政策目标。无论是理论研究还是实证研究，大多数都是在

菲利普斯曲线具有对称性或线性假设条件下进行的，当经济运行和经济增长过程存在内生性结构变

化时，这些理论和模型都需要进一步加以斟酌和检验。 

在菲利普斯曲线的理论和实证研究中，通货膨胀率预期作为通货膨胀率中的不可观测成分，起

到了十分重要的作用，通货膨胀率预期直接影响着消费、投资和储蓄等行为的决策和路径。通常情

况下，通货膨胀率可以由可观测的物价指数经过计算得到，而预期通货膨胀率只能通过复杂的计量

方法获得。不仅如此，通货膨胀率预期的形成方式还可以分为两种，一是适应性预期（Hibbs，1977），
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二是理性预期（Sargent，1969)。在理性预期假设下，预期通货膨胀率与实际通货膨胀率几乎相等，
因此预期形成中没有系统误差，这时通货膨胀率的预期误差为零，进而可能会导致菲利普斯曲线垂

直；而在适应性预期下，预期通货膨胀率往往低于实际通货膨胀率，通货膨胀率的预期误差较大，

进而导致存在替代效应的菲利普斯曲线形式。 

为了有效地利用菲利普斯曲线进行经济形势判断和经济政策选择，必须正确地估计和形成通货

膨胀率预期，而如何准确地估算预期通货膨胀率一直是学术界争论不休的问题。目前估算通货膨胀

预期的方法主要有：一是从金融市场的有关证券价格变化来推断通货膨胀率预期(加拿大银行，
1998)；二是以经济理论为依据从主要宏观经济变量的变化中推导出通货膨胀率预期。注意到通货膨
胀率预期是一种依赖相依变量的动态预测，为此本文选用一种更为接近预期形成现实的方法，我们

将状态空间模型和 Hamilton(1989)的 Markov 区制转移模型结合起来，在实际通货膨胀率和实际经
济增长率的整体系统下估计通货膨胀率预期和潜在经济增长率。借助状态空间模型对状态变量时间

路径的估计，我们把通货膨胀率预期这种不可观测成分从模型系统的动态过程中分解出来，然后通

过 Markov 区制转移模型来检验不同的通货膨胀率预期状态，从而描述和判断我国经济不同阶段所
具有的菲利普斯曲线种类和特征。 

在本文第二节，我们在理论框架下给出菲利普斯曲线形式和通货膨胀率动态过程的非线性表示；

在第三节我们将状态空间模型和 Hamilton(1989)的区制转移模型结合起来，构建具有通货膨胀率预
期的非线性菲利普斯曲线；第四节进行数据描述和模型估计，并给出实证分析的基本结论。 

2  通货膨胀率预期和菲利普斯曲线的经验分析 

我们考虑预期增广的菲利普斯曲线方程，因此我们首先分析通货膨胀率预期的形成机制。 

2.1  通货膨胀率预期的误差方程 

在经济政策机制分析中，货币主义学派的通货膨胀理论经常采用适应性预期假设，以便突出价

格调整的粘性，而在理性预期学派的通货膨胀理论经常采用理性预期假设，以便有利于市场及时出

清。下面我们将这两种预期假设一起融入到价格的动态变化模型中，通过状态空间的区制转移模型

的估计结果来判断通货膨胀率形成中的这两种预期成分。 

首先，我们需要描述实际通货膨胀率和通货膨胀率预期的动态过程。我们考虑如下动态通货膨

胀率方程： 

1t tt s s t tvπ µ ρ π −= + + ， 2~ (0, )
tt sv iidN σ                          (1) 

1Pr( 1| 1)t tq s s −= = = ， 1Pr( 0 | 0)t tp s s −= = =  

方程(1)为具有 Markov 区制转移的通货膨胀率的动态方程，其中状态变量 {0, 1}ts = ，µ为截
距项， ρ为自回归系数， 2σ 为冲击项 tv 的无条件方差。利用我国 1981年 1月至 2004年 12月居
民消费价格指数度量的通货膨胀率序列，我们对方程(1)进行了估计，具体结果见表 1。 

表 1 方程(1)的模型估计值 

参数 P q 0µ  1µ  0ρ  1ρ  0σ  1σ  

估计值 0.979 0.957 -0.001 0.008 0.916 1.000 0.006 0.008 

T值 68.621 47.890 -1.900 7.796 122.22 显著大 17.680 15.954 

P值 0.000 0.000 0.029 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

在表 1中，所有参数估计值在 1%水平下显著， 1ρ =1表明状态 1的自回归系数为单位根1。显
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然，上述估计结果表明我国通货膨胀率的动态过程是具有两个基本状态的，分别为“低通货膨胀率区
制”和“高通货膨胀率区制”。由于人们的预期往往围绕实际通货膨胀率的变化而变化，因此我们假设
通货膨胀率预期方程也类似于通货膨胀率方程，表示为： 

1t t

e e e e e
t s s t tvπ µ ρ π −= + + ， 2~ (0,( ) )

t

e e
t sv iidN σ                     (2) 

由式(1)和式(2)，通货膨胀预期误差的动态方程可用如下形式表示： 

1 1( )
t t

e e
t t s s t t tπ π α γ π π ε− −− = + − + ， 2~ (0, ( ) )

tt siidN πε σ                 (3) 

1Pr( 1| 1)t tq s s −= = = ， 1Pr( 0 | 0)t tp s s −= = =  

方程(3)服从 1 阶马尔可夫过程，转移概率为 p和q，自回归系数γ 分别依赖于两个不同区制
{0,1}ts = 。若实际通货膨胀率非常接近于预期通货膨胀率

e
t tπ π≈ ，则认为通货膨胀率预期为理性

预期，此时通货膨胀预期误差
e

t tπ π− 应为一个围绕零均值的白噪声过程；否则，通货膨胀率预期为
适应性预期2。 

2.2  区制转移的倒置菲利普斯曲线 

奥肯定律是有关实际产出增长率与失业率之间关系的一个重要定律。奥肯(Okun)研究经济增长
与失业率之间关系时测度了“潜在产出水平”，它反映了失业率对 GDP造成的损失。根据奥肯定律，
失业率与经济增长率之间存在明显的替代关系，目前有很多关于菲利普斯曲线的研究都是基于这个

定律进行的。由于我国失业率数据频率较低的原因，我们将只研究以通货膨胀率与经济增长率为基

础的“物价—产出”菲利普斯曲线。 

我们假设预期通货膨胀率为
e
tπ ，产出缺口为 t ty y− ，其中 ty 为实际经济增长率， ty 为潜在经

济增长率，供给冲击为 tv 。则菲利普斯曲线可表示为： 

( )e
t t t tty y vπ π δ= + − +                               (4) 

根据奥肯定律，可以假设 0δ > 。为了更方便地进行分析，我们把产出缺口和通货膨胀率预期
误差之间的关系倒置变换为： 

( )e
t t t tty y λ π π η− = − + ， 2~ (0, ( ) )y

t iidNη σ                 (5) 

显然 1/λ δ= 为正数。现在我们假设存在由两状态通货膨胀率预期引起的两条菲利普斯曲线，

即对(5)式的参数λ和 yσ 均考虑两种不同的状态，则有： 

( )
t

e
t s t t tty y λ π π η− = − +  ，  2~ (0, ( ) )

t

y
t siidNη σ                (6) 

方程(6)为产出缺口 t ty y− 和通货膨胀率预期误差 e
t tπ π− 的非线性自回归方程， {0,1}ts = 为 t

时刻通货膨胀率预期—菲利普斯曲线的两种状态。如果 0λ 或 1λ 显著，我们认为该方程为短期菲利普
斯曲线；否则我们认为该方程为长期菲利普斯曲线，此时产出缺口序列是一个白噪声过程，菲利普

斯曲线垂直，实际经济增长率与潜在经济增长率近似相等。 

2.3  潜在经济增长率的估算 

潜在经济增长率是指在合理稳定的物价上涨率下，使用最佳可利用的技术、最低成本的投入组

合，并且资本和劳动力的利用率达到充分就业要求时所能实现的经济增长速度。而产出缺口则是实
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际经济增长率与潜在经济增长率之差。 

我国近年来已有一些学者开始研究产出缺口问题，并主要以度量潜在经济增长率为主，如王春

正(2003)利用几种方法分别估算了我国“九五”时期的潜在增长率。国内目前研究潜在经济增长率的方
法主要有“消除趋势法(DT)”、“增长率推算法(GRE)”、“生产函数法(PF)”和“状态空间—卡尔曼滤波法”。
前两种方法主要是以单一变量 GDP增长率为基础，通过线性拟合来提取实际经济增长率中的趋势成
分，并把这种趋势成分认为是潜在经济增长率。我们认为这些方法存在两种缺陷：一是未考虑非线

性情形；二是没有考虑其他宏观经济变量的影响。生产函数法采用柯布—道格拉斯生产函数，虽然
考虑了经济增长率、就业率、资本增长率等宏观经济因素，在理论上该方法比其他方法更可靠一些，

但我国的就业率数据质量不高，也只能通过一些粗糙的近似方法来估算。 

下面我们采用状态空间—卡尔曼滤波法来估算我国的潜在增长率，并作了以下几点改进：(1) 将
Hamilton(1989)的 Markov区制转移引入到模型估算中；(2) 改变传统的单变量分析，结合我国经济
增长率和实际通货膨胀率，在菲利普斯曲线的理论模型下估算潜在经济增长率。在采用状态空间—
卡尔曼滤波法时，我们假定潜在经济增长率是实际经济增长率的不可观测成分或趋势成分，而另一

种不可观测成分则为具有自回归形式的平稳周期成分。这种潜在经济增长率或趋势成分的分解表示

为： 

1
y
tt ty y ε−= +  ，  2~ (0, ( ) )y y

t iidNε σ                       (7) 

显然，该方程为单位根过程，
y
tε 是均值为零，方差为

2( )yσ 的正态分布序列。 

2.4  菲利普斯曲线和通货膨胀率预期的状态空间表示 

通过上面的分析，我们已经获得了含有区制转移的“物价—产出”类型的菲利普斯曲线、通货膨胀
率与通货膨胀率预期误差的动态方程，以及两种不可观测成分(通货膨胀率预期和潜在产出增长率)
的表示方法。下面我们将结合方程(2)、(3)、(6)、(7)，并采用状态空间模型和 Hamilton(1989)的马
尔可夫区制转移模型来估算这些不可观测成分和模拟真实的菲利普斯曲线。 

状态空间模型的量测方程可以表示为： 

1

1

1 0 1 0

0 1 1
t t t

t t t t t t t

e
t
e
t

s s st
t t

t s s s s s s s
t

t

yy

π
πα γ γπ

π
λ α λ γ λ γ λ

ε
η

−

−

 
 
 −        = + +             −        
 
 

           (8) 

状态空间模型的转移方程可以表示为： 

1 1

1 2 2

31

41

51

0 0 0 0

0 1 0 0 0 0
0 0 0 1 0 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0

t t

e ee e
t ts s t
e e
t t t

tt t

tt t

tt t

u
u
uy y
u
u

π πµ ρ
π π

ε ε
η η

−

− −

−

−

−

        
        
        
        = + +
        
        
        

       

                (9) 
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       (10) 

在状态空间表示中，我们假定存在两个状态变量的区制选择3，即 ts =0 或 1，状态变量服从 1
阶马尔可夫过程，其转移概率为： 

1Pr( 0 | 0)t tp s s −= = = ， 1Pr( 1| 1)t tq s s −= = =                    (11) 

在该状态空间区制转移模型中，我们把不可观测成分区分为共同因子和异质成分，其中共同因

子包括通货膨胀预期
e
tπ 和潜在经济增长率 ty ，这两个共同因子用以下文详细分析，异质成分包括通

货膨胀预期误差方程扰动项 tε 和菲利普斯曲线方程扰动项 tη 。我们注意到方程(8)和(9)是原方程(2)、
(3)、(6)、(7)的状态空间表示方法形式，在转移方程中，左边向量为不可观测成分，它由截距向量、
滞后一阶的不可观测成分和服从多元正态分布的扰动项向量组成。在量测方程和转移方程中，我们

假设存在两区制或状态的内生性 Markov 区制转移过程。该状态空间模型的推导和估计可以由卡尔
曼滤波技术和 Hamilton(1989)滤波技术来完成，见 Kim(1998)。 

3  模型中的数据选择及模型的实证结果分析 

我们首先描述我们使用的时间序列数据，然后进行具体估计。 

3.1  数据描述 

在估计上述状态空间区制转移模型时，我们采用的经济增长率数据为 1990 年 1 月至 2004 年
12 月的实际国内生产总值 GDP 的月度同比增长率，部分数据进行了月度分解，通货膨胀率数据则
来自该时期居民消费价格分类指数，所有数据来源为《中国统计年鉴》和《中国经济景气月报》。图

1给出了我国 1990年 1月至 2004年 12月的实际 GDP增长率和通货膨胀变化路径。 
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通货膨胀率 同比GDP增长率 

 

图 1 通货膨胀率(%)和实际 GDP增长率(%) 

在图 1 中，我们不难发现通货膨胀率变化趋势与实际 GDP 增长率变化趋势有着共同的变动方
向。从 1990年至 1995年，我国通货膨胀率和实际 GDP增长率均向较高水平的趋势运动；从 1996
年至 2002年，随着实际 GDP增长率的逐渐降低，此时我国经济步入“软着陆”时期(刘金全、范剑青，
2001年)，通货膨胀率也表现了非常平稳的趋势；而从 2003年开始我国通货膨胀率与实际 GDP增
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长率又开始同时攀升，这不仅预示着我国经济增长开始进入一轮新的经济周期，而且经济周期的波

动态势也将出现新的变化(刘金全、刘志刚，2005年)。 

表 2 状态空间转移模型的极大似然估计结果 

参数 估计值 标准差 t-统计量 p-值 

p  0.8937 0.0478 18.6913 0 

q  0.9659 0.0164 58.7722 0 

0µ  0.0015 0.0031 0.4757 0.3174 

1µ  0.0008 0.0006 1.2907 0.0993 

0ρ  0.9652 0.0241 40.0387 0 

1ρ  1 —— —— —— 

0γ  0.3206 0.2198 1.4586 0.0732 

1γ  0.0938 0.0259 3.622 0.0002 

0λ  0.0177 0.0299 0.5917 0.2774 

1λ  0.0033 0.0054 0.6242 0.2667 

0
eσ  0.0107 0.0012 9.2784 0 

1
eσ  0.0068 0.0004 15.7213 0 

yσ  0.0025 —— —— —— 

0
πσ  0 0.0023 0 0.5 

1
πσ  0 0.0008 0 0.5 

0
yσ  0.1809 0.0193 9.3688 0 

1
yσ  0.0284 0.0023 12.5569 0 

0α  0.0222 0.0073 3.0453 0.0013 

1α  0.0174 0.0053 3.2755 0.0006 

似然对数值 433.1167 

注：模型估计过程中，参数 1ρ =1， yσ =0.004已事先给定。 

3.2  参数约束说明 

本文状态空间区制转移模型共含有 19个未知参数，在多数情况下，参数的闭型解不容易得到，
因此模型估计必须给予一定的约束才能收敛到极大似然值。 

我们在估计模型参数时，对一些重要的参数加以如下约束： 

0 , 1
ts

p q λ< <, ， 1 , 1
t t

e
s sρ γ− < < ， 0, 0, 0, 0

t t t

e y y
s s s

πσ σ σ σ> > > >  
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表 3  1990年 1月至 2004年 12月我国预期通货膨胀率和潜在同比 GDP增长率 

 1990年 1991年 1992年 1993年 1994年 1995年 1996年 1997年 

1月 

2月 

3月 

4月 

5月 

6月 

7月 

8月 

9月 

10

月 

11

月 

-0.0457 

-0.0061 

-0.0043 

-0.0024 

-0.0061 

-0.0216 

-0.0216 

-0.0076 

-0.0023 

0.0006 

0.0099 

0.0089 

0.0002 

0.0004 

0.0008 

0.001 

0.0013 

0.0018 

0.0021 

0.0024 

0.0045 

0.0086 

0.0208 

0.0401 

0.0014 

-0.0015

-0.0033

-0.0084

0.0054 

0.012 

0.0146 

0.0164 

0.0124 

0.0154 

0.0116 

0.0142 

0.0526 

0.0617 

0.0652 

0.0764 

0.0688 

0.0704 

0.0718 

0.0733 

0.075 

0.0767 

0.0795 

0.0912 

0.0224 

0.0204 

0.0203 

0.0383 

0.0144 

0.0156 

0.0204 

0.0306 

0.0499 

0.058 

0.0625 

0.0685 

0.0843

0.0883

0.092

0.0946

0.0972

0.1001

0.1071

0.1342

0.1506

0.1808

0.1934

0.2024

0.0834

0.0887

0.1025

0.0965

0.1084

0.1187

0.1294

0.1319

0.1311

0.1265

0.1534

0.1553

0.2029

0.2016

0.1989

0.1991

0.1983

0.1973

0.1967

0.1959

0.1936

0.1997

0.2034

0.2071

0.1783

0.1993

0.1914

0.1897

0.1919

0.2063

0.2205

0.2383

0.2535

0.2476

0.2434

0.2227

0.2083

0.2094

0.2106

0.2087

0.2078

0.2103

0.2152

0.2175

0.2179

0.219

0.2205

0.2219

0.2092

0.192

0.181

0.1743

0.1703

0.1493

0.1343

0.1123

0.0993

0.0883

0.0793

0.0683

0.2205

0.2199

0.219

0.2235

0.2268

0.23

0.2321

0.234

0.2357

0.2338

0.2321

0.2304

0.0574 

0.0604 

0.0655 

0.0671 

0.065 

0.0659 

0.0566 

0.0555 

0.052 

0.0378 

0.0365 

0.0374 

0.2318 

0.2332 

0.235 

0.2418 

0.2529 

0.2609 

0.2377 

0.2275 

0.2144 

0.2321 

0.2281 

0.224 

0.0264

0.0237

0.01

0.0014

0.0021

0.0076

0.0076

-0.0003

-0.0012

-0.0044

-0.0088

-0.0169

0.2214

0.2179

0.2094

0.2054

0.1761

0.1439

0.1368

0.1348

0.1333

0.1225

0.1119

0.103

 1998年 1999年 2000年 2001年 2002年 2003年 2004年 2005年 

1月 

2月 

3月 

4月 

5月 

6月 

7月 

8月 

9月 

10

月 

11

月 

-0.0165 

-0.0203 

-0.0123 

-0.0227 

-0.0299 

-0.0327 

-0.0334 

-0.0333 

-0.0343 

-0.0303 

-0.0312 

-0.0292 

0.0982 

0.0957 

0.0934 

0.0837 

0.0753 

0.0674 

0.0734 

0.0786 

0.083 

0.0825 

0.0819 

0.081 

-0.0312

-0.0322

-0.0372

-0.0413

-0.0413

-0.0403

-0.0333

-0.0323

-0.0273

-0.0254

-0.0283

-0.0293

0.0779 

0.075 

0.0721 

0.0668 

0.062 

0.0577 

0.0541 

0.051 

0.0482 

0.0411 

0.0363 

0.0338 

-0.0215 

-0.0126 

-0.0214 

-0.0223 

-0.0183 

-0.0143 

-0.0143 

-0.0163 

-0.0192 

-0.0192 

-0.0064 

-0.0043 

0.0404

0.0459

0.0504

0.0571

0.0626

0.067

0.0713

0.0748

0.0777

0.08

0.08

0.0782

-0.0073

-0.0193

-0.0113

-0.0033

-0.0023

-0.0052

-0.0043

-0.0092

-0.0202

-0.0173

-0.0223

-0.0223

0.0808

0.0826

0.0838

0.0838

0.0834

0.0828

0.0798

0.0789

0.0798

0.0765

0.0733

0.0702

-0.0292

-0.0193

-0.0273

-0.0322

-0.0302

-0.0273

-0.0283

-0.0263

-0.0262

-0.0272

-0.0262

-0.0233

0.0687

0.0671

0.0655

0.0619

0.0622

0.0655

0.0689

0.0699

0.0689

0.0691

0.0692

0.0692

-0.016

-0.0175

-0.0103

-0.0093

-0.0123

-0.0162

-0.0142

-0.0103

-0.0083

-0.0015

0.0007

0.0003

0.0777

0.0837

0.0865

0.0829

0.0858

0.0846

0.0853

0.0887

0.0944

0.1013

0.0994

0.1

0.0021 

-0.0069 

0.0037 

0.006 

0.0137 

0.0211 

0.0307 

0.0332 

0.0326 

0.0236 

0.0086 

0.0045 

0.1011 

0.1051 

0.1108 

0.1042 

0.1101 

0.1174 

0.1422 

0.1553 

0.1628 

0.1698 

0.1675 

0.1584 

  

注：表中左侧为预期通货膨胀率
e
tπ ，右侧为潜在经济增长率 ty 。 

其中我们把潜在经济增长率趋势方程中的标准差设为一个固定值，
yσ =0.004；另外由第二部

分通货膨胀方程估计结果可知通货膨胀自回归模型存在单位根，因此我们这里假设通货膨胀预期方
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程(2)也存在一个单位根，数据生成过程为单整过程，即 1
eρ =1，而在相同条件下，我们保持参数 0

eρ
随模型系统的变化而变化。 

3.3  模型估计结果 

我们利用 Gauss软件及其 Maxlik优化包对上述状态空间区制转移模型进行了 1500次模拟，并
获得了最佳估计结果4。 

表 2为状态空间区制转移模型的参数估计结果，并给出了参数估计 t统计量、p值、极大似然对
数值。从表中可以看出，t统计量和 p值都表明，在状态 0下，参数 0λ 在 5%置信水平下不显著， 0σ
显著，因此我们无法拒绝状态 0时方程(6)为长期菲利普斯曲线的原假设，方程(6)右边变为一个高波
动的正态分布，这就意味着长期菲利普斯曲线中产出缺口均值水平接近于零，或产出缺口与通货膨

胀率预期误差没有必要联系，或实际 GDP增长率在长期上约等于潜在经济增长率，此时菲利普斯曲
线垂直；虽然参数 0γ 在 5%置信水平不显著，但 0α 非常显著，所以通货膨胀率预期误差方程(3)右边
显著不为零，通货膨胀率预期为适应性预期；而在状态 1时，参数 1λ 也在 5%水平下不显著， 1α 和 1γ
却都显著，因此在状态 1 的估计结果同样近似表明菲利普斯曲线为长期菲利普斯曲线，而通货膨胀
率预期为适应性预期。 

表 2的结果还表明通货膨胀率预期方程(2)是非线性的，存在两个状态，均值都不显著， 1ts = 状
态为严格的单整过程： 1 1ρ = ；当具有 0ts = 状态时，参数 0 0.9652ρ = ，预期方程为长久持续的自

回归过程。这就意味着预期通货膨胀率过程同实际通货膨胀率过程(见表 1)非常相近，均表现为一定
程度持续性，并具有长记忆性。 

预期通货膨胀率和潜在经济增长率分别为状态空间区制转移模型的两种不可观测成分。在对模型参

数进行极大似然估计时，我们利用卡尔曼滤波还分别得到了预期通货膨胀率和潜在经济增长率的时

间序列估计值，见表 3。在该表中，90年代初期的预期通货膨胀率与潜在经济增长率的估计误差较
大，随后马上逐渐调整到正常水平，这并不影响我们的分析结果。 

通过 Hamilton(1989，1990)的 Markov 区制转移滤波技术和 Kim(1998)关于状态空间区制转移
模型近似算法，我们还获得了本文模型系统的各状态滤子概率Pr( | )t ts ψ 、平滑概率Pr( | )t Ts ψ ，这
两种概率刻画了在 t时刻事件状态 0或 1发生的可能性。图 2和图 3给出了状态 0ts = 和状态 1ts =
的平滑概率图。 

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005
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0.6

0.8

1.0

   1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005
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0.4

0.6

0.8

1.0

 

图 2  状态 0ts = 的平滑概率                           图 3  状态 1ts = 的平滑概率 

3.4  估计结果分析 

在上述分析中，我们已经得到了预期通货膨胀率、潜在经济增长率、平滑概率等重要时间序列

的数据，以及状态空间模型的参数估计，通过这些数据我们相应得到通货膨胀预期误差、产出缺口

等数据。然后，我们将利用这些数据来详细分析 1990年 1月至 2004年 12月我国实际经济增长率
与物价水平之间的关系或“产出—物价”类型的菲利普斯曲线，并分析我国通货膨胀预期的具体过程。 
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图 4  通货膨胀预期误差和状态 1ts = 平滑概率               图 5  通货膨胀预期误差与产出缺口 

首先，图 2和图 3描述了预期通货膨胀率的动态过程。在图中，预期通货膨胀率可分成两个状
态，即高通胀预期和低通胀预期，图 3 表明低通胀预期分别在 1991 年前后、1993 年前后、1994
年初、1997年初至 2003年末和 2004年末出现，图 2表明其他时间表现为高通胀预期。值得一提
的是 2003年下半年至 2004年下半年，我国粮价上升和投资高涨驱动物价迅猛上涨，并引致居民消
费、商品零售价格水平大幅度上升，而表 2 表明此时我国通货膨胀预期也顺应攀升至高通胀预期区
制。 

其次，我们来考虑通货膨胀预期误差的情况。图 4 为通货膨胀预期误差(实线部分)和预期状态
1ts = 时的平滑概率(虚线部分)，此图表明从 1990 年至 1997 年上半年我国通货膨胀预期误差相对
较高，然后从 1997年下半年至 2003年下半年预期误差相对较低，再从 2003年下半年至 2004年
下半年的一年中预期误差又相对较高，最后 2004年底几个月预期误差又返回低值点，而状态 1ts =
的平滑概率分别将同时刻通货膨胀预期误差的低值点一一对应。根据参数估计后的方程(3)， 0 0, πγ σ
不显著而 0α 显著，预期误差方程右边为固定均值加上冲击项，因此预期误差在时间轴上表现为高均
值水平线， 0ts = 的时刻内通货膨胀预期为适应性预期；同样也表明通货膨胀预期误差在 1ts = 状态
时为低均值水平的通货膨胀预期误差，而且通货膨胀预期为适应性预期。 
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图 6  通货膨胀预期误差和产出缺口散点图 

    最后，我们考虑产出缺口与通货膨胀预期误差的关系。图 4 表明我国从 1997 年上半年开始至
2003 年下半年，产出缺口较低或波动幅度很小，特别是在 2000 年至 2003 年这一段时间内，而在
1997年以前，我国经济产出缺口波动幅度经常性较大，在 2004年前后这种产出缺口波动幅度增大
的趋势又一次开始产生。我们可以看到产出缺口波动幅度的变化对应着通货膨胀预期误差水平的变

化，在产出缺口波动幅度较低时通货膨胀预期误差低值水平，在产出缺口波动幅度较大时通货膨胀

预期误差处于高值水平。我们把图 5 的形式变化成图 6，得到了关于通货膨胀预期误差和产出缺口
的散点图，横轴表示产出缺口，竖轴表示通货膨胀预期误差。我们发现菲利普斯曲线为非常相近的
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一些点集组成，这些点可以分成两种点聚类，其一为围绕点 (0,0.02)周围的密集点区域，其二为平行
于水平轴直线

eπ π− =0.033的疏松区域，以上的分析表明这些点在统计上都落在长期菲利普斯曲线
范畴。菲利普斯曲线方程(6)扰动项 tη 的方差有两个状态，模型估计结果表明方差 0

yσ 和 1
yσ 在 5%显

著性水平下均非常显著，在区制 0时方差较大而区制 1时较小，这种情况完全反映在该图中直线区
域离差较大而密集点区域离差较小的事实。因此，我们得出一个非常重要的结论：菲利普斯曲线在

中国的情况与其说或为长期或为短期，不如说是在长期水平下的不同波动聚类过程，即高波动区制

和低波动区制。回到图 5，我们很容易可以验证中国 1997年之前产出缺口剧烈波动的事实。 

4  基本结论和中国菲利普斯曲线启示 

本文选择我国实际同比 GDP增长率和实际通货膨胀率为研究对象，在状态空间转移模型的计算
结果中分析了我国通货膨胀率预期、实际产出缺口以及菲利普斯曲线形态等实际特征，并得出以下

基本结论： 

（1）预期通货膨胀率和实际通货膨胀率均由不同区制的动态过程生成。通过内生性结构变化的
Markov区制转移模型，我们的结果发现实际通货膨胀率由高通胀区制和低通胀区制组成（见表 1），
而预期通货膨胀率也由高通胀预期区制和低通胀预期区制组成。这种内生性结构变化由 Markov 区
制转移的滤子概率或平滑概率度量，我们已将实际和预期通货膨胀率的不同区制分离出来(图 2和图
3)。 

（2）菲利普斯曲线在我国主要表现为长期菲利普斯曲线。根据状态空间模型的估计结果，我们
发现产出缺口与通货膨胀率预期误差之间不存在显著的影响关系，菲利普斯曲线倾斜的可能性不显

著，通过假设检验，我们无法拒绝存在长期菲利普斯曲线的原假设。 

（3）通货膨胀预期呈现不同的适应性预期，而非理性预期。假设存在理性预期，本文结果表明
通货膨胀率预期误差方程中预期误差显著不为零，即参数估计结果拒绝了理性预期的原假设，接受

存在两种不同适应性预期的备选假设。检验结果还发现我国通货膨胀率预期误差总是在较为固定的

两个水平值上进行近似零方差的波动，这意味着预期通货膨胀率始终与实际通货膨胀率变化保持两

种比较一致的差值。 

（4）我国长期菲利普斯曲线存在不同的波动性区制，而非短期内频繁地变化。在上述分析中，
我们发现菲利普斯曲线是一些围绕固定中心点的点集组成，这意味着我国长期菲利普斯曲线并不是

一成不变的，而是可以通过对应的波动性区制进行聚类。在此基础上，我们获得了一个非常重要的

结论，即我国的菲利普斯曲线是长期水平下不同波动性的聚类过程，即高波动区制和低波动区制的

聚类。随着经济数据的进一步丰富，该结论的稳健性尚待进一步验证。 

由此可见，我国经济增长率与通货膨胀率之间不存在短期菲利普斯曲线意义上的直接联系，而

是存在着长期菲利普斯曲线下经济增长波动性与通货膨胀波动性之间的紧密联系。如果经验结论带

来的启示是：在我国持续 7年(1996年—2003年)的“软着陆”和 6年(1997年—2003年)的轻微通货
紧缩后，仅仅依赖提高通货膨胀率来加速经济增长的策略是无法奏效的；与次对应，如果我们加大

通货膨胀率的波动性，通过诱导价格波动性，就有可能刺激经济活力，并起到对经济增长的“拉动”
和“溢出”作用(刘金全、刘志刚，2005)。 
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Abstract: There are the similar patterns in the volatilities of growth and inflation of China’s economy since 

1990’s. This paper is based on the Phillips curve and Okun’s Law. By using the state space model with regime 

switching, we positively test the relationship between growth and inflation. We firstly estimate the inflation 

expectations and potential output, and then we describe the dynamics of Phillips curve based on the inflation 

expectation error and output gap. We find that there is the long run Phillips curve in the relations of output and 

price, and there are the regimes of high volatility and low volatility. There are also two kinds of adaptive 

expectations in inflation expectation. 
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1 似然比检验(Hansen，1992)结果为 610LR −= 小于 1%显著性水平下的 2 3(1) 1.57 10χ −= × ，故无法拒绝存在单位

根的原假设。 

2 更为精确地说，适应性预期可表示为过去通货膨胀率的加权平均数：
0

(1 )e j
t t j

j
π θ θ π

∞

−
=

= − ∑ ，其中常数 (0,1)θ ∈ 。 

3 可以选取更多的区制以便更为清楚地划分通货膨胀率变化的阶段性，这有待进一步研究。 
4 由于初值选择问题，在迭代运算中为防止模拟结果中只出现局部极大值而非全局最大值，我们进行了大量的实验。 


