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摘 要：文章在新古典随机增长模型的框架下，扩展并简化了KPSW的计量经济学方

法，并用它识别和测量了具有持久效应的生产率冲击对我国经济波动的影响。 我们发现

具有持久效应的生产率冲击不仅引起了这些变量长期趋势的随机变化，而且导致了投资

和产出偏离随机趋势的短期波动。 不过，生产率冲击的短期波动效应可能并不具有实际

上的重要性。
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一、引 言

识别和测量经济波动的源泉一直是应用宏观计量经济学面临的严峻挑

战。 传统上，宏观经济变量被分解成趋势和周期性成分，以至于推动经济增长

的创新能够和引起经济周期的冲击区分开来。 近年来，这种区分受到了一种

假说的挑战，在这种假说中，自然率水平的趋势呈现波动的典型特征，而且推

动经济增长的创新被认为是产生经济周期的主要力量。

King、Plosser、Stock和Watson(1991)分析了具有持久效应的生产率冲

击如何导致一些重要的宏观经济变量拥有共同随机趋势，并说明了这种冲击

和它的传播机制怎样从数据中识别出来。 本文扩展并简化了他们的计量经济

学方法（下文简称为KPSW方法），从而能够分离出消费、投资和产出的随机

趋势和周期性成分，进而比较每个部分冲击方差的大小，并进一步探索具有持

久效应的生产率冲击的短期波动效应。 这种方法建立在消费能够被近似地看

作纯粹的随机游走的假设上，这一假设自Hall0978)的重要论文发表以来已

积累了大量的理论和经验证据(Fama, 1992;Cochrane, 1994)，并获得了我国

数据的支持。
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在新古典随机增长模型的理论框架下，我们利用发展和简化了的计量经

济学方法考察了具有持久效应的生产率冲击对我国经济波动的影响。 我们发

现，具有持久效应的生产率冲击促使我国的消费、投资和产出拥有共同的随机

趋势，因而趋势的随机变化表现出波动的典型特征；消费足够近似于纯粹的随

机游走，而投资和产出存在暂时偏离趋势的短期波动成分；相对于趋势变化率

的方差，投资和产出短期波动成分的方差更大。 而且，具有持久效应的生产率

冲击的确导致了投资和产出偏离随机趋势的短期波动，但证据并没有充分到

具有实际重要性的程度。 因此，如果具有持久效应的生产率冲击模型化了供

给冲击的基本特征，那么，我们的结果表明传统理论强调的需求冲击可能是我

国经济短期波动的主要原因。

二、理论背景

遵循King、Plosser、Stock和Watson(1991)，我们利用一个简单的新古典

随机增长模型分析具有持久效应的生产率冲击对主要宏观经济变量长期趋势

的变化和短期波动的影响。
假定一个单部门经济的产出Y t 用规模报酬不变的 Cobb-Douglas 技术生

产出来，即Y, =A,K尸N?，这里k1 是资本存量，风表示劳动投入，a度量了

劳动产出弹性，A代表经济的全要素生产率。

全要素生产率的对数遵循带漂移的随机游走：logA, = u + log A,一1+v!，其

中具有持久效应的冲击v t 是均值为0、方差为 6
2 的独立同分布的随机变量，参

数u代表生产率的平均增长率。 自然，持久冲击vt表示对这个平均增长率的

偏离。

Solow0970)的分析表明，在这个经济里，当A 以 固定速率u 增长时，稳

态路径上的人均消费、入均投资和人均产出均以相同的速率u /a平衡增长。

因此，在平衡增长路径上，一 些重要的比例关系，比如Y,/C, 和It/C固定不

变。 然而，将不确定 性考虑进来后， vt的一 个实现将永远改变对未来各期A t

趋势的预测，即：E,log(A,+.) = E,-1 log(A,+.) +v,，这意味着一个正的生产率

冲击提高了预期的长期增长路径，从而消费、投资和产出的对数拥有共同的随

机趋势logA,/a，并以(u+v.)/a的速率增长。 这时候，经济的两个比例关系

Y t /C和ItIG成为平稳的随机过程。 共同的随机趋势表明，每一个具有持久

效应的生产率冲击的发生将形成消费、投资和产出新的趋势。 因此，如果具有

持久效应的生产率冲击经常发生，那么，这些变量的时间序列将表现出我们观

察到的波动特征。

当然，产出趋势水平的波动并不是经济波动的全部。 所以 ，我们进一步考

察具有持久效应的生产率冲击发生后经济体系的转移动态过程。 虽然准确的

动态调整依赖于我们对经济当事人偏好及其面临的技术可能性的具体设定，
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但我们仍然可以得到两个具有一般性的结论：首先，持久冲击的发生将启动经

济的转移动态过程，即经济从原来的增长路径过度到新的增长路径的洞整过

程。 一 个正的冲击发生后，新的增长路径要求较高的资本水平，这自然会引起

资本的积累，因而在短期里投资增加了。 在这个过程中发生的实际利息率的

增加为劳动投人的暂时性增加提供了激励，所以，转移动态过程中产出的增长

率会发生暂时性变化。 不过，消费的短期动态取决于利率提高的替代效应和

收入效应综合作用的结果。 如果这两种效应相互抵消，消费可能没有重要的

短期调整。 其次，虽然转移动态过程中，经济的两个比例关系会偏离平均水

平，但通过转移动态的调整后，具有持久效应的生产率冲击最终将导致消费、

投资和产出的对数一对一的增长。

这个新古典随机增长模型表明，具有持久效应的生产率冲击不仅使得消

费、投资和产出拥有共同的随机趋势，而且将会导致投资和产出产生偏离趋势

的短期波动成分。 从而，一些重要的宏观经济变量长期趋势的波动和暂时偏

离趋势的短期波动都可能是同一生产率冲击的结果。

这些理论结果有着自然的计量经济学解释。 令 X, = (X1,, X2,, X3,)'，其

中 Xt 的分量 X;, (i = 1, 2, 3) 分别对应 ct 、It和 yt，它们表示 t 时刻消费 Ct、投资

L和实际产出 Yt 的对数。 首先，在随机游走的生产率冲击作用下，mit 和 yt

拥有随机趋势。 这意味着 ct、 it 和 yt 的时间序列应该被看作单位根过程的实

现。 其次，长期经济的平衡增长意味着两个重要的比例关系YJC和It IG成

为平稳的随机过程。 因此，G、It和 yt 构成的系统具有协积关系(cointegration，下

同），并拥有两个理论上的协积向量：�1 = (-l,O, 1)和彴＝（ － 1,1,0) 。 再次，

在生产率冲击发生后的转移动态过程中，如果消费没有明显的短期调整，ct 可

能非常近似于纯粹的随机游走，但是，理论分析的结果表明 it 和 yt 不可能是

纯粹的随机游走，因而它们包含明显的暂时性成分。 这些计量经济学含义启

发了我们的计量经济学方法。

三、计量经济学方法

这一节发展一个新的统计程序，它在许多方面有别千 KPSW 方法。

我们的统计程序首先考察向量 Xt 的各个分量是否存在随机趋势，这在统

计上等价于对 ct 、it 和 yt 的时间序列进行单位根检验。 与传统单变量时间序

列的单位根检验比较起来，基于综列数据的单位根检验方法不仅包含了更多

的观察值，而且可以利用序列间的信息，因而大大提高了单位根检验的力量。

所以，我们使用由 lm,Pesaran 和 Shin(2003)最近发展的基于综列数据的单

位根检验方法。 具体的检验建立在下面的模型上：

• 32 •

AXIt = u1+m+aixIt-l+2民心巳＋岛 (1)



简 泽：生产率冲击、随机趋势与经济波动

这里，A是差分算子， c＂是白噪声，滞后差分项滞后阶数p，的选择由

Schurtz信息准则决定。模型(1)不仅包含了常数项、线性趋势以及合理的滞

后差分项，而且允许各分量方程的所有参数互不相同。 因此，模型(1)是在不

借助先验信息的条件下最一般的设定。 检验的原假设为H。 :a; = O,i = l,2,3。

如果原假设不能被拒绝，则Xt 中每一个分量的序列均可看作差分平稳过程的

实现，因而它们作为持久冲击累积作用的结果拥有随机趋势。

如果 Xt 中每一个分量的序列均可看作差分平稳过程的实现，那么，它们

是否存在共同的随机趋势？显然，如果系统 Xt存在共同随机趋势，那么，c八it

和yt 之间应该存在两个独立的协积关系。 因此，我们采用Johansen(19 91)的

协积检验和估计程序来寻找这个问题的答案。Johansen( 19 91)的方法建立在

这样的向量自回归模型上：

AXt
= µ+IIXt -1+II 心X t+… ＋IIk-1AXt-K+1+c t (2) 

这里，µ是常数向量，X,-1的系数矩阵Il = a�，其中a是调整系数矩阵，0

是协积向量的系数矩阵，滞后差分项的滞后阶数k仍可由Schartz信息准则

确定。 不过，除非我们施加识别限制，从数据中估计的协积向量并没有明确的

经济含义，因而我们借助Johansen(1991)的似然比检验来推断从数据中估计

的协积关系是否可被看作平衡增长条件下理论上的协积关系店和鸟，即

yt -ct和i1 -c 1 （以后写作X,t-ct ,i= 2,3)是否是平稳过程。

进一步，如果生产率冲击使得 c八 l1和yt 拥有共同的随机趋势，那么，除了

长期趋势的波动外，这些变量是否包含短期波动成分？如果 c八i1和yt 拥有随

机趋势，判断它们的时间序列是否包含短期波动成分等价于考察它们是否可

被看作纯粹的随机游走(Fama, 1992)。 在单变量情形下，我们可以通过检验

它们的一阶差分是否是一个白噪声来实现。 但是，协积关系的存在为我们判

断 c心和yt 的时间序列是否可被看作纯粹的随机游走提出了更高的要求。

在协积关系存在的情况下，一个变最是一个纯粹的随机游走使得我们无法从

向量误差纠正系统中任何变量或者变量之间的协积关系预测其变化率(Co­

chrane, 1994)。 为此，我们可以根据(2)式估计一个受到平衡增长限制的向量

误差纠正模型来考察 c八 lt和yt 的时间序列是否可被看作纯粹的随机游走。

自然，如果变量不能被看作纯粹的随机游走，那么，这个变量存在偏离趋势运

动的短期波动成分。

如果 ct 是纯粹的随机游走，并且c t 、It和yt 之间具有两个独立的协积关

系。 那么，ct 分别加上Y,/C,和ItIG的平均值便构成了it和yt 的随机趋势，

进而容易得到 it 和y的短期波动成分。 进一步，我们可以用下式来描述具有

持久效应的生产率冲击发生后投资和产出的动态调整过程：

凶(,t = 砌+a心c,+a1a心c,-1 +a1a沁ct -2+… +b(X;,-1 — C,-1)+S,

i= 2,3 (3) 
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这里 O< a2<l，气是均值为0、方差恒定且独立同分布的随机变量。 非常

重要的是，在模型(3)中心ct 的作用是双重的：首先， ct 是纯粹的随机游定，那

么 ct 的变化率 Ac1 只是持久生产率冲击的结果。 因此，Act 可用来度量生产

率冲击的大小。 其次，c1 是 c八 lt和 yt 的共同随机趋势，那么，Act 自然地度量

了这三个变量趋势的变化。

考虑到生产率冲击对!:::.凡的影响具有滞后效应，我们假定这种效应是无

限期的，并以几何级数递减。 需要说明的是，这里假定生产率冲击具有无限滞

后效应并未施加太多的限制，因为当 a2 趋近于0时，滞后效应将很快衰减到

0。 于是，使 ct、h和 yt 的共同随机趋势变化一个单位的持久生产率冲击对

AX,t总的影响为 a1/Cl-a2)个单位。 相应地，持久生产率冲击对凶心总的影

响减去一个单位的趋势变化，即 a1/Cl— a2) -1 度量了使共同趋势变化一个

单位的具有持久效应的生产率冲击所引起的短期波动效果。 在随机趋势巳知

的情况下，投资和产出的短期波动成分能够容易地从趋势中分离出来，进而很

容易判断生产率冲击短期波动效应的实际重要性。 显然，模型(3) 右边的 b

(X,t-c心在 b<O 的情况下成为误差纠正项，它起到一个控制变量的作用。

为了便于估计，将(3)减去其滞后一期的 a2 倍后得到：

AX,t =
砌 (1-a2)＋a心c 1 +a2AX,I-1+b(X,t -1-ct-1)
—a心(X,t-2 — C,-2)+S1 —a占t-1 (4) 

正如所有的向量误差纠正模型都只包含协积关系的一期滞后一样，（4）式

右边的第五项 a心(X,t-2-ct-2) 通常没有统计上的显著性，进一步注意到气

和b的绝对值比较接近于0，因而它没有实际重要性，将其去掉后得到：

AX,t= 砌 +a心ct+a2AX,t-1+b(X,t-1 — ct-1) 十 nt

i=2,3顷＝st-a2 ;t-1 (5) 

模型(5)与(4)比较起来更容易估计，但它包含了因变量的一期滞后，且扰

动项存在序列相关，因此OLS估计不具有无偏性，甚至不满足一致性。 所以，

我们将它 看作包含两个外生变量的一阶自回归模型，从而用极大似然方法给

出其具有一致性的估计结果。

综上所述，模型(1)、(2)和 (5)构成了我们计量经济学方法的核心。 模

型(1)被用来考察消费、投资和产出是否具有随机趋势，而模型(2)进一步考察

它们是否具有共同随机趋势，并可否当作持久生产率冲击的结果。 而且，建立

在模型(2)之上的受到理论协积关系限制的向量误差纠正模型还被用来判断

它们能否看作纯粹的随机游走，进而推断它们是否存在短期波动成分。 如果

这些变量存在短期波动成分，我们便可用模型(5)来衡量短期波动成分中有多

少来源于持久生产率冲击。 因此，由模型(1)、(2)和 (5)构成的统计程序能

够用来研究引言中所提到的本文关注的主要问题。
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四、数据和对数据的初步分析： 一些统计规律性

我们使用 1952~2002年间我国实际消费以及1952~2003年间我国实际

投资和实际GDP的年度时间序列。 所有的序列都是实际值，并作了取对数的

变换。 其中，实际消费序列来自1985年和 2003年统计年鉴中的
“

最终消费
”

栏。 1978~ 1984年间两个版本的数据有微小差异，不过用以1950年价格为

100的零售物价指数序列折算成实际值 并作了取对数的变换后，这种差异完

全可以忽略不计了。 实际投资和实际GDP的时间序列来源千Hsuech和Li

(1999) 以及Yan Wang和YudongYao (2003)的研究成果。 Hsuech和Li

(1999)在国家统计局的支持下，核算出了与SNA体系一致的 1952~1995年

我国实际GDP序列和投资折算因子序列。 Yan Wang和YudongYao(2003) 

将这些序列扩展到1999年，并核算了 1952~1999年间的实际投资序列。 我

们按照他们的方法将这些序列延伸到2003年，从而构成了本文使用的实际投

资和实际GDP序列。

五、检验分析的结果

首先，就单位根检验而言，对c八 lt和yt 的单位根检验被分成两个步骤：先

就每个序列包含两个单位根的原假设进行检验，如果每个序列包含两个单位

根的原假设被拒绝，再就每个序列包含一个单位根的原假设进行检验。 在 对

每个序列包含两个单位根的原假设进行检验时，根据Schartz信息准则，依据

式(1)设定的模型中，消费方程没有包含滞后差分项，而投资和实际产出变化

率方程都包含了一阶滞后差分项。 检验统计量的值为－7.823，因而每个序列

包含两个单位根的原假设被拒绝。 在进一步就每个序列包含一个单位根的原

假设进行检验时，所设定模型的消费方程仍然没有包含滞后差分项，而投资和

实际产出变化率方程分别包含了一阶和二阶滞后差分项。 检验统计量的值为

-0. 2938,P值为0. 383。 因而，在通常的显著性水平上，我们不能拒绝c八 h

和yt的时间序列是单位根过程的原假设。 这意味着c八 it和yt的趋势是待久

冲击累积作用的结果，因而随机变化的趋势致使这些序列展现出波动的典型

特征。
表1 协积检验

原假设 备择假设 特征值入
最大特征根检验 迹检验

凡～ 临界值 迹统计量 临界值

r=O r= l 0. 354 21. 376 21. 132 41. 525 29. 798
冬r r=2 0. 330 19.614 14.265 20. 150 15.495
冬2 r=3 0.011 0. 535 3.841 0.535 3.841

注：临界值所对应的显著性水平为 0.05。
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既然ct、i,和yt都是一 阶求积的，我们利用协积检验 考察了c,、I t 和y，是
否具有共同的随机趋势。依据Schurtz信息准则并结合模型残差序列的自相
关检验，我们将检验建立在 c t 、i，和yt一阶差分的一 阶VAR模型上。 表1报
告了检验的基本结果。从报告的结果中可以看到，在通常的显著性水平上，迹
检验和最大特征根检验都拒绝了 ct、It 和y，没有协积关系和最多只有一个协
积关系的原假设，但最多只有两个协积关系的原假设不能被拒绝。 因此，检验
结果表明 ct、It和yt之间具有两个协积关系，从而它们之间存在共同的随机
趋势。自然，它们的随机趋势可被看作同一持久冲击累积作用的结果。

那么， ct、it和yt的共同随机趋势能否被看作具有持久效应的生产率冲
击累积作用的结果？为此，我们估计了两个标准化后的协积向量。如表2所
示，数据中的协积关系与平衡增长条件下理论上的协积关系非常接近。利用
JohansenC1991)的似然比检验方法，对统计上的协积关系是平衡增长条件下
理论上的协积关系的原假设进行了正式的检验，结果表明检验统计量的P值
为0.245，因而，在通常的显著性水平下不能拒绝这个原假设。这就是说，c 八 h
和y，的共同随机趋势可被看作具有持久效应的生产率冲击累积作用的结果。

表2 协积向量的估计和识别限制检验

原假设 估计结果
变量

凡 鸟
＾ 

�1 �2 

y1 1. 000 。 1. 000 。

lt 。 1. 000 。 1. 000
c, -1. 000 -1. 000 -1. 0311 —1. 1206

似然比检验：-Y!-(2)=2.810,P 值为 0.245。

进一步，我们估计出 一个受到理论协积关系限制的向量误差纠正模型，并
依据它来判断ct、it和yt的时间序列是否包含经济上重要的短期波动成分，
估计结果如表3所示。由于c 八it和yt是一 阶求积的，这等价于考察它们是否
是纯粹的随机游走。

表3 向量误差纠正模型

方程 方程右边变量 Adj. R2 F统计量
左边变量 常数项 Y,-1-C,-1 lt-1 -ct-1 Act-1 Ait-1 AyI一 1
Ac，系数 0.065 —0.275 0.055 -0. 25E -0. 144 0. 501 0.051 1. 511
T统计量 4. 338 -1. 609 1. 224 — l. 1 7 8—1. 44( 1. 876
凶系数 0.032 —o. 515 —0.207 -1. 40E -0. 62E 2. 978 0.425 6. 357
T统计量 0. 747 -1. 066 —1. 638 -2. 26E -2. 207 3.945
6.y［系数 0.051 -0. 585 0.023 -0. 52'i -0. 18E 1. 038 0.426 6.392 
T统计量 2.896 —2. 907 0.446 -2. 04� -1. 572 3. 305

对三个变量变化率的样本自相关函数的计算结果表明，在通常的显著性
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水平上，消费变化率的样本自相关系数在统计上无异于0，而h和yt的三阶样

本自相关系数在统计上高度显著。 这意味着在单变量情况下，消费可看作纯

粹的随机游走，而投资和产出的时间序列除了随机游走的趋势外，还存在围绕

趋势波动的暂时性成分。 依据估计出来的向量误差纠正模型，我们看到消费

方程产出增长率的系数统计上显著，所以消费的变化率不是完全不可预测的。

但是，消费方程的F检验给出了否定的结果。 F统计量的值只有1 . 511 ，显然

不具有统计上的显著性。 这表明我们不能从消费、投资和产出的变化以及三

个变佩之间的协积关系去预测消费的变化率。 进一步考察消费方程的调整

R气我们发现这个指标的值非常低。 依据向量误差纠正模型做出的对消费变

化率的样本内预测序列与实际消费变化率序列的相关系数仅有0. 226，而且

消费变化率偏离均值的变化中有 95％未被解释。 因此，即便我们能从产出增

长率预测消费变化率，预测力也是十分微弱的。 对消费变化率的可预测性进

行了LM检验，检验统计量TR气T表示调整后的样本容量）的值为 2.478 。

由于自由度为 5的卡方分布在显著性水平为 o.05时的临界值为 11.071，所

以，LM检验表明消费变化率是不可预测的。 看起来，即使在多变量情形下，

消费也能被看作纯粹的随机游走。 这样，ct 分别加上Y,/C,和ItIG的均值

构成了11和yt的随机趋势。 与单变量情形一致，投资和产出变化率方程的多

个解释变量的系数以及F统计量的值统计上显著，并具有较高的调整R气因

而它们很大程度上是可预测的，从而存在明显的暂时性成分。

投资和产出序列与它们共同随机趋势的差构成了这两个序列的短期波动

成分。 依据样本计算出投资和产出短期波动成分的标准差分别为0.315和

o. 081，而衡量趋势波动程度的消费变化率的标准差为0.056。 既然消费可以

当作纯粹的随机游走，那么消费的波动几乎全部来源千趋势的波动；而投资和

产出的波动是随机趋势的波动和偏离趋势的短期波动共同作用的结果。 比较

作为共同趋势的消费的标准差与投资和产出短期波动成分的标准差，我们看

到，产出短期波动的程度略大于趋势的波动程度；投资的短期波动是趋势波动

的 6倍，因而投资的波动主要是偏离趋势的短期波动。 这些发现与经济周期

的典型事实一致，投资的波动远大于产出的波动，而消费的波动要小千产出的

波动。

为了衡量生产率冲击的短期波动效应，我们估计了模型(5)，表4 给出了

估计的结果。 我们看到两个方程的误差纠正系数具有预期的负号，并且统计

上显著。 这表明投资和产出的短期波动具有回归随机趋势的倾向。 在投资变

化率方程中，投资变化率的滞后项并不具有统计上的显著性，因此，具有持久

效应的生产率冲击的主要效应在同期实现。 依据第三节介绍的方法，我们发

现使趋势变化一个单位的具有持久效应的生产率冲击导致投资0.679 个单位

的短期波动效应，而且，这在10 ％的显著性水平统计上显著；在产出变化率方
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程中，产出变化率的滞后项统计上显著。因此，生产率冲击对产出的短期波动
具有滞后效应。计算表明，使 趋势变化一个单位的生产率冲击对产出具有
0. 142个单位的短期波动效应。 不过，生产率冲击导致的短期波动效应在投
资和产出短期波动中所占的份额很小，因此可以推断，这种效应并不具有实际
上的重要性。

表4 模型(S)的估计结果

方程左边变量 方程右边变蜇
Adj.R2 F统计量 DW统计址

(AXt ) 常数项 Act AX,t-1 X-1-ct-1 

丛系 数 —0.04, 1. 679 0.264 -0. 275 0. 387 11. 104 1. 911

标准差 0.051 0.456 0. 167 0. 079

Ay，系数 -0. 00� 0. 764 0.331 -0. 366 0. 589 23.90 1. 61 

标准差 0.017 0. 163 0.089 0. 121

六、结 论

本文在新古典随机增长模型的框架下，考察了具有持久效应的生产率冲
击对我国经济波动的影响。我们发现，具有持久效应的生产率冲击导致建国
以来我国消费、投资和产出序列拥有共同的随机趋势，这些变量趋势的随机变
化能够使得它们的时间序列展现出协同波动的特征。消费可以看作随机游
走，因而消费的波动主要是随机趋势的波动，但投资和产出序列拥有明显的偏
离趋势的短期波动成分。具有持久效应的生产率冲击不仅引起了这些变量长
期趋势的随机变化，而且导致了投资和产出偏离随机趋势的周期性波动，但这
种效应对于解释投资和产出的短期波动可能并不具有实际上的重要性。

在本文中，首先， 我们扩展并简化了 King、Plosser、Stock和Watson
(1991)识别和测量生产率冲击波动效应的计量经济学方法。这主要体现在我
们能够获得一些重要变量的趋势和周期性成分，并依据它们衡量具有持久效
应的生产率冲击对短期波动的影响。其次， 在许多研究侧重千讨论某一次周
期形成机制的时候，我们从供给冲击（模型化为具有持久效应的生产率冲击）
的角度探索了建国以来我国经济周期形成的一般机制，并发现了一些新的经
验事实。再次，用生产率冲击解释经济波动是一个充满争议的问题，我们将对
它的计量经济学检验推广到具有不同经济制度的一个发展中经济的情形。我
们的检验表明这种理论更好地描述了经济长期增长的特征，但并不能很好地
解释我国经济的短期波动。

我们的结论是稳健的，直接运用 KPSW的方法能得到相同的定性结论。
需要说明的是，KPSW的方法能用千研究许多其他间题，但我们的方法不具

有KPSW方法的一般性。

• 38 • 



简 泽：生产率冲击、随机趋势与经济波动

参考文献：

[l]Cochrane J H. Permanent and transitory components of GNP and stock price [ JJ. Qua­

rterly Journal of Economics, 1994,109,241~265.

[2]Farna, E F. Transitory variation in investment and output [ JJ. Journal of Monetary E­

conomics. 1992, 30: 46 7 ~480.

[3] Hsueh T T,Li Q. China's national income [M]. Boulder: Westview Press 1999.

[ 4] Im KS, Pesaran M H, Y Shin. Testing unit roots in heterogeneous panels [ J]. Journal

of Econometrics. 2003. 115: 53~74.

[5]Johansen, Soren. Estimation and hypothesis testing of cointegration vectors in gaussian

vector autoregressive models [J] . Econometrica. 1991, 59: 1551 ~ 1580.

[6]Robert G King, Charles I Plosser, James H Stock,Mark W Watson. Stochastic trends

and economic fluctuations [J]. The Americari Economic Review, 1988, VOL81 No4,819

~840.

[?]Hall R E. Stochastic implication of the Life Cycle-Permanent Income Hypathesis: Theo­

ry and evidence. [JJ. Journal of Political Economy,1978,86: 971~987. 

[8]Solow, Robert M Growths theory, An exposition[M]. Exford: Clarendon Press,

1970. 

[9] Yan Wang, Yudong Yao. Sources of China' economic growth 1952~1999: Incorpora­

ting human capital accumulation[]]. China Economic Review. 2003. 14,32~52. 

Productivity Shocks, Stochastic 

Trends and Economic Fluctuations 
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Abstract: Under the theoretical framework of neoclassical stochastic 

model, this paper develops and simplifies KPSW'econometric procedure. 

The new procedure is used to measure the effects of permanent productivity 

shocks on economic fluctuations. We find that permanent productivity 

shocks induce the stochastic trends of consumption and its transient fluctua­

tions, which are of no practical importance . 

Key words: productivity shocks; stochastic trends; business cycles 

（责任编辑 喜 雯）

• 39 •


