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重庆市中观经济波动特征分析 

陈 维 云，夏 绍 模 
(重庆大学 经济与工商管理学院，重庆 400030) 

摘 要：采用ARCH模型研究了重庆市中观经济的波动特征，并与全国宏观经济波动特征进行了 

比较。与全国情况相同的是，重庆市中观经济的波动是对称的，具有较高持续性。与全国情况不同的 

是，重庆市中观经济的波动具备 自我稳定机制(全国宏观经济没有)；外部冲击会加剧重庆经济系统(中 

观经济系统)的波动。因此，研究结论不支持市政府对经济的过度干预，这是与宏观经济系统波动特征 

的重要 区别。 
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关于波动的描述，有多种方式。计量经济学家认 

为，波动并不是一个固定的标准差，因此，他们倾 向于 

对波动性进行建模分析 以描述其行为特征。Engle⋯ 

所提 出 的 ARCH 模 型 和 Bollerslev 随 后 提 出 的 

GARCH就是其中一个重要方向；之后，一些学者 在 

这类非线性模型框架下又进行了许多理论拓展和应用 

方面的研究。 

在实证研究方面，关于波动性研究主要集中于金 

融市场方面，这方面的文献数不胜数。但将基于高频 

数据的 ARCH、GARCH理论模型用于宏观经济分析， 

鲜见报道；而关于宏观经济波动性的研究，又是一个重 

要而有意义 的工作。在这方面，魏巍 贤、康朝锋 

(2001) 作了一个非常有益的偿试，他们对中国 1958 

— 1999年宏观经济的波动规律进行了研究，认为中国 

经济波动持续性高于欧美主要发达国家，而且经济系 

统不能依靠自身的力量达到稳定状态，必须对宏观经 

济实行有效干预，才能实现经济的稳定增长。其研究 

从理论上为我国宏观经济增长中行政干预的作用提出 

了依据，具有重要的政策性意义。 
一 个自然而然的联想是中观经济(比如省级经济 

系统)运行波动的特征又是如何的呢?是同宏观经济 
一 样?或是有别于宏观经济情况?如果有别于宏观经 

济情况，那么其主要特征又是怎样?笔者试图分析以 

GDP为主要内容的重庆市宏观经济的波动特征 ，对中 

观经济的波动机制进行探讨  ̈。 

1 关于波动性分析的ARCH类主要模型 

关于波动性分析的 ARCH类模型都由两个方程 

组成：一是条件均值方程，描述为Y =x J8+ ，其中，Y 

是被解释变量 ， 是解释变量 ；二是条件方差方程。各 

种不同的ARCH模型的主要区别是对条件方差方程 

的描述不同。 

1．1 ARCH(P)模型 

条件方差方程为： = 。+羔 是 的 

条件方差。ARCH(P)模型中的条件方差被设定为残 

差滞后值的加权平方和。 

1．2 GARCH(p，q)模型 

条件方差方程为： 2= 。+
。毫 一。+，毫 

为保证 非负，一般要求 ， 0。GARCH模型应 

用十分广泛，它认为经济变量波动性的来源有两部分： 

一 是此变量前期的波动性 2 (常称作 GARCH项)， 

二是来 自经济系统外部的冲击 2⋯ (常称作 ARCH 
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项)。来自经济变量自身的前期波动性和来自经济系 

统外部的冲击的影响强度则由其相应的系数 ，卢 反 

映。在实践中常常采用的模型是 GARCH(1，1)。 

1．3 TGARCH和 EGARCH模型 

在金融市场上，波动性一般是不对称的，比如，股 

价下跌和上涨的幅度相同时，股价下跌过程往往会伴 

随着更剧烈的波动性。为解释这种现象，引入了非对 

称的GARCH模型，一般考虑 TGARCH和 EGARCH。 

TGARCH(Threshold GARCH)最 先 由 Zakoian 

(1990)提出。其条件方差方程为： 

= 0 + ⋯ + 
一 。l_1+窆 一7，其中， 

- I 

OLi 2 d d 

是一哑变量：当 t>0时，d =0，否则 d =1。若 ≠0， 

则说明波动是不对称的。 

EGARCH (Exponential GARCH)最先 由 Nelson 

(1991)提出。其条件方差方程为：lnsr =d。+∑r- 

(1n +
。砉 篆 豢)。同样，若 ≠0 

说明波动是不对称的。 

笔者的实证研究主要采用上述模型进行。 

2 样本及估计结果 

文中采用的样本为1949年至2004年重庆市 GDP 

的对数值(以下仍称其为 GDP)。估计结果(见表 1～ 

表 4)： 

2．1 GARCH(1，1)模型结果 

表 1 GARCH模型：均值方程估计结果(因变量 ：GDP) 

表 2 CARCH模型方差方程估计结果 

R =0．995，调整 R =0．995 

模型残差通过自相关的LM检验、ARCH检验等， 

因此，以MA(1)一GARCH(1，1)拟合重庆市 GDP，取 

得较好效果。ARCH系数值与 GARCH系数值之和非 

常接近 1，显示了宏观经济波动的较高的持续性效果。 

GARCH项系数表示经济系统对经济波动的记忆 

性，其值(一般小于 1)越大，经济系统对经济波动的记 

忆性越强；当其值大于 1时，经济系统自身会放大经济 

波动的影响。魏巍贤、康朝锋(2001) 认为，全国的 

GARCH大于 1；因此，从全国来看，经济系统的波动性 

是不稳定的，经济系统 自身会放大前期的波动。而笔 

者认为，重庆的 GARCH项是小于 1的；经济系统的波 

动性是稳定的、逐步衰减的；重庆经济系统(中观经济 

系统)具有自我稳定的功能。 

ARCH项系数反映外部冲击对经济的影响，其值 

(一般大于0)越大，外部冲击对经济波动的影响越大； 

而当其值小于 0时，外部冲击则有助于经济的稳定。 

魏巍贤、康朝锋(2001) 认为，全国的 ARCH小于0； 

因此，从全国来看，外部冲击(如行政干预)会降低经 

济系统的波动性，从而稳定经济系统。而笔者认为，重 

庆的ARCH项是大于0的；因此，外部冲击对经济系 

统是有影响的，会加剧经济系统的波动。 

2．2 TGARCH(1，1)估计结果 

表 3 TGARCH均值方程估计结果(因变量 GDP) 

1．353 478 ’O．175 9 

一 O．631 465 0．527 7 

2．766 957 0．oo5 7 

由拟和结果可见，不对称项(RESID<0) ARCH 

(1)的系数为0的概率为52．77％，不能拒绝此系数为 

0的假设。EGARCH的检验结果也类似。因此，可 以 

认为重庆市宏观经济的波动性不存在不对称性，经济 

繁荣期和经济衰退期的波动性效果是对称的。这与全 

国(魏巍贤、康朝锋) 情况相同。 

3 分析及结论 

1)重庆市经济系统的波动同全国一样，具有较高 
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的持续性。这也是宏观或中观经济波动的一个重要 这与全国情况相同。 

特征。 

2)从全国来看，经济系统的波动性是不稳定的， 

经济系统自身会放大前期的波动，经济系统不具有自 

我稳定机制，因此行政对宏观经济的干预有助于宏观 

经济系统的稳定和增长。而重庆经济系统(中观经济 

系统)的波动性是可以自动稳定的，经济系统已具备 

自我稳定机制；因此，研究结论不支持市政府对经济的 

过度干预。这可能是与宏观经济系统波动特征的重要 

区别。 

3)从全国来看，外部冲击(如行政干预)会降低 

经济系统的波动性，从而稳定经济系统。而外部冲击 

对重庆经济系统(中观经济系统)是有影响的，会加剧 

经济系统的波动。再度认为，不支持政府对经济的过 

度干预。 

4)重庆市中观经济系统的波动性不存在不对称 

性，经济繁荣期和经济衰退期的波动性效果是对称的。 
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Empirical Study on Volatility Feature of Chongqing Economic System 

CHEN Wei-yun，XIA Sao-mo 

(Clollege of Economics and Business Administration，Chongqing University，Chongqing 400030，China) 

Abstract：This paper makes an empirical study on volatility feature of Chongqing economic system and a comparison with 

that of national economy．Th e result is：Th e volatility of Chongqing is high persistent and symmetric which is similar to 

that of national one．The volatility of Chongqing is of self—stationalizing mechanism
，
which is the opposite of that of na— 

tional one．Th e evidence is not found for the municipal government to interfere economy． 
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