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摘要 ： 本文提＃ 了
一个对 中 国 居 民 消 费价格指数 （

ＣＰ Ｉ
）
的 系 统分析 ， 包括 ＣＰ Ｉ 的 动 态 结构 和 可

預测性
，

以及 中 美 ＣＰ Ｉ 的 量化比较 尽 管 中 美 ＣＰ Ｉ 的构成和 动 态 结构有所 不 同
，
但二者都 可 由

Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型很好地刻 画 ，
此模型 能够 准确 量化 中 国 ＣＰ Ｉ 的春 节 敌应 以及其他 突 发事件对 中

美 ＣＰ Ｉ 的 影响 我们 发现 中 国 ＣＰ Ｉ 有 显著 的 季 节 性 和春 节 敌应 ，
且比美 国 ＣＰ Ｉ 有更 强 的 可 預 测

性 ＾ 此外 ， 中 国 ＣＰ Ｉ 的短期預 测 可 以 通过妒散指数
（
Ｄ ｉｆｆｕｓ ｉ ｏｎ Ｉｎｄｅｘ

）
方法得到进一 步提 高 ^

关键词 ： Ｓ ＡＲＩＭＡＸ 模型 ； 春 节 敌应 ； 季 节 性 ；
預测

；
扩散指数模型

中图分类号 ： Ｆ ２ ２ ２
，０ ２ １ ２ 文献标识码 ： Ａ

Ａｎａ ｌｙｚ ｉｎｇＣ ｈ ｉｎｅｓ ｅＣｏｎ ｓｕｍｅｒＰ ｒ ｉｃｅＩｎｄｅｘＣ ｏｍｐａｒａｔ ｉｖｅ ｌｙｗ ｉｔｈＴｈａｔ

ｏｆＵｎ ｉｔ ｅｄＳ ｔａｔ ｅ ｓ

ＷＡＮＧＺｈｅｎ ｚ ｈｏｎｇ

１ＣＨＥＮＳｏｎｇ ｘ ｉ

２
ｊ

３ＴＵＹｉｍ ｄｏｎｇ
２

，

３

（
１ ．Ｉ ｏｗａＳ ｔ ａｔ ｅＵｎ ｉｖｅ ｒ ｓ ｉ ｔｙ ，

Ｉ ｏｗａ５ ０ ０ １ １
，Ｕ ＳＡ

；２ ．ＧｕａｎｇｈｕａＳ ｃｈｏｏ ｌｏ ｆＭ ａｎａｇｅｍｅｎｔ
，Ｐｅｋ ｉｎｇ

Ｕｎ ｉｖｅ ｒ ｓ ｉ ｔｙ ，

Ｂｅ ｉ
ｊ

ｉｎｇ１ ０ ０ ８ ７ １
，Ｃｈ ｉｎａ

；３ ．Ｃ ｅｎｔ ｅ ｒｆｏ ｒＳ ｔ ａｔ ｉ ｓ ｔ ｉ ｃ ａ ｌＳ ｃ ｉ ｅｎｃ ｅ
，Ｐｅｋ ｉｎｇ

Ｕｎ ｉｖｅ ｒ ｓ ｉ ｔｙ ，
Ｂ ｅ ｉ

ｊ
ｉｎｇ１ ０ ０ ８ ７ １

，Ｃｈ ｉｎａ
）

Ａ ｂｓ ｔ ｒａｃ ｔ ：Ｔｈ ｉ ｓｐ ａｐ ｅ ｒｐｒｏｖ ｉｄ ｅ ｓａｔｈｏ ｒｏｕｇｈａｎａ ｌｙ ｓ ｉ ｓｏｎｔｈｅｄｙｎａｍ ｉ ｃｓ ｔ ｒｕｃ ｔｕｒｅ ｓａｎｄｐ ｒｅｄ ｉ ｃ ｔ ａｂ ｉ ｌ ｉ ｔｙｏ ｆ

Ｃｈ ｉｎｅ ｓｅＣｏｎｓｕｍｅ ｒＰ ｒ ｉ ｃ ｅＩｎｄ ｅｘ（
ＣＰ Ｉ

） ，ｗ ｉ ｔｈａｃｏｍｐ ａｒ ｉ ｓｏｎｔｏｔｈｏ ｓｅｏ ｆｔｈｅＵｎ ｉ ｔ ｅｄＳ ｔ ａｔ ｅ ｓ ．Ｄ ｅ ｓｐ ｉ ｔ ｅｔｈｅ

ｄ ｉ ｆｆｅ ｒｅｎｃ ｅ ｓ ｉｎｔｈｅｔｗｏｌｅａｄ ｉｎｇｅ ｃｏｎｏｍ ｉ ｅ ｓ
，ｂｏ ｔｈｓｅ ｒ ｉｅ ｓｃ ａｎｂ ｅｗｅ ｌ ｌｍｏｄ ｅ ｌｅｄｂｙａｃ ｌａｓ ｓｏ ｆＳ ＡＲＩＭＡＸ

ｍｏｄ ｅ ｌｓ
，ｗｈ ｉｃｈｃ ａｎｗｅ ｌ ｌｃ ａｐ ｔｕｒｅｔｈｅＳｐｒ ｉｎｇＦｅ ｓ ｔ ｉｖａ ｌｅ ｆｆｅｃ ｔ ｓｏｎＣｈ ｉｎｅ ｓｅＣＰ Ｉａｎｄｔｈｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃ ｅ ｓｏ ｆｏｎｅ ｏ ｆｆ

ｅｖｅｎｔ ｓｏｎｔｈｅＣＰ Ｉｓｅ ｒ ｉｅ ｓ ．ＴｈｅＣｈ ｉｎｅ ｓｅＣＰ Ｉｓｅ ｒ ｉｅ ｓ
ｐｏ ｓ ｓｅ ｓ ｓｒｅｇｕ ｌａｒ

ｐａｔ ｔ ｅ ｒｎｓｏ ｆ ｄｙｎａｍ ｉｃ ｓｗ ｉ ｔｈｓ ｔ ａｂ ｌｅａｎｎｕａ ｌ

ｃｙ ｃ ｌｅ ｓａｎｄｓ ｔ ｒｏｎｇＳｐ ｒ ｉｎｇＦｅ ｓ ｔ ｉ ｖａ ｌｅ ｆｆｅｃ ｔ ｓ
，
ｗ ｉ ｔｈｆｉ ｔ ｔ ｉｎｇａｎｄｆｏ ｒｅｃ ａｓ ｔ ｉｎｇｅ ｒ ｒｏ ｒ ｓ ｌａｒｇｅ ｌｙｃｏｍｐ ａｒ ａｂ ｌｅｔｏｔｈｅ ｉ ｒ

Ｕ Ｓｃｏｕｎｔ ｅ ｒｐ ａｒ ｔ ｓ ．Ｆ ｉｎａ ｌ ｌｙ ，
ｆｏ ｒＣｈ ｉｎｅ ｓｅＣＰ Ｉ

， 
ｔｈｅＤ ｉ ｆｆｕｓ ｉｏｎＩｎｄｅｘ

 （
Ｄ Ｉ

）
ａｐｐ ｒｏａｃｈｏ ｆｆｅ ｒ ｓ ｉｍｐ ｒｏｖｅｄ

ｐ ｒｅｄ ｉ ｃ ｔ ｉｏｎ ｓ

ｔｈａｎｔｈｅＳ ＡＲＩＭＡＸｍｏｄｅ ｌ ｓ ．

Ｋ ｅｙ
ｗｏ ｒｄ ｓ ：Ｓ ＡＲＩＭＡＸｍｏｄｅ ｌ

；
ｓｐ ｒ ｉｎｇ

ｆｅ ｓ ｔ ｉｖａ ｌｅ ｆｆｅｃ ｔ
；
ｓｅ ａｓｏｎａ ｌ ｉ ｔｙ ；ｆｏ ｒ ｅｃ ａｓ ｔ ｉｎｇ ；ｄ ｉ ｆｆｕｓ ｉ ｏｎ ｉｎｄｅｘ

〇 引言

自 ２０ １ １ 年以来 ， 中 国成为了世界第二大经济体 ， 并且 日 益成为全球经济増长的引擎 。 随

着 中 国在世界经济舞台上声望和影响力的与 日 俱増 ， 研究中 国宏观经济变量的需求变得更加

紧迫 。 在众多宏观变量中 ， 居民消费价格指数 （

ＣＰ Ｉ
） 是
一

个衡量总体消费价格水平变动的关
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键指标 ， 也是国家宏观经济决策和 国 民经济核算的重要指标 。 对于 国 民经济的宏观调控来说 ，

要想在追求其他经济 目标的同时维持价格稳定 ，

ＣＰ Ｉ 的高低尤为重要 。 它直接影响了宏观调控

措施的 出 台和力度 ， 例如央行如何调整利息和存款准备金率等 。

尽管中 国 ＣＰ Ｉ 十分重要 ， 然而我们对其动态变化和结构的研究却有限 ， 尤其缺乏对 ＣＰ Ｉ

定基数据的研究 。
Ｃ ｈｏｗ

 （

１ ９ ８ ７
）

Ｗ 代表了对中 国物价指数的先驱研究 。 其他研究请见何启 志和

范从来 （

２〇０ １
）

［

２
！

， 栾惠德 （

２〇〇 ７
）

［

３
！

， 雷怀英和金勇进 （

２〇〇 ８
）

Ｗ
，
王少平和王津港 （

２〇〇 ９
）

［

５
！

， 魏璐

和钱存华 （

２０ １ ４
）叭 张成思 （

２０ １ ６产 以及 Ｗａｎｇ 等 （

２０ １ ６
）

Ｗ 等 。 这种研究不足的
一

个表现是 ：

由 于缺乏对 ＣＰ Ｉ 定基值的季节性和动态结构的了解 ， 官方公布的 ＣＰ Ｉ 是没有经过季节调整的 。

这意味着 ＣＰ Ｉ 数据可能呈现出诸如季节变动 、 移动节 日 效应的特点 ， 从而使得 ＣＰ Ｉ 的同 比和

环 比有时无法体现真正的价格变动趋势 。 因此 ， 在对中 国 ＣＰ Ｉ 分析时如果没有考虑这些特征 ，

容易得 出有误导性的解读 。 例如 ，

２０ １ ５ 年 １ 月 中 国 ＣＰ Ｉ 的同 比值降到 了０ ． ８％
， 这引起了各界

对未来通货紧缩的广泛忧虑 ， 因为此月 同 比值比上
一

个月 降低了几乎 ５０％
 （

２０ １ ４ 年 １ ２ 月 的 同

比是 １ ． ５％
）

。 然而在考察春节时间后会发现 ， 春节的 日期在 ２０ １ ４ 年是 １ 月 ３ １ 日 而在 ２０ １ ５ 年

是 ２ 月 １ ８ 日 。 这次的剧降主要来 自 春节效应 ， 并不能说明未来有通货紧缩的可能 。 后文的模

型式 （

１ ５
） 可以量化 出此次春节效应的大小 ， 并给出去除春节效应后的 同 比值 。 可见如若不能

正确量化春节效应 ， 对未来 ＣＰ Ｉ 的走势可能会出现错误估计和解读 。

国际上有学者担心地方政府可能会人为干预中 国宏观数据的核算 ， 这是 由 于对中 国宏观

数据缺乏了解 。 同衡量各级政府业绩的关键指标 ＧＤＰ 不
一

样 ，

ＣＴ Ｉ 从未成为政府的业绩指

标 。 因此 ， 地方政府几乎没有动机去干预 ＣＰ Ｉ 数据 。 另外 ， 用于核算 ＣＰ Ｉ 的消费价格数据是 由

统计局直接下属的城市调查团 队收集的 ， 整个价格指数编算过程越过地方政府而 由 国家统计

局直接汇总并核算和公布 。 从这两方面可以判断出 中 国 ＣＰ Ｉ 数据的人为干预可能性很小 。 本

文的研究结果将佐证中国 ＣＰ Ｉ 数据的质量 。

本文 旨在提供
一

个对中 国 ＣＰ Ｉ 动态结构和可预测性的完善分析 ， 并与美国 ＣＰ Ｉ 进行比较

来揭示 中 国 ＣＰ Ｉ 数据的特征 。 我们的研究有以下几个具体 目 标 。 首先 ， 我们利用带解释变量

（

Ｘ
） 的季节性 ＡＲＩＭＡ

 （简称 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ
） 模型分析中 国 ＣＰ Ｉ 的基本动态结构 ， 并对春节效应

以及主要历史事件引起的异常值进行了量化 。 研究表明 ， 中 国 ＣＰ Ｉ 序列具有规律的动态结构

和稳定的季节性 ， 以及规律性的春节效应 。 这些都说明 中 国 ＣＰ Ｉ 的数据质量是好的 。 我们采

用 的模型拟合效果好 ， 其中较大的数据变异可 由 春节效应以及触发价格波动的
一

次性事件 （异

常值 ） 来解释 。 进
一

步 ， 在模型中加入春节效应和异常值干预分析后 ， 拟合和预测误差都大大

减小 。 最终 ， 我们在总共 １ １ ９０ ７ 个备选模型 （

８ １ 种 ＳＡＲ ＩＭＡ 阶数 ｘ ｌ ４ ７ 种春节效应 ） 中选出拟

合和预测效果最好的模型 ，
此模型能很好地捕捉到 中 国 ＣＰ Ｉ 序列的动态结构 、 季节性和春节

效应 。

我们的第二个 目 标就是比较中 国 ＣＰ Ｉ 和美国 ＣＰ Ｉ 在 ２００ ２ 到 ２０ １ ９ 年之间的可预测性 。 为

此
， 我们也应用 了线性时间序列模型对于美国 ＣＰ Ｉ 数据做了类似的分析 。 通过 比较我们发现

美国 ＣＰ Ｉ 数据的拟合和预测误差在很大程度上和 中国 ＣＰ Ｉ 具有可比的均方预测误差 。

我们的第三 目标是采用 Ｓ ｔｏｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ 提出 的扩散指数模型 （

Ｄ ｉｆｆｕｓ ｉｏｎＩｎｄｅｘ

ｍｏｄｅ ｌ
， 简称 Ｄ Ｉ 模型 ） ， 通过结合其它宏观经济变量来改进中 国 ＣＰ Ｉ 的预测 。 我们的分析表

明 ， 对于 中 国 ＣＰ Ｉ
， 当预测步长为 １ 到 ３ 个月 时 ，

Ｄ Ｉ 模型的预测结果要 比线性时间序列 （

Ｓ

ＡＲ ＩＭＡＸ
）
更精确 ； 而对于美国 ＣＰ Ｉ

，Ｄ Ｉ 模型的表现不如 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ
。

本文的结构如下 。 第 １ 节介绍了 中美 ＣＰ Ｉ 数据以及他们的组成 。 第 ２ 节概述了单变量线

性时间序列模型 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 的建模策略 ， 及其在中 国 ＣＰ Ｉ 上的建模结果 。 第 ３ 节将 Ｄ Ｉ 模
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型运用 于中 国 ＣＰ Ｉ 序列 ， 以得到更高的预测精度 。 第 ４ 节报告了美国 ＣＰ Ｉ 的建模结果 ， 其中

包括 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型和 Ｄ Ｉ 模型 。 第 ５ 节阐述主要结论并比较中美 ＣＰ Ｉ 的异 同 。 文中的附件

可向作者索取 。

１ＣＰ Ｉ 数据

在本文中 ， 中美 ｃｎ 数据的时间跨度是从 ２００ ２ 年 １ 月 到 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 。 选择这段时间

来进行研究是基于以下两点考虑 。 首先 ， 中国于 ２００ １ 年 １ ２ 月 加入 ＷＴＯ
， 从那之后中 国的经

济活动越来越与世界经济接轨 。 特别是在 ２００ １ 年之后 ， 中 国的 ＣＰ Ｉ 构成与美国 ＣＰ Ｉ 更加相

似 。 其次 ， 美国的 ＣＰ Ｉ 核算在 １ ９ ９ ９ 年经历过
一

次很大的修改 。 从 １ ９ ９ ９ 年之后 ， 美国劳工统

计局 （

Ｂｕｒ ｅａｕｏ ｆＬ ａｂｏｒＳ ｔ ａｔ ｉ ｓ ｔ ｉ ｃ ｓ
， 简称 ＢＬＳ

） 采用几何平均数来计算单个商品的平均价格改变

（

ＢＬＳ
，２００ ７ ）

Ｍ
。 所以 ，

２００ ２ 年 １ 月 是对中美 ＣＰ Ｉ 进行有意义 比较研究的最早时间点 。

在本文中 ， 我们采用 ＣＰ Ｉ Ｕ
 （

ＣＰ ＩｆｏｒＡ ｌ ｌＵ ｒｂａｎＣｏｎｓｕｍｅ ｒｓ
） 来代表美国的居民消费物价

指数 。 它也是 ＢＬＳ 最常用 的 ＣＰ Ｉ 序列 。 中 国公布的 ＣＰ Ｉ 序列有三种 ， 即居民消费价格指数

（
总 ＣＰ Ｉ

）
、 城市居民消费价格指数 （城市 ＣＰ Ｉ

） 和农村居民消费价格指数 （
农村 ＣＰ Ｉ

）
。 本文我

们采用 总 ＣＰ Ｉ 来代表中国的居民消费价格指数 。 中美 ＣＰ Ｉ 的
一

个不同之处在于 ， 美国公布的

ＣＰ Ｉ 有原始数据和季节调整后的数据 ， 而中 国公布的 ＣＰ Ｉ 并没有进行季节调整 ， 只有原始数

据 。 因此 ， 在本文的分析中 ， 为 了使中美数据有可比性 ， 我们都采用原始数据 （未经过季节调

整
） 来 比较分析 。

首先 ， 中国 ＣＰ Ｉ 和美国 ＣＰ Ｉ 在构成上有
一

定的相似性 ， 都是 由八个子类构成 。
２０ １ ６ 年之

前 ， 中 国 ＣＰ Ｉ 的八个子类包括 ： 食品 、 烟酒及用 品 、 衣着 、 家庭设备用 品及服务 、 医疗保健及

个人用 品 、 交通及通信 、 娱乐教育文化用 品及服务 、 居住 。 从 ２０ １ ６ 年 １ 月 幵始 ， 中国 ＣＰ Ｉ 的

八大子类从新划分为 ： 食品烟酒 、 衣着 、 居住 、 生活用 品及服务 、 交通和通信 、 教育文化和娱

乐 、 医疗保健 、 其他用 品和服务 。 本文我们用 ２０ １ ６ 年前的分类方式来 比较中美 ＣＰ Ｉ 的构成 。

美国的八个子类包括 ： 食品及饮料 、 衣着 、 交通 、 医疗 、 娱乐 、 教育及通信 、 居住 、 其他商品

及服务 。 在这八大子类中 ， 中美对衣着和居住子类的定义很接近 ， 在其它子类的组成上略有不

同 。 中国将娱乐 、 教育和文化用 品及服务归为
一

个子类 。 而美国将娱乐单列为
一

类 ， 把教育和

通信合为
一

个子类 。 中 国 ＣＰ Ｉ 中的
“

家庭设备用 品及服务
”

在美国 ＣＰ Ｉ 中被归到
“

其它商品

及服务
”

中 。 此外 ， 中 国 ＣＰ Ｉ 的
“

医疗保健及个人用 品
”

子类中的个人用 品部分在美国被归到
“

其它商品及服务
”

。

现实生活中 ， 不同商品和服务在居民消费中所々 的 比重不同 ， 它们的价格变动对 ＣＰ Ｉ 的

影响也就不尽相 同 。 所以必须制定
一

组权重 ， 以反映居民消费中各个子类的相对重要性 。 无论

是中国还是美国 ， 权重的核算都是来 自 于居民的消费支出调查 。 具体来说 ， 美国 ＣＰ Ｉ 的权重来

自 于每两年
一

次的消费者支 出调查 （

Ｃｏｎｓｕｍｅ ｒＥｘｐ ｅｎｄ ｉ ｔｕｒｅＳｕｒｖｅｙ ， 简称 ＣＥＳ
） ， 中 国 ＣＰ Ｉ 的

权重来 自 于每五年
一

次的全国城乡 居民家庭的消费支出 资料 。

图 １ 展示了 中 国 ＣＰ Ｉ
 （图 １ 左

） 和美国 ＣＰ Ｉ
 （图 １ 右 ） 的八大子类权重 。 由 于 中 国并没有

官方公布的 ＣＰ Ｉ 权重数据 ， 图 １
 （
左

） 的结果是 由 ＣＰ Ｉ 对其八大子类做线性 回归得到的 ， 数据

区间是 ２０ １ １ 年 １ 月 到 ２０ １ ４ 年 １ ２ 月 。 为 了使中美的权重具有可比性 ， 图 １ （右 ）
也是 由美国

ＣＰ Ｉ 对其八大子类 回归得到 。 同时考虑到美国 ＣＰ Ｉ 美每两年调整
一

次权重 ， 美国 ＣＰ Ｉ 回归的

数据区间是 ２０ １ ３ 年 １ 月 到 ２０ １ ４ 年 １ ２ 月 。 此 回归所得到权重和 ＢＬＳ 公布的相对权重 （

Ｒｅ ｌ ａｔ ｉｖｅ

Ｉｍｐｏｒ ｔ ａｎｃ ｅ
） 非常接近 ， 由此可见线性 回归可以给出对权重

一

个很好的估计 。 在中 国的 ＣＰ Ｉ 构



１ １ ２ 数理统计与管理 第 ４２ 卷 第 １ 期 ２０２３ 年 １ 月

成中 ， 食品 占 了３ １％ 的 比重 ， 居住占 比 ２ １％
， 而其他子类占 比均小于 １ ２％

。 可见中国 ＣＰＩ 的

构成 中食品和居住占主导 。 而对于美国 ＣＰＩ
， 居住和交通占主导 ， 权重分别为 ４３％ 和 １ ７％ ． 食

品及饮料占 比 １ ５％
，
远低于其在中国 ＣＰ Ｉ 相应子类的 比重 。

居住 ２ １ ． ４％

家庭设备用 品

及服务 ９ ． １％

烟酒及用 品

２ ． ４％

娱乐教育文化用 品
＇

及服务 １ ０ ． ０％

４

食品 ３ １ ． ２％

衣着 ６ ． ６％

医疗保健及个
交通及通信 人用 品 ８ ． １ ％

１ １ ． ２％

居住 ４３ ．２％

食品及饮料 １ ５ ．０％

，

衣着 ４ ．０％

医疗 ５ ． ６％

其他商品及服务 ２ ， ８％

祭雜，交通 １ ７ ． ３％

娱乐 ５ ．４％

教育及通信 ６ ． ７％

图 １ 中国 ＣＰＩ
（
左

） 和美国 ＣＰＩ
（右 ）

的构成

图 ２ 中国 ＣＰＩ
（
左上

） 和其季节项 （
左下 ）

以及美国 ＣＰＩ 定基值 （右上 ） 和其季节项 （右下 ）

图 ２
（
左上

） 和 （
左下 ） 分别展示了 中美 ＣＰ Ｉ 的定基值序列 。 从图中可看出 ，

２００８ 年的金融

危机对美国 ＣＰ Ｉ 的影响要大于其对中国的影响 。 这不仅是因为美国是此次金融危机的爆发点 ，

还与中美 ＣＰ Ｉ 的构成有关 。 由上面的权重分析可知 ， 美国 ＣＰＩ 中 占主导地位的是居住 ， 而且

这次金融危机又是由 于美国房地产泡沫破灭引起的 。 而中 国 ＣＰＩ 中食品所占 比重最大 ， 相对

于居住 ， 食品的供需受金融危机的影响小很多 ， 价格也就更稳定 。

通过使用美国人 口普查局 （

Ｕ ． Ｓ ．ＣｅｎｓｕｓＢｕｒｅａｕ
） 的季节调整算法 Ｘ １ ３ＡＲＩＭＡ ＳＥＡＴＳ

， 并

结合下文第三节给出的 Ｓ ＡＲＩＭＡＸ 模型 （式 （
１ ５

） ） ， 我们对中国 ＣＰ Ｉ 进行了季节调整 。 图 ２
 （
左

下 ） 给出 了 中 国 ＣＰ Ｉ 的季节项 。 此图展示了 中国 ＣＰ Ｉ 有很强的季节性 ， 每年峰值在 ２ 月 份 ，
７

月份达到谷值 。 并且此季节性的波动从 ２００２ 年逐年变小 ， 直到 ２００７ 年开始维持在
一

个新的水

平 。 对于美国 ＣＰＩ
， 其季节性 （图 ２ 右下 ） 在 ５ 月左右达到峰值 ， 在 １ ２ 月进入谷值 。

除了季节性的不同 ， 中美 ＣＰＩ 的另
一

个重要区别就是移动节 日 效应 。 中 国重要的传统节

日 时间都是基于农历 ， 例如春节 、 端午和 中秋 。 此类节 日 的 日 期在公历中不固定 ， 会在两个月

内变动 ， 使得同
一

月份在不同年份所受的节 日效应有所不同 。 而传统节 日对中国的生产和消
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费活动又有很大影响 ， 特别是春节 。 具体来说 ， 春节期间居民的消费需求会扩大 ， 而大部分人

春节期间放假 回家 ，
工厂生产暂停和服务的供给会减少 ， 因此春节期间的物价会有

一

个明显

提升 ， 从而导致 ＣＰ Ｉ 在春节所在月份出现
“

异常
”

波动 。

而对于美国 ＣＰ Ｉ
， 由 于美国节假 日 时间要么是固定的 （例如圣诞节 ） ， 要么只在很小的范

围 内移动 （如感恩节 ） ， 因此美国 ＣＰ Ｉ 在同
一

月 份不 同年份的节 日效应基本
一致 ， 从而这些节

日 效应都可被归到季节项中 。 唯
一

的例外是复活节 ， 其变动范 围是 ３ 月 ２ ２ 日 到 ４ 月 ２ ５ 日 之

间 。 而美国劳工统计局 （

ＢＬＳ
） 在其官方的季节调整中未考虑复活节效应 ， 这表明复活节对美

国 ＣＰ Ｉ 的影响不显著 。 我们在第 ４ ． １ 节中的分析也证实了这
一

点 。

２ 线性时序模型建模

在宏观经济变量的预测研究中 ，

Ｓ ｔｏ ｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ
 （

２００ ２
）

１

９  １ Ｑ
１ 提出 的 Ｄ Ｉ 模型在很多实际

应用 中都有 良好效果 。 而对于美国季节调整后的 ＣＰ Ｉ 序列 ，

Ｍ ａｃＣ ｒ ａｃｋｅｎ 和 Ｎｇ （

２０ １ ６
）

［

１ ２
１ 表明

就模型拟合和样本外预测而言 ， 传统的线性模型如 自 回归模型 （

Ａｕｔｏ ｒｅｇｒｅ ｓｓ ｉｖｅｍｏｄｅ ｌ
， 简称

ＡＲ
） 表现效果并不 比 Ｄ Ｉ 模型差 。 因此 ， 我们首先考虑用传统的线性时间序列模型对中国 ＣＰ Ｉ

建模 ， 之后再用 Ｄ Ｉ 模型进行建模 ， 并 比较两模型的效果 。

２ ． １ 季节性 ＡＲＩＭＡ 模型

我们以 ｛石 ｝『＝ １ 表示 中 国 ＣＰ Ｉ 定基值序列 ， 其中 ＆ 是第 ｉ 月 的 ＣＰ Ｉ 的观测值 。
Ｂ 是滞

后算子 ， 即 。 由 于中 国 ＣＰ Ｉ 有很强的季节性 ， 我们考虑用季节性 Ａｕ ｔｏ Ｒｅｇｒｅ ｓｓ ｉｖｅ

Ｉｎｔｅｇｒａ ｔｅｄＭｏｖ ｉｎｇ
Ａｖｅ ｒａｇｅ模型 （

Ｂｏｘ
等

２〇 １ ５
［

１ ３
！

， 简称
Ｓ ＡＲ ＩＭＡ

模型 ）
进行建模 ：

＾ （

Ｂ
）

￥ ｐ
（

Ｂ
１ ２

） （

１ Ｂ
）

ｄ

｛

ｌ Ｂ
１ ２

）

Ｄ
Ｚ

ｔ
＝ｄ

ｑ （

Ｂ
）

ｅ
Ｑ （

Ｂ
１ ２

）

ａｕ

其中 ， ＆ （

Ｂ
） 和 ＆ （

Ｂ
） 分别是 Ｂ 的 Ｐ 阶和 阶多项式 ， 分别是模型的 自 回归项和移动平均

项 ，

￥ Ｐ
（

Ｂ
１ ２

） 和 Ｏ
ｑ （

Ｂ
１ ２

） 分别是 Ｂ
１ ２

的 Ｐ 阶和 Ｑ 阶多项式 ， 代表模型的季节性 自 回归项和

季节性移动平均项 ； ＃ （

．

 ）
、 ￣ （

．

 ）
、

．

） 和 〇
Ｑ （

．

） 的根都在单位圆之外 。
ｄ 表示常规差分的阶

数 ，

Ｄ 则代表季节性差分的阶数 。 在绝大多数情况下 ，

ｄ 与 Ｄ 之和不会超过 ２
；｛＆ ｝ 是期望为

〇
， 方差为 ４

＞〇 的 白噪声序列 。

为 了确定模型的阶数 Ｐ 、
＜

／ 、
ｐ

、 Ｑ 、
ｄ 和 我们先考察 ＣＰ Ｉ 的样本 自 相关函数 （

ｓａｍｐ ｌｅ

ａｕｔｏｃｏｒｒ ｅ ｌ ａ ｔ ｉｏｎｆｕｎｃ ｔ ｉｏｎｓ
， 简称ＡＣＦ ｓ

） 和偏 自 相关函数函数 （

ｓ ａｍｐ ｌ ｅｐａｒｔ ｉ ａ ｌａｕｔｏｃｏｒ ｒｅ ｌ ａ ｔ ｉｏｎ

ｆｕｎｃ ｔ ｉｏｎｓ
， 简称 ＳＡＣＦ ｓ

）
。 图 ３

 （
左上

） 和 （右上 ） 分别给出 了ＣＰ Ｉ 定基数据的 ＡＣＦ ｓ 和 ＰＡＣＦ ｓ
。

其中 ＡＣＦ ｓ 下降缓慢 ， 所以需要对数据进行 １ 阶差分 。 差分之后的 ＡＣＦ ｓ
 （图 ３ 左中 ） 在 １ ２ 的

整数阶处显著不为零 ， 而且下降的很缓慢 ， 这表明序列有跨度为 １ ２ 的周期性 ， 所以需要再对

序列进行 １ ２ 阶差分 。 经过 １ 阶和 １ ２ 阶差分后 ＣＰ Ｉ 的 ＡＣＦ ｓ 变为图 ３
 （
左下 ） 所示 。 此时 ＳＡＣＦ ｓ

只在 ２
，１ ０

，１ ２ 阶处显著不为零 ， 这表明序列 已经平稳 ， 不再需要进行差分了 。 同时 ， 我们也

对 １ 阶及 １ ２ 阶差分后的 ＣＰ Ｉ 进行了ＡＤＦ 平稳性检验 ：

原假设 丑
〇

： （

ｌ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）

Ｚ
ｔ 有单位根 ； 备择假设 历 ：

（

ｌ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）

Ｚ
ｔ 是平稳的 。

检验的概率 Ｐ 值为 ０ ． ０ １
， 在显著水平为 ０ ． ０ ５ 的情况下我们拒绝原假设 ， 并接受 （

１ Ｂ
） （

ｌ 

Ｂ
１ ２

）
＆ 是平稳的备择假设 。 因此我们取 ｄ

＝Ｄ＝１ ：

＾ （

Ｂ
）

￥ ｐ
（

Ｂ
１ ２

） （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）

Ｚ
ｔ
＝ｅ

ｑ （

Ｂ
）

ｅ
Ｑ （

Ｂ
ｕ

）

ａ
ｔ

． （

１
）

对于 Ｐ 、
＜

／ 、
Ｐ 和 Ｑ 的选取 ， 我首先根据 （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）
石 的 ＳＡＣＦ ｓ 和 ＳＰＡＣＦ ｓ 选出

一



１ １ ４ 数繊计嚮＿ 第 ４３ 卷 第 １ 期 ２Ｑ２ ３ 竿 １ Ｊ

图 ３ 中 国 ＣＰＩ 定基值及其差分后的的 ＡＣＩ％ 和 ＰＡＣＰｓ

２ ． ２ 异常值检测

在对 ８ １ 个备选模型进行选择之 前 ， 我们先对 ＣＰＩ 序列的异常值进行检测 ， 通过异常值

检测 ， 我们观察 ＣＰ Ｉ 序列 的异常值是否和历史上的相关重要事件相吻合 ， 从而间接验证 中 国

数据的质量

在本文中 ， 我们采用 Ｃ ｌｉｅｌａ 和 Ｌｉｕ （

１卯句 的方法 ， 对所有 ８ １ 个备选模型进行异常

值检测 － 此方法可以检测 出 Ｍ种异常值 ： 可加异常值 （

Ａｄｄｉｔｈ？ ０ ｕｔ ｌ ：ｉｅｔ
ｓ 简称 ＡＯ

） ； 扰动异

常值 。 Ｏｕ ｔ ｌｉｅｓ
， 简称 ＩＯ

） ； 水乎位移
（

ＬｅｖｅｌＳｈｉｆｔ
， 简称 ＬＳ

＞ 短暂变化
‘

碰ｓｉ痛ｔ

Ｃ ｌｍｎｇｅ ｓ 简称 ＴＣ
〇 ｔ 这四种异ｆ值

涵盖了绝大多数异常值的情况 ， 在实际 中应用十分广泛 ｓ 首

先 设 屯
（

万
）

＝

， 贝 １

ｊ式 （

１
） 转化为

Ｚ
ｔ
＝

＾
｛

Ｂ
）
ａ

ｔ
．

四种异常值分别表示如下

ＡＯ ： ＆
＝＝＾

（
Ｓ

）

ａ ｆ ＋ 
ｗＰｆ

ｌ ５

：

ＩＯ ： Ｚ
ｉ

ＬＳ ： Ｚ
ｔ

ＴＣ ： Ｚ
ｔ

＝＝

＿？
＊ ＋二Ｊｆ

１ ）

其 中 ＝ 你 ＝
ｔｌ ） 是在 古 ＝ 的脉 冲 函数 ，

ｊ 是示性函数 ，
ｗ 表示异常值效应的强

度 。

＝ ｊ
（
＊ 之 蚵 ） 是在 〇 开始的位移函数 。

个范围 ， 再在第 ２ ．４ 节通过模型选择得出最优模型 。 图 Ｍ左下 ） 刻画 了 （
１
－ ＢＸ １

－

Ｂ １ ２

）
為 的

ＳＡＧＦｓ
， 其只在 ２

，１ ０
，１ ２ 和 ２３ 阶是 ；ｆｔ著不为零的 ， 这表明拠 阶数 ｇ 和季节性 ＭＡ 阶数 Ｑ

为 １ 或者 类似的 ， 图 ３
（右下 ） 的 ＳＰＡＣｆｔ 只在 ２

，１ ０
，１２ 和 ２４ 阶是Ｍ著非零的 ， 所以 ＡＲ

阶数 Ｐ 和季节性 ＡＢ 阶数 Ｐ 也为 〇
，１ 或者 ２ 。 所以 我们选定的范 围是？

？ｅ
｛

〇
，
１

，

２
｝ ， 总

共 ８ １ 神备选阶数 ， 即 ８ １ 个备选模型 ．

ｙ
ｊ

ｖ
ｓ

ｅ
ｉ
｝

郴
钿

５



Ｓ


０

．

０


ｒ
ｃ

ｓ

ｄ
－

Ｊ

Ｖ
Ｓ

Ｓ
Ｓ

Ｋ
ｆ

糊

运
一



王振 中等 ： 中 国居民消费价格指数的动态结构研究及中美量化 比较 １ １ ５

Ｉ ｉＬ ？ ｉ ｉ

１ ？３个异常價
—

月 ： １ ％

二月 ： ５ ３％

其他 ： ４ ６％

／ ２ ００ ２ ０ １ ／ １〇 ０５ ０ １ ／４ （Ｋ ） ８Ｏ ｌ ／ ｌｏ ｉ ｌ ０ １ ／ ２０ １ ４ ０ １ ／ ＾０ １ ７

７ ５６个异常值
—

月 ： ２ ９％

５ ８％

其他 ： ］ ３％

［
＞

１
／
２ ０ ０ ５ ０ １ ／

＾ ００ ８ ０ １ ／ ｉ〇 ｌ ｌ ０ １ ／ ｉ〇 １ ４ ０
１ ／ ２０ １ ７

６８个异常值
—

月 ： １ ％

二月

其他 ９２％

６个异常值
一

月 ： １ ７％

０ １ ／ ２ （
１
０ ５０ １

／ ２ ０ （ １ ８ ０ １ ／ ２ ０ １ １ ０ １ ／２０ １ ４ ０ １ ／ ２０ １７ ０ １ ／ ２ＷＨ Ｉ ） ］ ／２０ ｆ
ｌ ５ ０

１ ／２０ （ ＞ ８ ０ １ ／ ２０ １ １ ！
） １ ／ ２ １ ） １ ４ （ １ １ ／ ２

０ １ ７

图 ４Ｓ１ 个备选模型在任
■ ＊

给定月 份 （
２ ０ ０２ 年 １ 月

－

２０Ｍ 年 １ ２ 月 ） 检测出舁常值的个数 ： 左上未考虑春节

效座和 ２ 异常僞 （武 右ｉ识考虑费爭效Ｅ （式 （
２

）ｊ ＞
左下考虑眷，效座 ： 、

２〇０８ 年霄灾和 ２０１ ９ 年 １０ 月

猪 肉价格上涨 、

（式
＇

（
３
）） ； 右下考虑春节效应、

２ ０ ０Ｋ 竽霄灾和 ２ ０ １ ９ 年 １ ０月猪 肉价格上涨 （式 （
３

〕 ） 的最优 姐

个阶黎选择 ＊

图 ４ 展示 了异常值检测结果在考虑舂节效应和其他异常值前后的变化 。 图 ４ （
左上 ） 展示

了式
（

１
） 所含的 ８ １ 个备选模型 （未考虑舂节效应和其他异常值 ） 中 ， 在任

一

给定 月 份有多少模

型检测 出 了异常值 ． 其中 ，

２００４ 年 ２ 月 的值为 ８ １
，
表 明 ８ １ 个备选模型都在此 月 检测 出异常

值 。 在 ８ １ 个模型总共检测 出 了７＆６ 个异常值 ， 其中 ２９％ 出 现在
一

月 ，

．５８％ 出现在二 月 ， 其他

月 份占 １ ３％ ． 我们看到 ８ ７％ 的异常值出现在一 月 和二月 ， 和春节所在 月 份相 吻合 。 这也表明

春节效应对 中 国 ＣＨＩ 而言是
一

个很重要的影响 因 素 ， 正确的量化春节效应是非常必要的 ． 而

磨我们在模型中考虑春节效座之 异常值的个数由 减少到 如此 ＆：大的减少也进一

步佐证 了 我们贵化春节效应的方法是恰当且有效的 ． 下
一节将详细介绍我们最化春节效应的

方法 ．

２ ． ３ 春节效应和异常值的干预分析

正如前文所述 ， 由于在春节期间居 民对商品和服务的需求增大 ， 春节又是居 民 回家团聚的

Ｈ 子 ， 因此商品 的生产和服务的供给有所减少 ， 导致商品和服务的价格在春节期 间有
一个明

在扰动 ％ 满足正态分布的前提下 ， 模型式 （
１

） 中 的系数可以 由极大似然估计得到 ， 继而

我们可以得到 的估计值 ， 记作 和模型残差 ４ ：
＝

＾ 。 而残差中会体现异常值的

毖响 ． 具体来说 ， 设 则对于每一类异常值我们都有 ，

輪 ｗ取｜ 十 ？^

其中 ， 对于 ＡＯ 我们有 符
＝ 开

（的巧
⑷

；
对予 ＩＯ 有 吩

＝ 对于玷 有 吩 ＝

１
５

）

Ｐ
ｔ

（
ｔ
ｌ ）

；

对宁 有 Ａ
＝ 丄 貪

（

Ｂ
）

Ｐｆ
ｉ
〉

。
Ｃｈｅｉｉ 和 Ｉ４ｕ（

１＂ ３
）

Ｗ 建议取 ＝
０

，
８ 。 然后 各 对 ？ 做 回归

得到 ｕ； 的估计值 ，
通过对 ｗ 的显著性作 卜 检验来判断在 ｈ 处是否有异常值 ^

齡

＜

副
翠

ｓ ｆ

Ｓ

龄
＜
－

到
筚

齡
＜
－

麗



１ １ ６ 数理统计与管理 第 ４ ２ 卷 第 １ 期 ２０ ２ ３ 年 １ 月

显的提高 。 量化春节效应的难点在于春节 日 期在 １ 月 ２ １ 日 到 ２ 月 ２０ 日 之 间变动 。 春节 日期

的逐年变动 ， 导致了每年的
一

、
二

、 三月份受春节影响的天数也逐年变动 。 若某
一

月 份在某
一

年受春节影响的天数越多 ， 则它的春节效应就越强 ， 反之春节效应就越弱 。

前人对如春节这样的移动节 日 效应早有研究 ， 特别是在季节调整领域 。
Ｂｅ ｌ ｌ 和 Ｈ ｉ ｌ ｌｍｅ ｒ

（

１ ９ ８ ３
）

％ １

曾指出在时间序列分析中不应忽略交易 日 效应和移动节 日 效应 ， 并提出 了如何量化

复活节效应 。
Ｌ ｉｎ 和 Ｌ ｉｕ

 （

２００ ３
）

Ｍ 探讨了关于春节效应在季节调整过程中的量化 ， 并将他们的

方法应用到 中 国 台湾的宏观经济数据中 。 这些工作大体都是根据每个月 份受节 日 影响的天数

来量化该月 的节 日效应 。 本文采用 Ｌ ｉｎ 和 Ｌ ｉｕ
 （

２００ ３
）

Ｍ 的方法来量化中 国 ＣＰ Ｉ 的春节效应 。

具体来说 ， 商品价格
一

般在春节之前某
一

天抬升 ， 在春节期间维持在
一

个较高水平 ， 在春

节假期之后幵始 回落 ， 居民的消费活动也在春节前 、 中 、 后期有所不同 。 所以我们将春节效应

分成三部分 ： 节前效应 、 节中效应 、 节后效应 。 持续天数分别是 ｎ 、 和 ｔ３ 。 这三个参数要通

过数据来选取 。 具体来说 ， 假设春节发生在某月 的第 办 天 ， 则第 ＊ ｎ 天到 办 １ 天是节前

效应区间 ， 第 ｄ
ｏ 天到 ｄ

ｏ＋ Ｔ２ １ 天是节中效应区间 ， 第 ｄ
ｏ＋ Ｔ２ 天到 ｄ

ｏ＋Ｔ２＋ Ｔ３ １ 天是节

后效应区间 。 对任
一

给定的月 份 ｔ 和给定的参数 ｎ 、
Ｔ
２ 、

Ｔ３ ， 我们可以得到此月 中分别有多少

天落入节前 、 节中和节后效应区间 ， 各 自 记为 Ｔ
ｌ ｔ 、

Ｔ
２ ｔ 和 Ｔ３ ｔ ， 然后我们定义如下三个 自变量来

量化月 份 ｔ 所受到的春节效应 ：

Ｈ
ｉ ｔ

ｉ
ｎ

）
＝

， ＊
＝１

， 
２

， 
３ ．

Ｔ
ｉ

这里我们假设 ｔ 月 的节前 、 节中 、 节后效应的大小分别正 比于此月 落入对应区间的天数 。

这种量化方法和 Ｂ ｅ ｌ ｌ 和 Ｈ ｉ ｌ ｌｍｅ ｒ
 （

１ ９ ８ ３
）

［

１ ５
！ 以及 Ｌ ｉｎ 和 Ｌ ｉｕ

 （

２００ ３
）

［

１ ６
！—致 。 将此三个 自变量加

入模型式 （

１
） ， 我们得到 ：

３

４
＞

ｐ （

Ｂ
）

＾ ｐ
（

Ｂ
１ ２

） （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
ｌ ２

）

［

ｚ
ｔ Ｙ^ Ｐｉ

Ｈｕ ｛
ｎ

）

）

＝ｅ
ｑ （

Ｂ
）

ｅ
Ｑ （

Ｂ
１ ２

）

ａ
ｔ

， （

２
）

ｊ
＝

ｌ

其中 ， ｎ 、
ｔ
２ 、

ｔ３ 是未知参数 ， 我们将在下
一

节通过模型拟合和预测效果对 ｎ 、
ｔ
２ 、

ｔ３ 以及阶数

Ｐ 、
＜

／ 、
Ｐ

、 Ｑ 进行选择 。 对比与 ＳＡＲ ＩＭＡ 模型式 （

１
） ，
此模型多了三个 自变量 。 此类在 ＳＡＲ ＩＭＡ

模型基础上加入 自变量后产生的模型被称为 ＳＡＲＩＭＡＸ 模型 。

图 ４
 （右上 ）

展示了模型式 （

２
） 的异常值检测结果 ， 我们可以看出加入春节效应异常值有

一

个极大的减少 （从 ７５ ６ 减少到 １ ７３
） ， 这表明我们的春节效应量化方法是有效的 。 不过 ， 在 ２００ ８

年 ２ 月 仍有 ７９ 个模型检测 出 了异常值 ， 并且 ２０ １ ９ 年 １ ０ 月 有 ２ ６ 个模型检测 出异常值 。 而查看

历史事件我们知道 ，

２００ ８ 年中 国发生了严重雪灾 ， 从
一

月 中旬持续到二月 末 ， 波及范 围极广 ，

尤其是中国南部受灾严重 。 此次雪灾导致当时不少地区食品供应紧张 、 交通受阻 ， 从而使得物

价特别是食品价格大幅上涨 。 随着灾情得到控制 ， 物价逐渐 回落到正常水平 。 由 于这次雪灾是
一

次突发事件 ， 对物价的影响持续时间不长 ， 所以 我们认为雪灾对 ＣＰ Ｉ 的影响是可加异常值 ，

可以通过加入 自 变量 来刻Ｂ 。 而 ２０ １ ９ 年 １ ０ 月 ＣＰ Ｉ 的突然上升主要来 自 猪 肉价格

的暴涨 ， 而导致猪 肉价格的暴涨的主要 因 素是非洲猪瘟 。 根据异常值检测结果 ， 其对 ＣＰ Ｉ 的

影响可以用 ＩＯ 刻画 。 加入这两个异常值后 ， 模型改进为 ：

３

４
＞

ｐ （

Ｂ
）

＾ｐ
（

Ｂ
１ ２

） （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
ｌ ２

）

［

ｚ
ｔ Ｗ

ｌ
Ｐ

ｔ

（
２ ０ ０８ ０ ２

）

ｉ
＝

ｌ⑶

＝ ０
ｑ （

Ｂ
）

Ｏ
Ｑ （

Ｂ
１ ２

） （

ａ
ｔ ｕ；

２
Ｐｐ

〇 １ ９ １ 〇
）

）

．
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当模型中加入春节效应和 ２００ ８ 年雪灾效应之后 ，

８ １ 个模型的异常值总个数减少到 ６ ８ 个 ，

并且最好的 ４４ 个模型仅 ６ 个异常值 （图 ４
 （
左下 ） 和 （右下 ） ）

。 至此 ， 我们完成春节效应和异常

值的处理 。

２ ． ４ 参数选择

在模型式 （

３
） 中还有两类未确定的参数 ， 模型阶数 （

８ １ 种 ） 和春节效应参数

ｎ
，

Ｔ
２

，

Ｔ３ 。 为了减少计算量 ， 我们在如下范围 内选择 （
ｎ

，

Ｔ
２

，

Ｔ３
）

：ｎ
，

Ｔ３ ｛
〇

，

４
，

８
，

１ ２
，

１ ６
，

２〇
，

２４
｝ ， 乃

ｅ｛
０

，

４
，

８
｝ ， 总共 ３ｘ７

２
＝Ｉ ４ ７ 种选择 。 因此 ， 我们的模型式 ⑶ 总共有 Ｓ ＩｘＩ ４ ７ 种参数选择 。

我们将根据每种选择的模型表现来选择最优参数 。 设 ｔ
＝

 （ｎ ，

ｒ
２

，

Ｔ３ ｙ 。 假定 ｛？ ｝ 服从独立同分

布的正态分布 Ｗ
（

〇
， ４ ）

。 对于任
一

组 我们可以得到 ？ 在模型式 （

３
） 中的极大似

然估计＾己为 ＾＾＾＾ 只乳 我们用 以下指标刻画参数组合 卜＾＾ 只 切 对应的拟合效果 ：

ＣＦ ｉ ｔ
（

Ｔ
； ｐ ， ｑ ，

Ｐ
， Ｑ ）

＝

其中 知 是平稳序列 （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）
石 的标准差 ， 其表示了ＣＰ Ｉ 序列的基准波动 。 中 国 ＣＰ Ｉ

的 知 值是 ０ ． ７２４４
。 在本节第 １ 小节中我们 已经检验了 （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）
石 为平稳序列 。 因此

知 表示了将 ＣＰ Ｉ 原序列通过差分得到平稳序列后但未建立 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型时 ＣＰ Ｉ 序列的标

准差 。 因此 表示了通过 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型对序列标准差的相对改变 。 我们还

考虑了用 贝 叶斯准则作为模型拟合和模型复杂度的指标 ：

ＢＩＣ
（

Ｔ
； ｐ ， ｑ ，

Ｐ
， Ｑ ）

＝ ２ ｌｏｇ
（

Ｌ
（

Ｔ
； ｐ ， ｑ ，

Ｐ
， Ｑ ） ）

＋ ｋ ｌｏｇ ｎ ，

其中
Ｌ

（

ｒ
； ｐ ，

（

？ ，

Ｐ
， Ｑ ） 是参数组 （

Ｔ
； ｐ ，

（

？ ，

Ｐ
， Ｑ ） 所对应的极大似然 ，

ｎ＝Ｔ １ ３
，

Ａ ：＝


ｔ


＋

ｐ
＋ ｇ＋

Ｐ ＋ Ｑ ＋１ 是模型式 （

３
） 中除 ？ 外的系数个数 ，

ｔ 表示 ｔ 中非零元素的个数 。

对任
一

组 我们如下定义模型的预测效果 。 首先将数据分成训练集 （

２００ ２ 年

１ 月 至 ２００ ８ 年 １ ２ 月 ） 和验证集 （

２００ ９ 年 １ 月 至 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 ） ， 在训练集估计模型式 （

３
）

后对验证集进行
一

步样本外预测 ， 从而得到均方根预测误差 （

ＲＭ ＳＥ
）

：＝

最后模型的预测效果 由如下指标表示 ：

Ｃｆｃ ｛
ｔ

＼ Ｐ ，ｑ ，

Ｐ
， Ｑ ）

＝

＾ ＲＭＳＥ
（

ｒ
； ｐ ， ｑ ，

Ｐ
， Ｑ ）

．

〇
〇

此指标代表了通过 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 建模对序列预测误差的相对改进 ， 其揭示了此序列的模型可预

测性 。

定义完这三个模型指标后 ， 我们通过以下两阶段程序来选择参数 （

ＴＡｊ ， ＾ ＾ ）
。 在第

一

阶

段 ， 我们先选出对每种 （Ｐ ，

＜

／ ， 只 Ｑ ）
而言最优的 ｔ

。 对任
一

给定的阶数 （Ｐ ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ） ， 我们遍历 １ ４ ７

种 １

＿

的选择 ， 并计算三个指标 ６＾
（

１

＇

；＾ ，

／
？

，

＜５ ） ，

３ ／ ＜７
（

１＾ ，

（

？ ，

／
？

，

（５ ） 和 ６＾
（

１

＇

；＾ ，

／
？

，

（５ ） ， 并给

出他们的名次 （

１ 到 １ ４ ７
）

。 然后将三个指标的名次加总得到每个 ｔ 的总排名 ， 根据这个总排名

我们选出最优的 ｔ
， 记作 ， （ｐ ， 

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ）

。 这样对于任
一

组
（ｐ ， 

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ） ， 我们得到了其最优的 ， 以

及在此 ？ 下三个指标的值 ， 分别记为 ＣＦ ｉ办 ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ）

＝＝

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ） 和

ＣＦＣ
（Ｐ ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ）

＝ＣＦＣ
（

？
； Ｐ ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ）

。 在第二阶段 ， 我们先对任
一

组
（朽 

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ） 给出 和Ｃｆ ｃ ；

（Ｐ ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ） 的排名 （

１到８ １
） ， 再将三个排名

之和作为此 （Ｐ ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ） 的最终总排名 ， 来确定最优的 （Ｐ ，

＜

／ ，

Ｐ
， Ｑ ）

。
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图 ６ 中 国 ＧＰ Ｉ 定基慎的春节效应 （
左

） 和 ＣＰ Ｉ 同 比值的相对春节棼应 （右 ）

在此模型下没有再检测 出 任何异常值 ， 图 Ｂ （
左

）
展示了ＧＰ Ｉ 定基值的春节效应估计值

０＝

１
爲历办山 此外 ，

ＣＰＩ 同 比值广受受业界关注 ， 对 ＣＰＩ 趋势的解读也大都集中在 同 比值 ，

这是因 为 同 比值体现 了ＣＰＩ 的年度増长率， 并且
一

定程度上消除了季节 因 素的影响 。 为 了直

接刻両春节效应对 同 比值变化的贡献大小 ， 图 ６
（右 ）

还给出 了ＣＰＩ 同 比值的相对春节效应 ，

其定义如下 ：

＿

同 比值的相对春节效应 ＝

Ｒ
ｔ

：

Ｒ
ｔ

ｘ１ ００％
，

其中 ， 负 是 ＣＰＩ 的 同 比值 ， 成 是 ＣＰＩ 去掉舂节效应之后 （即 Ｅｌ ｉ ｌｉ
丑 的 同 比

值 。 由 图 ６
（
ｂ

） 可以看出 ， 同 比值的相对春节效应在每年的
一

、 二月 份都不为零 ， 取值从 狨 到

１ ９ １％ 不等 ， 且大都集中在 ；ｔｅ％ 到 ７５％ 之 间 。 因此在 １
，

２ 月 份 ， 春节效应对 ＣＰ Ｉ 同 比的影响

能达到 ２５孩
－

７Ｓ％
， 有时甚至髙达 １ ９ １凴 。 可见春节对 ＣＰＩ 同 比值影响非常显著 ，

也说明 了在公

布 １
，２ 月 份的 ＣＭ 同 比时 ， 对原始数据作调整以去掉春节效应是很有必要的 。

３ － ＊ Ｓ － ？ ？

１
－

Ｊ
２

｜
－

＊

ｃｙ＿

＊

ｃ ｒ

｜ ｓ
－

０３

Ｓ

Ｈ ＾
§

－

＊

Ｓ

？

？

？

＇
？

艺

ｉ
－

Ｓ －

：
？

ｒ
§

－

ｓ ＿

Ｊｔ

１
＇



ｔＶ，
． （ ｐ ，  ｑ ， 

Ｐ
． Ｑ ）

＇

图 ５ 每种 只 Ｑ ）
对应的 ＣＴｙｗ （ｐ ， ｇ ，

Ｐ
， Ｑ ） ，
历 切 和 巧奶． 红色３鄭

名最好的 （Ｐ ， ｇ ， 只 Ｑ ）
． 绿色星状和红色 对皮最终排名为前 ４４ 名的 〇ｐ ， ｇ ，

Ｐ
， Ｑ ）

．

图 ５ 给出 了８１ 种阶数选择 （ｐａ 
Ｐ

， Ｑ ） 所对应的三种指标值的散点图 ． 可见有
一

簇选择

（绿色星状和红色三角 ） 在兰个指标上明显胜过了其他选择 ． 这
一簇包含了Ｍ 种阶数选择 ， 它

们的盆种指标都满足 ： ＧＶ ．

ａｆｅ ｇ ，

Ｐ
， Ｑ ）Ｓ〇 ．

５３
， ｇＩ ＳＯ

，Ｃ７ｗ （ｐ ， ｇ ， 只 Ｑ ）ｆ０ ．
５Ｓ

，

附件表 Ａ ． １ 列 出 了排名前八的模型阶数的兰种指标结果和对应排名 ． 这／Ｖ个模型的拟合和预

测效果很接近 ， 没有
一

个模型在兰个指标上同时达到最优 ， 因此 ， 我们将兰个指标的排名之

和作为总排名 ， 来选择最优的模型 。 最终 ， 最优模型为 ｆＡＲＩＭＡＸ
（

０
，

１
，

１
）ｘ（

２
，

１
，
１

） 拉 以 及

（ｎ ，

ｒ％ ｎ ）

＝

 （
４

，

０
，

１２
＇

）
？

３

（

１
－

＾Ｂ ｝ （

１ ￥
ｘ
Ｂ

１２
￥

２
Ｂ

２ ４

） （

１Ｂ
ｎ

）
［

Ｚ
ｔ
－

Ｗ
ｌ
ｐｆ^

＝

（
１
－

（

％
）

＆
仁
＃
ｆｅ

＇

毋
宕
越
另
叵

月

／ ３

ｆ ｔｆ ｌ

份

二

其

担
｜

親
．

ｓ
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图 ７ 模型拟合误羞 （左 ） 和 １ 歩顶测误差 （右 ）

＇

在澉入春节效应和 ２００８辱響＿软应的前浪比较

３ 扩散指数 （
Ｄ Ｉ

） 方法

到 目前为止 ， 我们使用 了单变量的 Ｓ
－ＡＲＪＭ ＡＸ 模型对中 国 ＣＴＰＪ 进行建模 。 这种单变量模

型忽略了其他经济变贵中对 ＣＰＩ 预测有用 的倍息 ， 为 了提高预测效果 ， 我们收集 了其他主要

经济变量 ， 并通过主成分分析来提取这些变最中 的信息来用作扩散指数 （

Ｄ ｉ ｆｆｕｓｉｏｎＩｎｄｅｘ
， 简

称 Ｄ Ｉ
）

。 然后我们用估计的 Ｄ Ｉ 来预测季节调整后的 ＣＰＩ
， 其中 Ｄ Ｉ 的数量根据贝 叶斯准则来确

定 ．

Ｄ Ｉ 方法的前提是预测变请中 的信息可以 巾 少量估计因子表示 ． 这种方法避免 了变量选

择的过程 ， 从而避免错过在样本外具有预测能力但在样本内缺乏显着性的变量丨 如 Ｓｔｏ ｃｋ 和

Ｗａｔｓｏｎ
 （
２００２辦 及其中的参考文献所述 ， 这一观点在宏观经济学中有着悠久传统 ． 对于 中

表 １ 列 出 了 中美 ＣＴ Ｉ 最优模型在考虑春节效应和异常值前扫的拟合和样本外预测效果 。

我们用全部数据 （

２００２ 年 １ 月 至 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月
） 考察模型的拟合效果 ， 用 ２００ ９ 年 １ 月 到 ２０ １ ９

年 １ ２ 月数据考察模型的样本夕卜预测效果 ， 其中我们考虑了１ 步 （
１ 个月

）
到 １ ２ 步 （

１ ２ 个 月 ） 样

本外预测 。 美国 ＧＰ： （ 的 Ｓ ＡＲＩＭＡＸ 模型请见 ４ ，
１ 小节 。 以模型式 （

４
） 为例 ４ 为了计算拟合俣

差
， 我们使用 ２００ ２ 年 １ 月 至 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 的数据拟合模型式

（

４
） 并得到每月 ＧＰＩ 的拟合值

拟合误差则为 ＣＰ Ｉ 的拟合值与真实值之差 ， 即 －

ＣＰ ｉ
＜ ． 在计算样本外预测误差

时 ， 我们使用扩展窗 口ｐｋ｜
） ａ ｉｖｌｉｌｉｇ

Ｗｉｎｄｏｗ
）
来模拟真实的预测情景 ４ 例如在 １ 步预测 ２００９年

１ 月 ＣＰＩ 时 ， 我们先用 ２００２ 年 １ 月 至 ２００８ 年 １ ２ 月 的数据估计模型式
（

４
） ， 再通过估计后的

模型预测 ２００ ９ 年 １ 月 ＣＰ Ｉ
．ｔ 在 １ 歩预测 ２００９ 年 ２ 月 ＣＰＩ 时 ， 我们用 ２００２ 年 １ 月 至 ２００ ９ 年

１ 月 的数据重新估计模型 ， 再通过估计后的模型预测 ２００ ９ 年 ２ 月 ＣＰ Ｉ
， 我们可以看到 ， 对千

中 国 ＣＰＩ
， 在考虑春节效应 、

２００８ 年霞灾和 ２０ １ ９ 年猪肉价格陡增后 ， 模型的拟合和预测效果

得到了显著提升 ， 拟合误差
（ｆｅ ）

减少 了２６ ． ＆％
，
—步预测误差 减少了 跗 ． ９％ ， 图

７ 也体现 了这种提升 ： 在未考虑春节效应和任何异常值之前 ， 模型
１

的拟合误差和 １ 步预测误差

在某些年的 １
，

２ 月份异常的大 （图 ７ 虚线 ） ， 而考虑这些效应之 后这些较大误差都悄失 了 ． 表 １

也说明了对美国 ＣＰ Ｉ 进行异常值干预分析也能ｆｉ著改善模型效果 。

表 １ 中雙 ＧＰＩ 最优模型的拟合和 ｆｔ 步样本外爾测结舉

模型拟合的 叙

ｈ ｍ牟本外预测

１ 步 仝歩 ３ 步 ６ 步 § 步 １２ 步

中国 ＣＰＩ

考虑＃节效应和舁常值之前

考虑春节效应和异常值之后

０ ． ６８

０ ． ５０

０ ． ６７

０ ． ４９

０ ． ９ １

０ ． ７７

１ ． ２ １

１ ． ０４

１ ． ９ ６

１ ． ７７

２ ． ６ ９

２ ． ４７

３ ． ３２

２ ． ９３

美国 ＣＰＩ

异常值千预分析前

异常值千预分析后

０ ． ５ ９

０ ． ４５

０ ． ５ ９

０ ． ５ ２

０ ． ８９

０ ． ８９

１ ． ２７

１ ． ２ ５

２ ． ３０

２ ． ２４

２ ． ９ ５

２ ． ８３

３ ． １ ８

３ ． ０６

Ｓ 

＿

考虑春节效应和异常值之前
—

考虑春节效应和异常值之后
２



ｓ



§

＊０

ｆｆｌ

ｓ ｓ

ｉｅ

Ｋ

电
一
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国 ＣＰ Ｉ
， 我们考虑附件表 Ａ ． ２ 中列 出 的 ３ １ 个主要经济变量 。 对于美国 ＣＰ Ｉ

， 应用最广泛且

影响最大的就是 Ｓ ｔ ｏｃｋ Ｗａｔ ｓｏｎ 数据集 。 但此数据集并没有 ２００ １ 年以后的数据 。 本文采用 的

是
Ｍ ｃＣ ｒａｃｋｅｎ

和Ｎｇ （

２〇 １ ６
）

［

１ ２
！ 提出 的联储经济数据集 （

Ｆｅｄｅｒａ ｌＲｅｓ ｅｒｖｅＥｃｏｎｏｍ ｉｃＤ ａｔ ａ
， 简称

ＦＲＥＤ
） ，
此数据集 已经被证明是 Ｓｔｏ ｃｋ Ｗａ ｔ ｓｏｎ 数据集的

一

个合适替代 。

３ ． １ 季节调整和数据预处理

用于构建 Ｄ Ｉ 的协变量也是月 度观测值 ， 其具有与 ＣＰ Ｉ 相同的时间跨度 。 由 于中 国数据未经

过季节调整 ， 我们需要对每个协变量序列进行季节调整 。 对于包含春节效应的协变量序列 （
记作

４ 有的做了对数变换 ） ， 首先用 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型拟合 ， 估计出春节效应 总 ＝ ｇ＝
１ 戌压办 ）

。

然后从 ＆ 中减去此春节效应 ， 就得到了去除春节效应的序列 么 ＝ 总 。 再将 Ｘ １ ３ＡＲＩＭＡ

ＳＥＡＴＳ 应用于序列 么 上
， 根据加法或乘法模型将其分解为趋势项 Ｔ

ｔ ， 季节项 ＆ 和不规则项

厶 ， 并最终获得季节调整后的序列 ｍＡ 。 其中

加法挺型 ： 之
ｔ
＝Ｔ

ｔ＋ Ｓｔ＋ Ｉｔ
， ｓ ａＺ

ｔ
＝Ｚ

ｔ Ｓ
ｔ
＝Ｚ

ｔ Ｈ
ｔ Ｓ

ｔ
，

对于不 同协变量 ， 要根据此变量的性质来选择使用加法模型还是乘法模型 。

在季节调整之后 ， 我们对序列 进行适当 的变换来得到平稳序列 。 附件表 Ａ ． ２ 详细地

列 出 了每个协变量的预处理信息 。 最后 ， 我们将所有变换后的平稳序列标准化 ， 形成多元时间

序列 不 ， 用于 Ｄ Ｉ 模型的估计 。 特别地 ， 我们将季节调整后的 ＣＰ Ｉ 序列记做

３ ． ２Ｄ Ｉ 模型估计

在数据预处理之后 ， 我们对 〃 维多元时间序列 建立如下因子模型来估计扩散指数

其中 朽 是 ｒ

■

维公因子 ， 也是我们需要估计的 Ｄ Ｉ
，Ａ 是 《ｘｒ

■

维因子载荷矩阵 ，
ｅ

ｔ 是满足

坷 ｅ
ｔ 朽

）

＝ ０ 和有限二阶矩的误差向量 。 这里的公因子 朽 由 主成分方法得到 。
Ｓ ｔｏｃｋ 和 Ｗａｔ ｓｏｎ

（

２００ ２
）

＠ 证明了此估计是逐点 （
对于任意时刻 ｔ

） 收敛的 ， 并且在适当条件下 ， 在任意时刻 ｉ 上的

均方误差收敛到 〇
。 此外 ， 估计出 的公因子 朽 可以用美国经济研究院 （

ＮＢＥＲ
） 制定的扩散指数

来解释 ， 这
一

指数 旨在衡量
一

系列宏观经济变量中的共同变动 （

Ｓ ｔｏ ｃｋ 和 Ｗａｔ ｓｏｎ
，２００ ２ ）

［

１ Ｑ
１

， 这

也是此方法名称的 由来 。 我们数据集中的
一

些数据有缺失 ， 如工业生产者出厂价格指数 （

ＰＰ Ｉ
）

的轻工业子类 。 因此 ， 标准的主成分分析算法并不适用 。 然而 ，

Ｓ ｔｏ ｃｋ 和 Ｗａｔ ｓｏｎ
 （

２００ ２
）

＿ 的

期望最大化算法 （

ＥＭａ ｌ
ｇｏ
ｒｉ ｔｈｍ

） 可以处理存在缺失值的状况 。

３ ． ３ 使用 Ｄ Ｉ 进行预测

因为 取对数之后是二阶单位根序列 ， 我们参照 Ｓ ｔｏ ｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ
 （

２００ ２
）

＿ 中的步

骤定义 ：

乘法模型 ： ２
ｔ
＝

Ｔ
ｔ
Ｓ

ｔ
Ｉ

ｔ

Ｘ
ｔ
＝ＡＦ

ｔ＋ ｅ ｔ

１ ２００
 ｎｓ ａＣＰＩ

ｔ＋ ｈ

Ｉｎ ：

ｈ ｓ ａＣＰＩ
ｔ

１ ２００  Ｉｎ

ｓ ａＣＰＩ
ｔ ｉ

ｓ ａＣＰＩ
ｔ



王振中等 ＝ 中 国居 民消费价格指数的动态结构研究及中美量化比较 １ ２ １

以及 汍
＝

１ ２００Ａ ｌｎ
ｓ＾＾ ｉ

ＣＤ Ｉ 方法的
一

般预测方程是 ：

ｐ １ ７７１ １

Ｖ ｔ＋ ｈ
＝〇■＋

 ２^ 
Ｉｊ Ｖ ｔ

ｊ
＋
 ２^

Ｐ
＇

ｊ
ｆｔ

ｊ
＋ ￡ ｔ＋ ｈ － （

７
）

ｊ
＝ 〇 ｊ

＝ 〇

这里 ｊ
５ 和 ｍ 分别是 自 回归阶数和公因子的滞后阶数 ， 向量 ／ｔ 是 Ｄ Ｉ 模型式 （

５
） 估计出 的 朽

的前 Ａ 维子向量 ＾ｇｒ
）

。 为了在任意给定时间 预测 ／＾ 步之后的 ， 我们有三个待确定

的调整参数 ： 公因子的数量 ｔ 自 回归阶数 ｆ 和公因子的滞后阶数 ｍ
。 将表示为预测中使用 的

最大可能因子数记作 ｍａｘ 夂 其可能的取值是 １
，

２
，

３
，

４
，

５
。 对于任

一

ｍａｘ ．＾
｛
１

，

２
， 
３

，

４
， 
５
｝ ， 我们

基于 贝 叶斯准则在 ｛
１ＳＡＳｍａｘ 丸 １ｇｇ６

，

１ｇｍｇ６ ｝ 中选择最优的 （

ｆｃ
， 负 ｍ ） ； 然后使用

选择的 （Ｗ ，

ｍ
）
去拟合模型式 ⑴ 并预测 減奸 ， 记预测值为 砍林

、
在获得 砍巧

后 ， 通过式

（

６
） 我们可以得到季节调整后 ＣＰ Ｉ 的 ｈ 步预测 ＝ｅｘｐ （％＾ ） ：＝

：

：

二
。 然后我们

通过 Ｓ ＡＲ ＩＭＡ 模型预测季节因子 其阶数是根据序列 ｛＆ ｝ 的 ＳＡＣＦ ｓ＾ ＳＰＡＣＦ ｓ 选择

的 。 最后 ， 由式十 ；＾

＝ｓ ａＣ
＊

Ｐｉ
＾ ＋ ；ｌ

＋总 。 ＋ ？１＋免 。 十 ；＾获得最终 的预测 。

为 了 比较 Ｄ Ｉ 方法与 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型的预测效果 ， 我们对 ２００ ９ 年 １ 月 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 进

行了样本外预测 ， 预测步长分别为 １
、

２
、
３

、
６

、
９ 和 １ ２ 个月 。 这里我们考虑两种预测方案 ， 分

别是扩展窗 口
（

ｅｘｐａｎｄ ｉｎｇｗ
ｉｎｄｏｗ

） 和滚动窗 口
（

ｒｏ ｌ ｌ ｉｎｇｗ
ｉｎｄｏｗ

）
。 在扩展窗 口方案 中 ， 训练数

据集是从 ２００ ２ 年 １ 月 直到待预测 月份之前 ／１ 月 的区间 。 在滚动窗 口方案中 ， 训练数据集也就

是移动窗 口
， 是待预测 月份之前的 （

４ ９  ／〇 个月 。

３ ． ４ 中国 ＣＰ Ｉ 的 Ｄ Ｉ 方法预测结果

我们应用上述两节中的程序来预测季节调整后的 中 国 ＣＰ Ｉ
， 并使用 Ｓ ＡＲ ＩＭＡ

（

０
，

０
，

１
）
ｘ

（

０
，

１
，

１
）

１ ２ 来对季节项 ＆ 建模 。 表 ２ 展示了Ｄ Ｉ 方法与 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 方法的样本外预测 ＲＭ ＳＥ

之 比 ， 数值小于 １ 的值意味着 Ｄ Ｉ 方法的 ＲＭ ＳＥ 比 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 的更小 。 可以发现 Ｄ Ｉ 方法在

１
，

２ 和 ３ 步预测 明显优于 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型 。 对于滚动窗 口
，

Ｄ Ｉ 模型分别将预测 ＲＭ ＳＥ 降低

了７％ ，６％ 和 ５％
， 而对于滚动窗 口

，

Ｄ Ｉ 模型分别将预测 ＲＭ ＳＥ 降低了２ ６％ ，１ ２％ 和 ７％ 。 附

件图 Ａ ． １ 的 １ ３ 步预测误差也反映了这些改进 ， 并可以看 出 ２０ １ ０ 年之后 Ｄ Ｉ 方法的预测误差

小于 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型的预测误差 。

表 ２ 中 国 ＣＰ Ｉ 的 Ｄ Ｉ 方法与 Ｓ ＡＲＩＭＡＸ 方法的样本 夕卜预测 ＲＭ ＳＥ 之 比

预测步长
扩展窗 口

（
Ｅｘｐａｎｄ ｉｎｇＷ ｉｎｄｏｗ

）

ｈ
＝１ ｈ

＝
２ ｈ

＝３ ｈ
＝６ ｈ

＝９ ｈ
＝１ ２

ｍａｘ  ． ｋ
＝１ ０ ． ９ ３ ２ ０ ． ９ ３ ７ ０ ． ９ ５ ２ １ ． １ ２ ６ １ ． ３ ６ ４ １ ． ５ ９ ５

ｍａｘ  ． ｋ
＝２ ０ ． ９ ３ ２ ０ ． ９ ３ ７ ０ ． ９ ９ ６ １ ． １ １ ９ １ ． ２ ８ ２ １ ． ４３ ７

ｍａｘ  ． ｋ
＝３ ０ ． ９ ３ ２ ０ ． ９ ３ ７ ０ ． ９ ９ ６ １ ． １ ２ ３ １ ． ２ ８ ２ １ ． ４３ ７

ｍａｘ  ． ｋ
＝

４ ０ ． ９ ３ ２ ０ ． ９ ３ ７ ０ ． ９ ９ ６ １ ． １ ２ ３ １ ． ２ ８ ２ １ ． ４３ ７

ｍａｘ  ． ｋ
＝５ ０ ． ９ ３ ２ １ ． ０ ０ １ １ ． ０ １ ４ １ ． １ ２ １ １ ． ２ ８ ３ １ ． ５ ０ １

预测步长
滚动窗 口

（
Ｒｏ ｌ ｌ ｉｎｇ

Ｗ ｉｎｄｏｗ
）

ｈ
＝１ ｈ

＝
２ ｈ

＝３ ｈ
＝６ ｈ

＝９ ｈ
＝１ ２

ｍａｘ  ． ｋ
＝１ ０ ． ７４ ３ ０ ． ８ ７４ ０ ． ９ ３ ７ １ ． ２ ６ ０ １ ． ４８ ０ １ ． ６ ３ ３

ｍａｘ  ． ｋ
＝２ ０ ． ７４ １ ０ ． ８ ７ ６ ０ ． ９ ３４ １ ． ２ ６ ３ １ ． ４３ ２ １ ． ５ ５ ６

ｍａｘ  ． ｋ
＝３ ０ ． ７４ １ ０ ． ８ ７ ６ ０ ． ９ ３４ １ ． ８ ２ ３ １ ． ４４３ １ ． ５ ５ ６

ｍａｘ  ． ｋ
＝

４ ０ ． ７４ １ ０ ． ８ ７ ６ ０ ． ９ ３４ １ ． ８ ２ ３ １ ． ４４３ １ ． ５ ５ ６

ｍａｘ  ． ｋ
＝５ ０ ． ７４ ２ ０ ． ８ ８ ２ ０ ． ９ ６ ６ １ ． ４ ０４ １ ． ４ ９ ４ １ ． ７ ３ ９
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此外 ， 对于 １
，２ 和 ３ 步预测 ， 仅使用第

一

个因子 已经足够 ， 因 为从第二个因子到第五

个因子对预测都没有明显的改善 。 这表明第
一

个因子可以用作中 国 ＣＰ Ｉ 的短期预测指数 。 附

件表 Ａ ． ３ 列 出 了所有变量的 因子负荷 。 如果只关注 因子负荷绝对值大于 ０ ． ２ 的变量 ， 我们可

以看出第
一

个因子主要 由 以下协变量组成 （
括号内为变量 ｉｄ

， 因子负荷 ）

： Ｐｎ
（ｐｐ

ｉ
，０ ． ２ ５

） ，ＰＨ ：

生活材料 （ ｐｐ
ｉ ｌ ｉｖ ｉｎｇ ，０ ． ３４

） ，ＰＰ Ｉ ： 生活材料 ： 食物 （ｐｐ
Ｕ ｉｖ ｉｎｇ

ｆｏｏｄ
，０ ． ３ ７

） ，ＰＰ Ｉ同 比 ： 轻工业

（ｐｐ
Ｕ ｉ

ｇｈｔ ｒａ ｔｅ
，０ ． ３ ２

） ， 零售价格指数 （

ｒｐ ｉ
，０ ． ３ ３

） ，

ＲＰ Ｉ ： 食物 （

ｒｐ ｉ ｆｏｏｄ
，

０ ． ２ ９
） ，

ＣＰ Ｉ ： 食物 ： 畜肉类

（

ｃｐ ｉ ｆｏｏｄ ｍｅ ａ ｔ
，
０ ． ３

） ，
ＣＰ Ｉ ： 食物 ： 猪 肉 （

ｃｐ ｉ ｆｏｏｄ ｐｏｒｋ
，
０ ． ２ ７

） ， 再贴现利率 （

ｒｅｄ ｉｓ ｃｏｕｎｔ ｒ ａ ｔ ｅ
，
０ ． ２ １

） ，

短期贷款利率 （

ｌ〇ａｎ ｒ ａｔｅ
，０ ． ２ １

） ， 人民 币存款准备金率 （

ｒ ｅｓ ｅｒｖｅ ｒａ ｔ ｉｏ
，０ ． ２

）
。 因此 ， 这些协变量

具有中 国 ＣＰ Ｉ 的短期预测能力 。 在这 １ １ 个协变量中 ， 食物 々据了
４ 个 ， 这反映出 中 国 ＣＰ Ｉ 以

食品价格为主要驱动 。 这也和 中 国 ＣＰ Ｉ 的构成 中食品 々 主导相
一致 。

最后 ， 表 ２ 和附件图 Ａ ． １ 的 ６
，９ ，１ ２ 步预测误差都表明 ， 在长期预测上 ０

＝６
，

９ 和 １ ２
）

Ｄ Ｉ 方法比 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型具有更大的预测误差 。 这说明 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 更利于长期预测 。

４ 美国 ＣＰ Ｉ 序列结果

在前两节中 ， 我们应用线性时间序列模型 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 和 Ｄ Ｉ 模型来研究了 中 国 ＣＰ Ｉ 序

列 。 而对美国 ＣＰ Ｉ
， 文献中 已有此类的分析研究 （

Ｓ ｔｏ ｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ
，２００ ２

［

９ 叫
，

Ｍ ｃＣ ｒａｃｋｅｎ 和

Ｎｇ ，２０ １ ６
＾ １

）
。

一

个至关重要的问题是中 国 ＣＰ Ｉ 的动态结构和美国的是否相似 ？ 此外 ， 两个序

列的可预测性如何 ？ 为了 回答这些 问题 ， 本节将对美国 ＣＰ Ｉ 进行分析 。 这里采用 的方法与前

两节对中国 ＣＰ Ｉ 的分析类似 ， 故不做赘述 ， 而只报告美国 ＣＰ Ｉ 的建模结果和发现 。 我们还将

特别讨论我们的结果与 已有文献结果的联系 。 最后 ， 第六节总结了 中美 ＣＰ Ｉ 之 间主要异 同 。

４ ． １ 线性时间序列建模

对于美国 ＣＰ Ｉ
， 我们将原始 ＣＰ Ｉ 序列表示为 石 ， 附件图 Ａ ． ２ 提供了该序列的 ＳＡＣＦ ｓ 和

ＳＰＡＣＦ ｓ
， 以及

一

阶和二阶差分后序列 （即 （

１ Ｂ
）
石 和 （

１ Ｂ
） （

１Ｂ
１ ２

）
石

） 的 ＳＡＣＦ ｓ 和 ＳＰＡＣＦ ｓ
。

与第 ３ ． １ 节的分析类似 ， 这些 ＳＡＣＦ ｓ 和 ＳＰＡＣＦ ｓ 揭示 了美国 ＣＰ Ｉ 符合如下模型 ：

＾ （

Ｂ
）

￥ ｐ
（

Ｂ
１ ２

） （

１ Ｂ
） （

ｌ Ｂ
１ ２

）

Ｚ
ｔ
＝ｅ

ｑ （

Ｂ
）

ｅ
Ｑ （

Ｂ
ｕ

）

ａ
ｔ

． （

８
）

这和 中 国 ＣＰ Ｉ 的模型类别式 （

１
） 是相 同的 。

类似于第三节的建模过程 ， 为了选择模型式 （

８
） 的阶数 Ｐ 、

＜

／ 、
Ｐ

、 Ｑ ， 我们先基于 （

１ Ｂ
） （

１

Ｂ
１ ２

）

Ｚ
ｔ 的 ＳＡＣＦ ｓ 和 ＳＰＡＣＦ ｓ 确定

一

个大致范围 。 由 于附件图 Ａ ． ２
 （
左下 ） 中的 ＳＡＣＦ 仅在滞

后 １Ｗ 阶显著 ， 而附件图 Ａ ． ２
 （右下 ） 中 ＳＰＡＣＦ 在滞后 １

，

２
，

１ ２
，

１ ５
，

２４ 和 ２ ５ 阶显著 ， 我们从

｛
０

，

１
，

２
｝ ｛

０
，

１
，

２
｝ 中选择 仏 （

／ 、
／＼ ９ 。 这和 中国 ０？ １ 的模型阶数范 围

一

样 ， 共 ８ １ 个备选模型 。

附件图 Ａ ． ３ 显示了８ １ 个候选模型的异常值检测结果 。 如附件图 Ａ ． ３
 （
左上

） 所示 ，

８ １ 个模

型中绝大多数都在 ７ 个月 份检测到 了异常值 ， 分别是 ２００ ５ 年 ９ 月 ，

２００ ８ 年 １ ０ 月 和 １ １ 月 共

有 ３ 个 ＩＯ
；２００ ７ 年 １ １ 月 和 ２０ １ ５ 年 １ 月 的两个 ＬＳ

， 以及 ２００ ９ 年 ６ 月 的两个 ＡＯ 和 ２０ １ ３ 年

２ 月 的
一

个 ＴＣ
。

２００ ５ 年 ９ 月 的 ＩＯ 可以归 因于 ８ 月 底发生的飓风丽塔 （

Ｒ ｉ ｔ ａ
） 和 ２００ ５ 年 ９ 月

的飓风卡特里娜 （

Ｋ ａｔｒｉｎａ
）

。
２０ １ ５ 年 １ 月 的异常值是 由 汽油价格大幅下跌引起的 ， 这反映出美

国 ＣＰ Ｉ 受到能源价格的高度影响 。
２００ ８ 年 １ ０ 月 和 １ １ 月 的 ＩＯ 可归 因于金融危机 。 最后 ，

２００ ９

年 ６ 月 的 ＡＯ 是 由 于汽车补贴退税制度 （

ＣＡＲＳ
） ， 这也在 ＢＬＳ 官方的分析文件 中得到 了

确认 ， 文件中说
“
… 汽车补贴退税制度导致了二手车供应量减少和二手车价格上涨 ． ． ．

”

。
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对这 ７ 个异常值进行干预分析 （
Ｂｏｘ 和 Ｔ ｉａｏ

，１ ９ ７ａ
）
Ｍ

， 模型式 （
８

） 被修改为

４
＞

Ｐ （
Ｂ

）

＜＾ｐ （
Ｂ
ｎ

） （
ｌ Ｂ

）｛
１
－

Ｂ １ ２

）

■

（
Ｚ

ｔ
 ｃｏ

ｔ
Ｓ＾

７ １ １


Ｗ２
Ｐｆ
Ｍｐ

２〇？－ 〇ｓ


Ｗ４
（Ｓｆ （

９
）

＝ ９
ｑ （

Ｂ
）
ｅ
Ｑ （

Ｂ
＾

） （

ａ
ｔ＋ 

ｕ：
１
Ｐ
ｉ

ｍ＾ｍ
＋ ＾Ｐ＾

１０

＋ ｍＰ＾
ｎ

）
．

此新模型下的异常值检测结果如附件图 ＡＪ （右上 ） 所示 ， 表明有
一

半以上的候选模型不再有

异常值 ， 持别是下文选择出 的 ２０ 个最佳模型 。

为了在模型式 （

９
）
中选择正确的阶数 ｐ 、

＜

／ 、
Ｐ

、 Ｑ ， 我们计算了８ １ 个候选模型的三个指

标 ： 命 只 Ｑ ） ，和 ｅＦＧ （ ；ｐ ５ ｇ ，

Ｐ
， Ｑ ） ， 如附件图 Ａ ．４ 所示 ． 我们发现最优的

１ ６ 个樓型 （附件图 Ａ ．４ 中标记为绿色星状和红色三角 ） 都满足下面三个标准１ ｇ

０ ． ５
； ｇ

３ ６０
；
£Ｗ （ｉｖｇ ，

Ｐ
， ＱＨ 

０ ． ５ ５
， 附件图

Ａ ． ３
 （
左下 ） 刻画 出了这１ ６

？

个模型的

异常值检测结果 ， 可以发现干预分析后这 １ ６ 个模型 中的异常值个数大幅减少 ． 起初平均每个

模型有 ７
．
４６ 个异常值 ， 干预分析之 唐降至乎均每个模型 ２ ．

４７ 个异常值 ， 如果进一步缩小到前

Ｉ ６ 名模型 ，
此数值进一步降到了〇 ． ７５

？ 阶数为 （
２

，Ｍ ）
Ｘ
 （

０
，

１
，

１
） １ ２ 的最优模型在附件图 Ａ ． ４ 中

以红色三角形表示 ， 其形式为 ：

（

１
－－

Ｂ
） ｛

１
－

Ｂ
ｌｓ

）

？

（
Ｚ

ｔ ｗ
ｉＳｆ

００７ １ １
－＿

Ｗ
４
Ｓ
ｗ ｉ？ 〇 ｉ

ｊ （
ｌ 〇

）

＝

（

１
＆用

（

＇

１
—

？ ：

２＃
） （

１
—

？巧
也
乂办 十的Ｊｆ

ｗｓ
一傭

十

表 ３ 给出 了此模型在异常值干预分析前后模型的拟合和预测效果 。 在干预分析之后 拟合误

差
（＆ ）

和 １ 步样本外预测误差 （是
丑极５＿ 较干预分析之前分别减少了２顿 和 １２ ５Ｌ 图 ８ 也

显示出 ， 所有异常值导致的较大误差在干预分析之后都被消除 了 。

图 ８ 美国 ＧＰｌ 模型拟合误差 （
左

）
和 １ 步预测误差 （右） 在异常值千现分析的前后比较

比较中 国 ＣＰＩ 和美 国 ＣＰ Ｉ 各 向 的前 ８ 名 Ｓ
－ＡＲＪＭ ＡＸ 模型 （附件表 Ａ ． １ 和表 Ａ

．
４

） ， 我们

发现 中 国 ＧＰＩ 的前 ８ 名模型中 ， ｐ 大都取值 １
，Ｐ 主要取值为 ２

；
而美国 ＣＰＩ 的前 ８ 名模型

中 ， Ｐ 大都取值为 ２
，
Ｐ 主要是 ０ 或 可见美国 ＣＰＩ 倾向于选择比 中国 ＣＨ 更大的常规 自 回

归阶数 ， 以及更小的季节 自 回 归阶数 。 这种阶数选择的差异意味着 ， 美国 ＣＨＩ 序列相较于 中

国 Ｃ３ＰＩ 序列具有更长的 月 度 自 相关性和更短的季节 Ａ 相关性 ．

４ ． ２Ｄ Ｉ 方法结果

前文提到 ， 在对美国 ＣＰ Ｉ应用 ＤＩ 方法时 ， 我们采用 的是 ：ＦＲＥＤ 月 度数据集 。 其中 的宏观

经济变量ｆａ括 ＧＰＩ 都有官方的季节调整数据 。 为了使 中美 ＧＰＩ 的量化分析可 比 ， 对美国 ＣＰＩ
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我们考虑其原始序列 （未经过季节调整 ）
。 因为 ＢＬＳ 采用 了乘法模型对 ＣＰ Ｉ 进行季节调整 ， 我

们计算其季节性为 ＆
＝其中 ＣＰ ｉ

ｔ 和 分别是 ＢＬＳ 公布的 ＣＰ Ｉ 原始数据和季

节调整之后的数据 。 对于其他协变量 ， 我们沿用 Ｍ ｃＣ ｒａｃｋｅｎ 和 Ｎ
ｇ （

２０ １ ６
）

Ｍ 的数据预处理方

法 ， 其中包括季节调整和变量变换的详细过程 。 然后我们在 ｓ ａＣＰＪ
ｔ 上应用 Ｄ Ｉ 模型 （参见式

（

５
） 和 （

７
） ） ，使用 Ｓ ＡＲ

＼
ＭＡ

（

２
，

０
，

０
）
ｘ
 （

２
，

１
，

０
） １ ２ 对 １呢 ＆ 进行建模 。 最后将这两个成分的预

测通过 林 合成 ＣＰ Ｉ 的预测 。 表 ３ 中列 出 了Ｄ Ｉ 模型的预测结果 。

表 ３ 美国 ＣＰ Ｉ 的 Ｄ Ｉ 方法与 Ｓ ＡＲＩＭＡＸ 模型式 （
１ ０

） 样本 夕卜预测 ＲＭ ＳＥ 之 比

预测步长
扩展窗 口

（
Ｅｘｐ ａｎｄ ｉｎｇ

Ｗ ｉｎｄｏｗ
）

ｈ
＝１ ｈ

＝
２ ｈ

＝３ ｈ
＝６ ｈ

＝
９ ｈ

＝１ ２

ｍａｘ  ． ｋ
＝１ １ ． ２ ３ １ ． ５４ １ ． ８ ２ ２ ． １ ２ ２ ． １ ７ ２ ． ２ ０

ｍａｘ  ． ｋ
＝１ １ ． １ ７ １ ． ６ １ １ ． ８ ２ ． １ ２ ２ ． １ ７ ２ ． ２ ０

ｍａｘ  ． ｋ
＝２ １ ． ２ ０ １ ． ５ ８ １ ． ８ １ ２ ． ２ ６ ２ ． １ ７ ２ ． ２ ０

ｍａｘ  ． ｋ
＝３ １ ． ２ ０ １ ． ６ ３ １ ． ８ ８ ２ ． ３ ８ ２ ． １ ７ ２ ． ２ ０

ｍａｘ  ． ／ｃ
＝

４ １ ． ２ ０ １ ． ６ ３ １ ． ９ ０ ２ ． ７４ ２ ． １ ７ ２ ． ２ ０

预测步长
滚动窗 口

（
Ｒｏ ｌ ｌ ｉｎｇ

Ｗ ｉｎｄｏｗ
）

ｈ
＝１ ｈ

＝
２ ｈ

＝３ ｈ
＝６ ｈ

＝
９ ｈ

＝１ ２

ｍａｘ  ． ｋ
＝１ １ ． １ ２ １ ． ３ ６ １ ． ６ ３ ２ ． ０ ２ ２ ． １ ７ ２ ． ４ ２

ｍａｘ  ． ｋ
＝１ １ ． １ １ １ ． ４４ １ ． ６ ３ ２ ． ０ １ ２ ． １ ７ ２ ． ４４

ｍａｘ  ． ｋ
＝２ １ ． １ ４ １ ． ４ １ １ ． ６ ８ ２ ． １ ３ ２ ． ２ ２ ． ５ ２

ｍａｘ  ． ｋ
＝３ １ ． １ ４ １ ． ４ ５ １ ． ７ ５ ２ ． ３ ９ ２ ． ２ ９ ２ ． ５ ３

ｍａｘ  ． ／ｃ
＝

４ １ ． １ ４ １ ． ４ ５ １ ． ７ ５ ２ ． ６ ２ ． ２ ９ ２ ． ５ ３

就美国 ＣＰ Ｉ 而言 ，

Ｄ Ｉ 方法相对于单变量 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型 （式 （

１ ０
） ） 表现较差 。 这与中 国

ＣＰ Ｉ 的结果形成鲜明对比 ， 并且似乎与 Ｓ ｔｏｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ
 （

２００ ２
）

＿ 的结论 “ Ｄ Ｉ 模型较 自 回

归 （

ＡＲ
） 模型预测效果更好

”

相矛盾 。

一

个原因可能是 ２００ ２ 年 １ 月 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 的时间跨度

较短 ， 不利于进行因子提取和 Ｄ Ｉ 模型预测 。 附件图 Ａ ． ５ 所画的预测误差表明 ， 在 ２００ ９ 年 Ｄ Ｉ

模型的预测误差要 比 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 大很多 ， 而其他年份两模型的预测误差 比较接近 ， 而这段时

间恰逢金融危机 。 可见 ， 相对于 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型 ， 金融危机可能会对 Ｄ Ｉ 方法的预测产生更

严重的影响 。 同时 ， 对比附件图 Ａ ． １ 和 图 Ａ ． ５ 可以看 出金融危机对美国的影响 比对中 国的影

响更为严重 。

此外 ， 模型的预测能力可能会随着预测 区间的推移而变化 ， 并且会因不同的 目标序列而

异 。 在 Ｓ ｔｏｃｋ 和 Ｗａｔ ｓｏｎ
 （

２００ ２ｂ
）

＿ 中 ， 作者就 Ｄ Ｉ 和 ＡＲ 模型在 １ ９ ７０ 年 １ 月 至 １ ９ ９ ８ 年 １ ２ 月

的 上进行了 比较 。 但是 ， 我们的预测 区间是 ２００ ９ 年 １ 月 到 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 ， 且 目标序列是

未经季节调整的原始 ＣＰ Ｉ
。 为了 比较 ， 我们还使用 了Ｓ ｔｏ ｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ

 （

２００ ２
）

Ｍ 的相同预测程

序来预测 ２００ ９ 年 １ 月 至 ２０ １ ９ 年 １ ２ 月 期间的 。 在 １
、

２
、

３
、

６
、

９ 和 １ ２ 月 预测 中 ，

Ｄ Ｉ 的

ＲＭ ＳＥ 与 ＡＲ 的 ＲＭ ＳＥ 之 比分别为 １ ． １
、

１ ． ４
、

１ ． ４
、

１ ． ３
、

１ ． ３
、

１ ． １
，
比预测 ＣＰ Ｉ 定基值时的 比值

（表 ３
） 明显减小 。 这表明 Ｄ Ｉ 方法在预测 也 ＆

上虽然仍不如 ＡＲ 模型 ， 但二者差距不大 。

此外 ， 我们的结果与 Ｍ ｃＣ ｒ ａｃｋｅｎ 和 Ｎ
ｇ （

２０ １ ６
）

［

１ ２
！ 的相

一

致 ， 该研究 比较了２００ ８ 年 １

月 至 ２０ １ ２ 年 ２ 月 的 的预测 。 他们的结果表明 ，

Ｄ Ｉ 方法在 １ 步 向前预测上与 ＡＲ 模

型表现差距不大 ， 但在 １ ２ 步和 ２４ 步 向前预测上 比 ＡＲ 模型差 。 值得注意的是 ，

Ｓ ｔｏ ｃｋ 和

Ｗａ ｔ ｓｏｎ
 （

２〇〇 ２ｂ
）

＿ 和 Ｍ ｃＣ ｒ ａｃｋｅｎ 和 Ｎ
ｇ （

２〇 １ ６
）

丨

１ ２
！ 仅使用 了没有 ＭＡ 成分的 ＡＲ 模型 ， 并且使

用 Ｂ ａｙｅｓ 信息准则来选择模型阶数 。 本文考虑了更广泛的模型范 围 ， 包括 ＡＲ 和 ＭＡ
。 我们首

先根据 ＡＣＦ ｓ 和 ＰＡＣＦ ｓ 选择潜在的 ＡＲ 和 ＭＡ 阶数 ， 然后使用三个指标 模型拟合方面的
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以及预测方面的 来选择最优模型 。 这 比仅仅

依靠 贝 叶斯准则来选择更准确 ， 也更适合预测 。 所以本文中 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 的预测结果优于 Ｄ Ｉ

方法也就不足为奇了 。 总之 ， 不同的预测 区间 、 不同的 目标序列和不 同的预测程序使得本文的

结论与 Ｓ ｔｏｃｋ 和 Ｗａ ｔ ｓｏｎ
 （

２〇〇 ２ｂ
）

［

１ 〇
ｌ 有所不 同 。

５ 总结和讨论

本文提供了对中 国物价指数的系统性分析 ， 包括传统的线形时间序列模型和近 ２０ 年来

广泛应用 的 Ｄ Ｉ 模型 ， 同时也对美国 ＣＰ Ｉ 进行了相对应的量化分析和 比较 。 本文有三个主要

发现 。 首先 ， 中 国的 ＣＰ Ｉ 序列有规律的动态结构 ， 包括季节性和春节效应 ， 它能够 由 传统的

Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 很好的刻画 。 序列 中显著的春节效应表明 了ＣＰ Ｉ 数据能够体现中 国消费者的消

费模式 ， 而其他异常值的可解释性 （例如 ２００ ８ 年 ２ 月 的可加异常值可 由 当时的雪灾很好地解

释 ）
也说明了ＣＰ Ｉ 数据能够捕捉突发事件对价格波动的影响 ， 这都说明 了 中 国 ＣＰ Ｉ 数据的可

靠性 。

其次 ， 虽然中美 ＣＰ Ｉ 数据在构成和动态结构上有所不同 ， 但他们都能 由 同
一

类线形时间

序列模型来刻Ｂ 。
二者的不同在于 ， 中 国 ｃｐ ｉ 是食品子类 七 主导 ， 居住其次 ； 而美国 ｃｐ ｉ 是

居住子类Ａ 主导 ， 并且中 国 ｃｐ ｉ 序列相较于美国 ＣＰ Ｉ 序列有更短的月 度 自 相关性以及更长的

季节 自 相关性 。 就可预测性而言 ， 根据 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型得到的预测性指标 可以看

出
（表 ４

） ， 中 国 ＣＰ Ｉ 的预测误差
一

致地小于美国 ＣＰ Ｉ 的 ， 尤其是 ６ 和 ９ 步预测尤其明显 。 这

主要是因为 中 国 ＣＰ Ｉ 更加稳定 ， 异常值更少 ， 并且受金融危机影响更小 。 因此我们可以得 出

以下结论 ： 中 ＣＰ Ｉ 较美国 ＣＰ Ｉ 具有更强的可预测性 。 我们发现中 国 ＣＰ Ｉ 的短期预测 （

１ ３ 个

月 ） 可借助其他经济变量通过 Ｄ Ｉ 模型得到进
一

步提高 。 然而就美国 ＣＰ Ｉ 而言 ，

Ｄ Ｉ 方法的预测

能力不如更简单的 Ｓ ＡＲ ＩＭＡＸ 模型 。

表 ４ 中美 ＣＰ Ｉ 最优的 Ｓ ＡＲＩＭＡＸ 模型的预测 知

预测步长 ｈ＝１ ｈ
＝２ ｈ

＝３ ｈ
＝

６ ｈ
＝９ ｈ

＝１ ２

中 国 ＣＰ Ｉ

扩展窗 口 ０ ． ４ ９ ０ ． ７ ７ １ ． ０４ １ ． ７ ７ ２ ． ４７ ２ ． ９ ３

滚动窗 口 ０ ． ６ ４ ０ ． ８ ６ １ ． １ ３ １ ． ６ ８ ２ ． ３ ０ ２ ． ７ ５

美国 ＣＰ Ｉ

扩展窗 口 ０ ． ５ ２ ０ ． ８ ９ １ ． ２ ５ ２ ． ２４ ２ ． ８ ３ ３ ． ０ ６

滚动窗 口 ０ ． ５ ８ １ ． ０ ２ １ ． ４３ ２ ． ４ ０ ２ ． ９ ２ ３ ． ０ ７

最后 ， 本文将可在以下方面进行拓展和延伸 。 第
一

， 本文采用多个模型对 ＣＰ Ｉ 进行预测 ，

而这些预测可以进行组合和平均 。 结合 Ｚｈ ａｎｇ 等 （

２０ ２０
）

［

１ ９
１ 提出 的简洁模型平均方法 ， 可以考

虑如何在时间序列模型中进行模型平均和预测 。 第二 ， 本文因子模型中所采用 的 因子 ， 其提取

只考虑 了解释变量的变异性而忽略了对预测 目标的可解释性和可预测性 。 未来的研究可以参

考 Ｔｕ 和 Ｌｅ ｅ
 （

２０ １ ９
）

＿ 所考虑的带监督的 因子模型 ， 在因子提取中加入预测 目标的信息 。 如何

在本文的框架下考虑 以上两种拓展具有新的挑战 ， 我们将在未来的研究中报告相关结果 。

［
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