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摘　要：根据２０００年１月—２０１１年１１月的月度数据，采用转折点分析、相关系数分析和时间序列分析
（ＭＳＶＡＲ模型）研究国际大宗商品价格与我国经济周期的关联性，结果表明：国际大宗商品价格与我国经
济周期存在较强的正相关性，且国际大宗商品价格与我国工业增加值、ＣＰＩ之间存在状态转移特征。国际大
宗商品价格变动领先于我国工业增加值同比增长而滞后于我国ＣＰＩ同比增长，三者的波动特征极为相似，平
均周期长度也较为接近，且存在格兰杰因果关系；我国经济周期的扩张和收缩是引起国际大宗商品价格波

动的一个重要原因，而国际大宗商品价格的波动则会加剧我国经济周期的扩张和收缩。我国应积极培育新

兴进出口市场，建立大宗商品的国家储备制度及其信息系统和监测预警机制，以分散和防范国际大宗商品

价格风险。
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一、引言

有研究表明，国际大宗商品价格具有周期性

（Ｃａｓｈｉｎｅｔａｌ，２００２），探寻国际大宗商品价格周期的
成因便成为大宗商品领域的重要研究方向。西方

学者研究发现，国际大宗商品价格与宏观经济活动

呈现出一定的相关性。第二次世界大战以来，国际

大宗商品价格经历了三次热潮：１９５０—１９５１年，朝
鲜战争掀起国际大宗商品价格的第一个热潮；

１９７３—１９７４年，普遍歉收和欧佩克的管理导致石油
价格成倍上涨，掀起了第二次价格上涨周期；第三

次热潮始于２００４年，中国和印度等发展中国家对能
源需求的爆炸性增长起了关键作用。这三次热潮

无一例外都与当时的宏观经济环境密切相关。同

时，随着中国改革开放的逐渐深入，尤其是加入

ＷＴＯ后，国内与国外的经济联系更加紧密，中国在
国际商品市场上的角色也变得举足轻重，并在一定

程度上影响着国际大宗商品价格。

众所周知，中国是一个严重资源依赖的国家，

本身的资源储量无法满足经济高速增长带来的巨

大资源需求增长，而通过国际市场进口是填补需求

缺口的有效途径，因此形成了国际市场上大宗商品

价格受“中国因素”影响的现象。在国际大宗商品

价格暴涨的六年（２００２—２００７年）里，也正是中国经
济高速增长的六年，其年均 ＧＤＰ增长率接近１０％，
使得“中国因素”在众多影响国际大宗商品价格波

动因素中成为令人关注的热点。而对于正处在工

业化和城市化快速扩张时期的中国而言，国际大宗

商品价格波动也势必会对其经济增长有不小的冲

击：它不仅会使工业企业成本增加，利润空间变薄，

还会引起由大宗商品进口价格上涨带来的 ＰＰＩ上
涨，最后导致通货膨胀，灼伤中国经济。因此，国际

大宗商品价格波动与我国宏观经济发展之间是相

互作用、相互影响的，而这种相互作用、相互影响主

要是通过国际贸易进口传导的。国际大宗商品价

格波动，通过一般贸易和加工贸易，以进口大宗商

品为载体，向国内市场直接或间接传导；而国内市

场对大宗商品的巨大需求，也通过进口进一步刺激

国际大宗商品价格。由此可见，研究国际大宗商品

价格与中国宏观经济之间的关联性，对我们维护国

家经济安全、稳定国内物价和正确制定大宗商品战

略，最大限度地减少在发展过程中的生产成本，以

最小的代价获得最大的效益具有重要意义。

西方学者对于国际大宗商品价格与宏观经济

关系的研究较为丰富。Ｆｕｒｌｏｎｇ等（１９９６）、Ｍａｈｄａｖｉ
等（１９９７）和Ｒａｍａｐｒａｓａｄ等（２００８）均指出大宗商品
价格是通货膨胀的先行指标。Ｊａｒａｍｉｌｌｏ等（２００９）通
过误差修正模型发现中国工业产出与各类大宗商

品国际价格之间存在显著正向关系。Ｊｏｎａｔｈａｎ等
（２０１０）探讨了金、银、铂和钯四种金属的价格波动
及影响其波动的宏观经济因素（商业周期、货币政

策、金融环境等）。Ｍａｒｃｏ等（２０１０）运用 ＦＡＶＡＲ模
型研究了非能源商品价格与原油价格、美元汇率、

利率、工业产值等宏观经济因素之间的关系，脉冲

响应的结果表明，汇率和工业生产值影响部分非能

源商品价格。Ｆｒａｎｋ等（２０１０）运用美国的数据，采
用ＶＡＲ实证研究发现大宗商品价格、消费者价格和
货币之间存在长期的动态关系，大宗商品价格和消

费者价格均与货币供应量成正比，在初始阶段大宗

商品价格对货币供给的冲击反应过度。Ｒａｍａｐｒａｓａｄ
等（２０１１）运用两状态的 ＭＳＶＡＲ对原油等四种有
代表性的大宗商品与汇率、短期利率等金融变量之

间的关系进行了研究，发现大宗商品价格与宏观经

济变量具有状态转移特征。

近年来，国内学者也开始进行国际大宗商品价

格的研究，定量分析的成果也逐渐增加。蔡慧等

（２００７）指出商品期货指数与 ＧＤＰ指数之间存在因
果关系，且两者之间存在长期均衡关系。中国人民

银行重庆营管部课题组（２００９）利用 Ｇｒａｎｇｅｒ因果检
验等方法进行分析后发现，国际大宗商品价格波动

与我国物价水平、出口形势、经济增长等指标的变

动具有一定程度上的一致性。关旭（２０１０）用 ＶＡＲ
模型研究了中国 ＧＤＰ、货币供应量、进出口、国内产
量等宏观变量对以有色金属为代表的国际大宗商

品价格的影响，结果表明：除锌外，货币供应量对其

他５种商品价格影响最大，并且滞后期都为１；锌主
要受进口量和我国产量的影响，滞后期介于１～３期
之间。

目前，国内学者对国际大宗商品价格的实证研

究较少，对国际大宗商品价格与我国宏观经济之间

的关联性研究更是十分罕见。本文将采用转折点

分析、相关系数分析和时间序列分析（ＭＳＶＡＲ模
型）来研究国际大宗商品价格波动与我国工业增加

值和ＣＰＩ波动的关系，以期能比较系统和全面地把
握国际大宗商品价格与我国经济周期的相关性。
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二、数据处理及模型设定

１．数据来源及处理
本文分析所使用的样本是１９７８—２０１０年的年

度数据和２０００年１月—２０１１年１１月的月度数据。
国际大宗商品价格月度数据选取的是国际上普遍

认可的国际货币基金组织大宗商品价格综合指

数①，用ＣＩ表示，其同比增长用 ＲＣＩ表示。中国的
ＧＤＰ和工业增加值年度数据均来源于中国经济统
计数据库综合年度库，两者均用中国的 ＣＰＩ进行平
减，其同比增长分别用ＲＧＤＰ和ＲＩＶＡ表示。工业增
加值月度同比增长和ＣＰＩ月度同比数据均来源于中
国经济统计数据库宏观月度库，其同比增长分别用

ＲＩＶＡ和ＲＣＰＩ表示。由于统计原因，工业增加值月
度同比增速数据不连续，本文用２月份的数据直接
代替１月份的数据，并用 ＭＡ（５）进行平滑，得到连
续数据。ＣＰＩ的月度同比增速数据是用居民消费价
格同比指数减去１００得到的。本文所用的月度数据
均经过了季节调整，且都是实际值。

２．ＭＳＶＡＲ模型介绍
本文对国际大宗商品价格与我国经济周期关

联性的实证分析采用 Ｍａｒｋｏｖ状态转换的 ＶＡＲ模
型，该模型最早是由Ｈａｍｉｌｔｏｎ（１９８９）提出的，模型的
总体思想是：基础数据生成的可观测的时间序列向

量ｙｔ的参数取决于不可观测的状态变量 ｓｔ，而不可
观测的状态变量 ｓｔ表示的是经济处于不同的经济
状态。如果时间序列是随经济状态而变动的，那么

无限制的ＶＡＲ模型即使是稳定的，其模型参数不随
经济状态而变化也是不恰当的。因此，ＭＳＶＡＲ是
解决这类问题比较好的方法。本文结合 Ｈａｍｉｌｔｏｎ
（１９８９）分析宏观经济的思路，假设存在两个经济状
态，即ｓｔ＝｛１，２｝。当 ｓｔ＝１时，说明经济处于收缩
期，当ｓｔ＝２时，说明经济处于扩张期。ＭＳＶＡＲ模
型是依据状态转换概率来实现的，状态转换概率指

当经济进入一种状态ｉ时，下一期会从状态ｉ进入到
状态ｊ的概率值，用条件概率可以表示为：

ｐｉｊ＝Ｐ（ｓｔ＋１ ＝ｊ｜ｓｔ＝ｉ）

其中，
２

ｊ＝１
ｐｉｊ＝１　ｉ，ｊ∈｛１，２｝

那么，状态转换矩阵为：

ｐ＝
ｐ１１ ｐ１２
ｐ２１ ｐ[ ]

２２

其中，ｐ１１＋ｐ１２ ＝ｐ２１＋ｐ２２ ＝１且０≤ｐ１１，ｐ１２，
ｐ２１，ｐ２２≤１。

状态转换的ＶＡＲ模型主要有两种，一种是基于
均值调整的 ＭＳＶＡＲ模型（ＭＳＭＶＡＲ），另一种是
基于截距调整的 ＭＳＶＡＲ模型（ＭＳＩＶＡＲ）。对于
存在两种状态，滞后 ｐ阶的均值调整的 ＭＳＶＡＲ模
型ＭＳＭＡＨ（２）ＶＡＲ（ｐ）可以写成：

ｙｔ－μ（ｓｔ）＝Ａ１（ｓｔ）（ｙｔ－１ －μ（ｓｔ－１））＋… ＋
Ａｐ（ｓｔ）（ｙｔ－ｐ－μ（ｓｔ－ｐ））＋εｔ

其中：εｔ～ＮＩＤ（０，（ｓｔ））；当ｓｔ＝１时，μ（ｓｔ）
＝μ１；当ｓｔ＝２时，μ（ｓｔ）＝μ２。
在这类模型中，如果状态发生变动，将导致均

值的跳跃性变化。

而对于两种状态，滞后 ｐ阶的截距调整的 ＭＳ
ＶＡＲ模型ＭＳＩＡＨ（２）ＶＡＲ（ｐ）可以写成：

ｙｔ＝（ｓｔ）＋Ａ１（ｓｔ）ｙｔ－１＋…＋Ａｐ（ｓｔ）ｙｔ－ｐ＋εｔ
经过反复调试，且根据 ＡＩＣ和 ＳＣ准则的比较

结果得知，模型 ＭＳＩＡＨ（２）ＶＡＲ（５）配适性较好。
故本文将构建此非线性模型，以考察国际大宗商品

价格与我国经济周期之间的关联性。

三、实证分析

国内生产总值是衡量经济周期的较好指标，但

由于统计原因，国内生产总值仅有年度数据和季度

数据，无法较好地反映经济增长的短期波动，而更

多反应的是经济增长的长期波动。为了更好地研

究经济的短期波动，本文选用工业增加值作为替代

指标来衡量经济周期。下面对这一做法是否合理

进行验证。从实际国内生产总值（ＧＤＰ）和实际工
业增加值（ＩＶＡ）的波动情况看（见图１），１９７８年至
２０１０年我国 ＧＤＰ和 ＩＶＡ在总体趋势上一致，具有
明显的、相似的波动特征，两者的波动周期大体一

致，只是波动幅度略有差别，工业增加值的波动幅

度略大于国内生产总值的波动幅度。

０８

周菊花：国际大宗商品价格与我国经济周期关联性研究

①由于国际大宗商品以美元计价，故用美国的ＰＰＩ对国际大宗商品价格指数进行平减，消除通货膨胀，美国的 ＰＰＩ数据来
源于美国劳工部官方网站。



图１　１９７８—２０１０年国内生产总值（ＧＤＰ）与工业增加值（ＩＶＡ）的波动情况
注：ＲＧＤＰ表示年度实际国内生产总值的同比增长速度；ＲＩＶＡ表示年度实际工业增加值的同
比增长速度，其单位均为％。

　　通过对年度 ＲＧＤＰ和年度 ＲＩＶＡ进行两种方法
的单位根检验（见表１），两者均是零阶单整的序列，
即ＲＧＤＰ和ＲＩＶＡ均是平稳的时间序列。两者的分

布形态相似，故工业增加值可以较好地反映经济周

期的波动特征。

表１　年度ＲＧＤＰ和年度ＲＩＶＡ的单位根检验

变量水平值
ＡＤＦ检验

年度ＲＧＤＰ 年度ＲＩＶＡ

ＰＰ检验

年度ＲＧＤＰ 年度ＲＩＶＡ

ＳＣ值 ５．６４４１２５ ６．０１５４０３ ５．７３３６２５ ６．１５９５８８

统计量值 －４．６２８２８３ －４．４５５７６９ －３．８６１１０９ －５．００５５００

临界值（１％） －４．３２３９７９ －４．２９６７２９ －４．２８４５８０ －４．２８４５８０

临界值（５％） －３．５８０６２３ －３．５６８３７９ －３．５６２８８２ －３．５６２８８２

临界值（１０％） －３．２２５３３４ －３．２１８３８２ －３．２１５２６７ －３．２１５２６７

似然值 －６９．０２１１３０ －８３．４２８６５０ －８３．７２０２１０ －９０．３２２６３０

Ｐ值 ０．００５０ ０．００６９ ０．０２６３ ０．００１７

检验结果 平稳 平稳 平稳 平稳

注：零假设为时间序列含有一个单位根，最大滞后阶数为８阶，上述检验均带有截距项和趋势，、、分别表示在１％、
５％和１０％的显著性水平上拒绝原假设。

　　借鉴国内外的研究成果，本文将采用转折点分
析、相关系数分析和时间序列分析来检验国际大宗

商品价格与我国经济周期的关联性，从比较系统和

全面的角度来分析国际大宗商品价格与我国经济

周期的相关性。

１．转折点分析
国内生产总值增长率是衡量经济周期的一个

理想指标，考虑到大宗商品价格波动的频繁性以及

国内生产总值的统计规则，并通过比较和验证，决

定选用工业增加值的月度数据来代替国内生产总

值反映经济周期的波动特征。为减少由于指标的

单一带来的不确定性，故增加 ＣＰＩ的波动来衡量我
国的经济周期，增强其说服力。

图２—３描绘的是国际大宗商品价格及我国工
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业增加值和ＣＰＩ的波动情况，可以看出三者的波动
趋势大体上趋于一致，出现转折点的位置也极为相

似，但波动幅度略有差别。据图我们可以将其出现

的拐点总结如表２。
表２所列出的是国际大宗商品价格和中国经济

周期的主要拐点，从对比中可知，虽然其转折点没

有精确的时间对照关系，但也有部分重合的现象，

其周期波动均表现出不对称性，但平均周期长度趋

于一致。国际大宗商品价格的转折点略微滞后于

我国ＣＰＩ同比增长的转折点，但与我国工业增加值
同比增长的领先滞后关系却不明确。

２．相关系数分析
转折点的比较仅提供了一种直观的感受，并不

能很好地刻画两者的关系，准确研究国际大宗商品

价格与我国经济周期的关系，还需借助相关系数分

析。本文借助Ｅｖｉｅｗｓ６计算得出国际大宗商品价格
指数同比增长（ＲＣＩ）与工业增加值同比增长（ＲＩＶＡ）
和居民消费价格指数同比增长（ＲＣＰＩ）两序列之间
的相关系数（见表３）。

从表３的计算结果可知，国际大宗商品价格与
中国经济周期具有正相关性，相关系数均达到

０．６４４３和０．５２３５；国际大宗商品价格指数略微领
先于工业增加值同比增长周期，却滞后于居民消费

价格指数同比增长；ＲＣＩ与ＲＩＶＡ滞后０至５期的相
关系数均超过０．５，ＲＣＰＩ与 ＲＣＩ滞后０至２期的相
关系数也都超过０．５。这也说明两者的波动情况基
本一致，且显著相关。

图２　国际大宗商品价格（ＣＩ）的波动情况

图３　国内工业增加值（ＩＶＡ）和居民消费价格指数（ＣＰＩ）的波动情况
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表２　国际大宗商品价格周期与中国经济周期的转折点

国际大宗商品价格周期

峰 周期长度（月） 谷 周期长度（月）

２００００２ ２００１１１

２００３０２ ３６ ２００３０９ ２２

２００４１０ ２０ ２００７０５ ４４

２００８０７ ４５ ２００９０３ ２２

２００９１２ １７ ２０１００７ １６

２０１１０６ １８

平均周期长度（月） ２６．６

我国工业增加值同比增长周期

峰 周期长度（月） 谷 周期长度（月）

２００００６ ２０００．１２

２００１０４ １０ ２００１１０ １０

２００４０４ ３６ ２００５０４ ４２

２００６０３ ２３ ２００６１２ ２０

２００７０７ １６ ２００８１０ ２２

２０１００１ ３０ ２０１００９ ２３

平均周期长度（月） ２３．２

我国ＣＰＩ同比增长周期

峰 周期长度（月） 谷 周期长度（月）

２００００２ ２００００４

２０００１２ １０ ２００１０２ １０

２００１０５ ５ ２００２０４ １４

２００４０９ ４０ ２００６０３ ４７

２００８０２ ４１ ２００９０２ ３５

２０１１０６ ４０

平均周期长度（月） ２６．８５

表３　国际大宗商品价格与我国经济周期相关系数表

ＲＣＩ ＲＣＩ（－１） ＲＣＩ（－２） ＲＣＩ（－３） ＲＣＩ（－４） ＲＣＩ（－５）

ＲＩＶＡ ０．５４０５ ０．４６７４ ０．３７９５ ０．２７４９ ０．１７０１ ０．０７９６

ＲＩＶＡ（－１） ０．６１１５ — — — — —

ＲＩＶＡ（－２） ０．６４４３ — — — — —

ＲＩＶＡ（－３） ０．６４１９ — — — — —

ＲＩＶＡ（－４） ０．６０２２ — — — — —

ＲＩＶＡ（－５） ０．５４３７ — — — — —

ＲＣＰＩ ０．５０２８ ０．５２３５ ０．５１１５ ０．４８４ ０．４４５９ ０．３８５６

ＲＣＰＩ（－１） ０．４５９８ — — — — —

ＲＣＰＩ（－２） ０．３９８９ — — — — —

ＲＣＰＩ（－３） ０．３３１９ — — — — —

ＲＣＰＩ（－４） ０．２５０９ — — — — —

ＲＣＰＩ（－５） ０．１５７９ — — — — —
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３．时间序列分析
本文选用马尔科夫状态转换的向量自回归模

型对国际大宗商品价格周期与我国经济周期之间

的关系进行实证分析。由于各变量均是时间序列，

在进行实证分析之前先进行单位根检验，检验数据

的平稳性。单位根检验采用ＡＤＦ和ＰＰ两种检验方
法，检验分有截距项和有截距项且有时间趋势项两

种方式，检验结果见表４。

表４　单位根检验结果

变量
ＡＤＦ检验

含截距项 截距项和趋势项

ＰＰ检验

含截距项 截距项和趋势项

ＲＣＰＩ
－２．０６４５８４
（０．２５９４）

－２．６４８１２９
（０．２６０１）

－２．３０９７３１
（０．１７０４）

－２．６１９３２４
（０．２７２５）

ＲＩＶＡ
－２．７２４５１３
（０．０７２６）

－２．３９１１９０
（０．３８２４）

－２．５４３５９３
（０．１０７５）

－２．４０１３１３
（０．３７７３）

ＲＣＩ
－３．５６２５５８
（０．００７７）

－３．５９９０８６
（０．０３３４）

－３．４１６６２７
（０．０１１９）

－３．４２２９４２
（０．０５２４）

Ｄ（ＲＣＰＩ）
－５．３０７２３４
（０．００００）

－５．２６０３５５
（０．０００１）

－１０．６７３８２
（０．００００）

－１０．６４２２１
（０．００００）

Ｄ（ＲＩＶＡ）
－５．０８７８１５
（０．００００）

－５．２９２２５８
（０．０００１）

－１０．３５８６５
（０．００００）

－１０．３７８０３
（０．００００）

Ｄ（ＲＣＩ）
－９．０８１４７８
（０．００００）

－９．０６５７７９
（０．００００）

－９．１８５７１４
（０．００００）

－９．１６９８７１
（０．００００）

　　　　注：数据均是实际数据的同比增长率，Ｄ（Ｘ）表示Ｘ的一阶差分序列，括号内为检验的Ｐ值。

　　从检验结果可知，在１％的显著水平上，国际大
宗商品价格指数同比增长、ＣＰＩ同比增长和工业增
加值同比增长均无法拒绝原假设，各变量的水平值

序列皆存在单位根，为非平稳时间序列。而各变量

经过一阶差分后均可以拒绝原假设，为平稳时间序

列。所以各变量均是一阶单整序列。

由于格兰杰因果检验要求数据必须是平稳的

时间序列，故将国际大宗商品价格指数同比增长、

ＣＰＩ同比增长和工业增加值同比增长进行一阶差分
后进行格兰杰因果检验，同时根据 ＡＩＣ、ＳＣ、ＨＱ等
准则来确定最佳滞后阶数，检验结果见表５。

从格兰杰因果检验结果可知，国际大宗商品

价格指数同比增长与工业增加值同比增长和 ＣＰＩ
同比增长均存在单向格兰杰因果关系，这表明国

际大宗商品价格与我国经济关系密切，有极强的

关联性。

表５　格兰杰因果检验

原假设 Ｆ统计量 Ｐ值 最佳滞后阶数 检验结果

ＲＩＶＡ非格兰杰影响ＲＣＩ ２０．８３１２ ０．００００１ １ 拒绝原假设

ＲＣＩ非格兰杰影响ＲＩＶＡ １．２６９５ ０．２６１８ １ 接受原假设

ＲＣＩ非格兰杰影响ＲＣＰＩ ８．０８１２ ０．００５２ １ 拒绝原假设

ＲＣＰＩ非格兰杰影响ＲＣＩ ２．５９３０ ０．１０９６ １ 接受原假设

　　　　　　　注：、、分别表示在１％、５％和１０％的显著性水平上拒绝原假设。
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表６　模型估计的统计量检验结果

ＭＳＶＡＲ（ＭＳＩＡＨ（２）ＶＡＲ（５）） 线性ＶＡＲ

对数似然值 －６１５．３２６３ 对数似然值 －６９３．６８７１

ＡＩＣ值 １０．５８８７ ＡＩＣ值 １０．９１５１

ＨＱ值 １１．５４１５ ＨＱ值 １１．３８２９

ＳＣ值 １２．９３３２ ＳＣ值 １２．０６６１

ＬＲｌｉｎｅａｒｉｔｙｔｅｓｔ １５６．７２１７

Ｃｈｉ（５４）＝［０．００００］ Ｃｈｉ（５６）＝［０．００００］ ＤＡＶＩＥＳ＝［０．００００］

表７　模型估计结果

状态一：收缩期 状态二：扩张期

Ｄ（ＲＣＩ） Ｄ（ＲＣＰＩ） Ｄ（ＲＩＶＡ） Ｄ（ＲＣＩ） Ｄ（ＲＣＰＩ） Ｄ（ＲＩＶＡ）

常数（Ｃ）
－４．０３１８２６
（－４．６４７４）

－０．１２１７８８
（－１．６０６９）

－０．４３１９３４
（－４．０３５５）

常数（Ｃ）
１．６２４７４６
（３．５５６６）

０．１３２６７７
（２．８７４９）

０．２３５３７０
（４．９８９４）

Ｄ（ＲＣＩ）（－１）
０．４９２０７２
（３．９９６７）

０．０１８４００
（１．７０９８）

０．０００８１４
（０．０５３９）

Ｄ（ＲＣＩ）（－１）
－０．１６３０２９
（－１．８９８１）

０．０２０４３４
（２．３５５２）

０．００６２６４
（０．７１５１）

Ｄ（ＲＣＩ）（－２）
－０．１５４３６７
（－１．００３８）

－０．００４６５１
（－０．３５０９）

－０．０００８８１
（－０．０４６２）

Ｄ（ＲＣＩ）（－２）
０．０８２８４６
（１．０５３１）

－０．００７２１０
（－０．８９９５）

０．０２４９８７
（３．０４０２）

Ｄ（ＲＣＩ）（－３）
－０．２５６６１１
（－１．８０６５）

－０．０１８１４１
（－１．５０６３）

－０．００４６１２
（－０．２６２１）

Ｄ（ＲＣＩ）（－３）
－０．０４３６３５
（－０．５７４５）

０．０１８６４８
（２．４１５９）

－０．００２２４９
（－０．２９０８）

Ｄ（ＲＣＩ）（－４）
０．１９１６２７
（１．０７５２）

－０．０２５８７５
（－１．７０１３）

－０．０１７８１３
（－０．７９８３）

Ｄ（ＲＣＩ）（－４）
０．０５７７７０
（０．８６１５）

０．０１３８２６
（２．００７８）

－０．０１１０４３
（－１．６１２７）

Ｄ（ＲＣＩ）（－５）
－０．０８５７４２
（－０．６９８６）

０．０２６５９１
（２．４８１８）

－０．０３２８７８
（－２．１８２０）

Ｄ（ＲＣＩ）（－５）
０．１００５２５
（１．４２０９）

－０．０２０００４
（－２．６９６６）

０．０１３９８１
（１．９２０３）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－１）
１．５１４２１６
（０．９７５８）

－０．１２２６６６
（－０．９３４８）

０．２４２６９４
（１．２５６５）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－１）
０．３８１６４０
（０．４８３７）

０．００３３４１
（０．０４０８）

－０．０２４１９２
（－０．２９６９）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－２）
－３．４２１２５０
（－２．２６９９）

０．２５５７４９
（１．９４１４）

０．２０７０４６
（１．１０７０）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－２）
－０．１０５６２４
（－０．１３５６）

０．０１８０９０
（０．２２４０）

－０．３７１９９３
（－４．５６９８）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－３）
－０．６９９９４９
（－０．４１７１）

０．５９３９７３
（３．９１２７）

０．４１９９３１
（２．０４５７）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－３）
－０．８８０４０８
（－１．２３７９）

－０．０７５４６８
（－１．０３５９）

０．１３０７７８
（１．７７３９）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－４）
６．２３４０７０
（３．５０４５）

－０．０８８４６２
（－０．５８１３）

－０．１７０１０７
（－０．７６９２）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－４）
０．３４７５９５
（０．５０４７）

０．０２２２８８
（０．３１６０）

－０．０７３４５１
（－１．０２２３）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－５）
－２．６３４０４６
（－１．６３２４）

－０．４２７３３５
（－３．１５４９）

０．１３５１３０
（０．６８２８）

Ｄ（ＲＣＰＩ）（－５）
０．７８３５３３
（１．１５８４）

０．３５２５８２
（５．０１０５）

０．００９６１１
（０．１３７０）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－１）
４．２８１２３７
（３．９２１８）

０．０００４３１
（０．００４６）

－０．４３８５５０
（－３．２１６２）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－１）
１．００３１８９
（１．５５７０）

－０．０２８９１６
（－０．４３１２）

０．４５４４６１
（６．８６５６）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－２）
－１．０９５４５７
（－０．４０７７）

０．２１７５４３
（０．９７６３）

０．６２１８７６
（１．９４８８）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－２）
１．０８７０３６
（１．９３６５）

－０．１６４１４４
（－２．８４８９）

０．１３４４６２
（２．３３６４）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－３）
１．８７５６１３
（０．６３３７）

－０．３８４３３０
（－１．６５５１）

－０．１４３３８３
（－０．４３６２）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－３）
１．０５０６４４
（１．８０３６）

０．４２２９１７
（６．９８０２）

０．０２０８７２
（０．３４６２）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－４）
２．１８８２５７
（０．９２２８）

－０．０１７７９５
（－０．０９２４）

０．２１１７７２
（０．８１３３）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－４）
１．４００６４９
（２．２０８８）

０．０４５０２８
（０．６８６４）

０．０２７２９７
（０．４２０６）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－５）
－２．０９７２２９
（－１．１５６８）

０．７９３３５１
（５．０３００）

－０．３９４２８１
（－１．７５６８）

Ｄ（ＲＩＶＡ）（－５）
０．４６７８２３
（０．７５３８）

－０．１７８７９２
（－２．８００２）

－０．３３４１８９
（－５．２７８９）

　　注：括号内为ｔ统计量值，Ｄ（Ｘ）表示Ｘ的一阶差分序列。
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　　为满足模型的稳定性要求，对样本数据一阶差
分后建立 ＭＳＶＡＲ模型。根据 ＡＩＣ、ＳＣ准则，并经
过反复调试确认最优模型为 ＭＳＩＡＨ（２）ＶＡＲ（５）。
文章运用 ＯＸ软件包中的 ＭＳＶＡＲ优化包在
ｇｉｖｅｗｉｎ２平台上，采用基于极大似然估计的 ＥＭ算
法进行参数估计。通过对最优模型 ＭＳＩＡＨ（２）
ＶＡＲ（５）的估计，统计量结果见表６。从表６可知，
该模型的最大似然估计值为－６１５．３２６３，大于传统
的线性ＶＡＲ模型的估计值，表明该模型优于传统的
线性ＶＡＲ。且该模型整体显著，解释能力较强，证
明该模型选择较为合理。

模型参数估计的具体结果见表７，可以得到如
下基本结论：

（１）经济处于收缩期
国际大宗商品价格同比增长的一阶滞后对其

本身有正向的影响，三阶滞后对其本身有负向的影

响。ＣＰＩ同比增长的二阶滞后对国际大宗商品价格
同比增长有显著的负向影响，四阶滞后对国际大宗

商品价格同比增长有显著的正向影响。工业增加

值同比增长的一阶滞后对国际大宗商品价格同比

增长有显著的正向影响。

ＣＰＩ同比增长的二阶和三阶滞后对其本身有显
著的正向影响，而五阶滞后对其本身有显著的负向

影响。国际大宗商品价格同比增长的五阶滞后和

工业增加值同比增长的五阶滞后均对ＣＰＩ同比增长
有显著的正向影响。

工业增加值同比增长的一阶滞后对其本身有

负向影响，而二阶滞后对其本身有正向影响。国际

大宗商品价格同比增长的五阶滞后对工业增加值

同比增长有负向的影响。ＣＰＩ同比增长的三阶滞后
对工业增加值同比增长有正向影响。

（２）经济处于扩张期
国际大宗商品价格同比增长的一阶滞后对其

本身有负向的影响。工业增加值同比增长的二阶、

三阶和四阶滞后均对国际大宗商品价格同比增长

有显著的正向影响。

ＣＰＩ同比增长的五阶滞后对其本身有显著的正
向影响。国际大宗商品价格同比增长的一阶、三阶

和四阶滞后对ＣＰＩ同比增长均有正向的影响，而五
阶滞后对ＣＰＩ同比增长有显著的负向影响。工业增
加值同比增长的二阶和五阶滞后均对ＣＰＩ同比增长
有显著的负向影响，而三阶滞后对 ＣＰＩ同比增长有

正向作用。

工业增加值同比增长的一阶和二阶滞后对其

本身有正向影响，而五阶滞后对其本身有负向影

响。国际大宗商品价格同比增长的二阶和五阶滞

后对工业增加值同比增长有显著的正向影响。ＣＰＩ
同比增长的二阶滞后对工业增加值同比增长有负

向影响。

四、结　论
本文较为全面地研究了国际大宗商品价格与

我国经济周期之间的关联性，研究结果表明：

第一，国际大宗商品价格与我国经济周期存在

较强的正关联性。大部分时间里，国际大宗商品价

格领先于工业增加值同比增长，却滞后于 ＣＰＩ同比
增长；三者的波动特征极为相似，平均周期长度也

较为接近，且存在格兰杰因果关系。这说明我国的

经济增长与国际大宗商品价格之间紧密相连，相互

影响。我国经济周期的运行一定程度上决定了国

际大宗商品价格的上涨或下跌，而国际大宗商品价

格的波动又反过来作用于我国经济实体本身。我

国的经济增长是影响国际大宗商品价格波动的重

要原因，同时，国际大宗商品价格的波动也是推动

我国经济扩张和收缩的一个重要诱因。

第二，国际大宗商品价格与我国工业增加值、

ＣＰＩ之间存在状态转移特征。当我国宏观经济处于
收缩期时，国际大宗商品价格的上涨加剧了通货膨

胀，抑制经济增长，使得经济衰退更为严重；而我国

经济的收缩也通过影响总体需求进而引起国际大

宗商品价格的下跌。当宏观经济处于扩张期时，国

际大宗商品价格的上涨使得企业生产成本增加，利

润空间变薄，促使企业提高生产效率，优化产业结

构，对我国经济增长有拉动作用；而我国经济增长

也通过影响收入进而引起需求增长，需求增长也将

带来国际大宗商品价格的上涨。总之，国际大宗商

品价格的上涨和下跌直接关系到我国经济发展的

稳定，过大的波动会对我国国民经济造成严重危

害。而当前国际大宗商品价格波动频繁，屡次创出

新高，过热的趋势越来越明显，因此，我国宏观经济

管理面临巨大挑战。

鉴于此，本文在有关理论和实证研究的基础上

提出如下政策建议：一是培育新兴进出口市场，实

现进出口市场的多元化，这样可以保证我国大宗商

品来源多元化，以分散风险。二是建立大宗商品国
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家储备制度，这不仅可以降低我国经济的对外依存

度，也可以有效缓冲由于价格过度波动对经济的影

响。三是建立大宗商品的信息系统和监测预警机

制，这样可以及时防范价格风险，促使进出口贸易

的健康发展。
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声　明
本刊已许可中国学术期刊（光盘版）电子杂志社在中国知网及其系列数据库产品中以数字化

方式复制、汇编、发行、信息网络传播本刊全文；同时，本刊为《万方———数字化期刊群》、《中文科技

期刊数据库》、《科技论文在线》、《国研网》、《龙源期刊网》、《教育阅读网》、《中文电子期刊服务数

据库》（ＣＥＰＳ，华艺数据库）等数据库全文收录期刊（其中《国研网》为选择性收录），论文在本刊发
表后将通过上述数据库传播。

文章凡经本刊选用，即视为作者同意本刊代理该作品电子版的信息网络传播权，并且本刊有

权授权其他机构进行该作品电子版信息的网络传播。

作者向本刊提交文章发表的行为即视为同意本刊上述声明。若作者不同意其作品收录入上

述数据库，请在来稿时说明，我们可做相应处理。
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