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产出缺口估计不确定性问题综述
� � � 以对货币政策规则的影响为例
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� � 摘要: 潜在产出和产出缺口是当局实施货币政策规则的重要依据。然而, 不仅可观

测的数据乃至于不可观测的产出缺口的准确值无法实时获得 (即实时数据的不确定性 ),

而且现有测算方法各有优缺点,很难说某一种方法测度出来的产出缺口最准确 (即测算

方法的不确定性 )。这些都是导致潜在产出和产出缺口估计不确定性的根源。本文以这

两个根源为线索对已有文献资料进行整理后发现: ( 1)产出缺口估计的不确定性问题可

能影响到政府和公众的决策行为,使宏观经济政策的制定变得更加复杂,甚至会反过来加

剧产出缺口的易变性, 并最终降低宏观经济调控政策的效率; ( 2)当产出缺口不确定性增

大时,降低产出缺口的权重以及保持经济政策的连续性和稳定性都具有十分重要的意义。
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一、引言

Okun( 1962)最早提出了潜在产出 ( potentia l output)的概念。它不是由无限需求所决定的最大可能产

出,而是在市场体系完备条件下非加速通货膨胀失业率 ( non- acce lerating inflation rate of unem p loym en,t

NA IRU )所对应的产出水平,或者说当经济社会正常使用资源时的产出水平。简单地说,潜在产出是自然失

业率的函数 (M ishk in, 2004, p. 429)。实际产出与潜在产出之间的差距则被称为产出缺口 ( output gap)。产

出缺口不仅可以被视为短期通货膨胀率变动的先行指标,而且还是货币当局实施 Tay lo r规则或者 M cCa llum

规则等宏观调控政策的主要依据。当实际产出大于 (小于 )潜在产出时,通货膨胀压力增大 (减小 ) ,政府往

往会采取从紧 (宽松 )的宏观调控政策,以防止经济过热 (衰退 )。如果潜在产出或者产出缺口的估计结果出

现较大偏差,那么宏观调控的力度和方向就会被误导,进而加剧经济波动。

自 Okun( 1962)之后,有关潜在产出和产出缺口的研究大量地出现在文献资料当中。其中, 有一部分实

证分析假设潜在产出和产出缺口的变化具有确定性的特征, 并在此基础上研究政府和公众的反应;而另一部

分文献则关注潜在产出和产出缺口本身的不确定性如何影响宏观经济政策的制定。后者正是本文所讨论的

重点。

一般认为,导致潜在产出和产出缺口估计不确定性的根源主要包括实时数据和测算方法两个方面: ( 1)

可观测的数据乃至于不可观测的产出缺口的准确值无法实时获得,即实时数据的不确定性; ( 2)现有测算方

法各有优缺点,很难说某一种方法测度出来的产出缺口最准确,即测算方法的不确定性。接下来, 本文尝试

着从这两个方面归纳和总结学术界已有的部分研究成果,并简要说明产出缺口估计的不确定性对于政府在

后金融危机时期制定宏观经济政策的影响。

二、产出缺口不确定性的原因

(一 )实时数据收集与产出缺口的不确定性
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难以获知实时数据是造成产出缺口不确定性的重要原因之一。特别是样本末端 ( end- of- samp le)对

于预测至关重要,因为宏观决策者最关心今后的经济发展趋势,但是样本末端的实时数据往往需要经过一段

时间的事后  修正 ( rev ision) !才能够得出最终数据。一方面,实时数据充满噪音 ( noise) ,样本末端的实时数

据也许是不可靠的。另一方面,与潜在产出和产出缺口的过去发展轨迹相比较, 宏观决策者更加关心这些指

标的未来变动趋势。而样本末端的实时数据在样本外预测 ( out- o f- sam ple forecast)当中又扮演着相当重

要的角色。不同的样本末端往往得出不同的预测结果。模型参数和预测效果对样本末端敏感。于是,预测

结果变得很不稳定。越是接近样本末端的地方,预测就越困难,误差也会越大,即所谓的终点问题 ( endpo int

problem )。基于这些原因,根据实时数据估算出来的潜在产出和产出缺口也会存在着某种程度的误差。当

然,由于数据  修正!的程度不同,所以误差的大小也就不一样。G ruen等 ( 2005)发现,澳大利亚在 1971第 4

季度至 2001年第 4季度期间实时产出缺口与最终产出缺口之间的差距小于 2% ,且相关系数大约为 0. 8, 所

以实时测算结果是可靠的。N elson和 N iko lov( 2003)指出, 英国对于实时产出缺口的误判导致 20世纪 70至

80年代该国货币政策出现失误,并在很大程度上引发了较高通货膨胀的问题。例如, 英国 20世纪 70年代

的平均通货膨胀率大约是 7. 1%,而其中 3%可以用实时产出缺口的误判来解释。如图 1所示,一方面 1988

年和 1989年的实时估计结果显示整个 20世纪 80年代英国产出缺口为负值,经济处于不景气的状态。根据

实时测算,英国政府应该采取经济刺激政策。但是,另一方面 1993年和 2000年的最终估计结果却表明 20世

纪 80年代后期英国产出缺口由负值转变为正值,且产出缺口的最大值一度达到 6%左右,宏观经济已经摆脱了

衰退的阴影。此时,扩张性的政策很可能是不明智的。显然,产出缺口的噪音问题确实干扰着英国政府的宏观

调控决策。Garratt等 ( 2008)认为,利用向量自回归模型 (VAR)、概率预测方法 ( probability forecast)或者说贝叶

斯模型平均演算法 ( Bayesian m ode l averag ing procedure)可以将实时数据的  修正!、样本终点问题以及产出缺口

的估算结合起来,从而能够比较有效地减少美国在 1965年第 4季度至 2004年第 4季度期间实时产出缺口的误

差。然而, O rphanides和 van Norden( 2005)指出,即使运用了自回归模型或者其他的预测技术,产出缺口的实时

预测效果也不能令人满意。人们可能高估了实时产出缺口对于通货膨胀率的影响力。

� � � � � � � � � � � � 资料来源: N e lson和 N iko lov ( 2003)。

图 1� 20世纪 80年代英国产出缺口的实时估计与最终估计的差异

(二 )测算方法与产出缺口的不确定性

1. 不同测算方法的优缺点比较

除了准确的实时数据难以取得之外, 不同的测算方法及测算结果则是引发产出缺口不确定性的另一个

重要原因。虽然潜在产出或者产出缺口对于宏观调控政策而言至关重要,但是人们事实上却无法直接观测

这两个变量,而通常只能利用统计学或者经济学等方法并辅之以其他可观测数据 ( observable data)进行间接

地测算。不同学派在估计潜在产出和产出缺口时的思路存在差异。首先,新古典学派认为,总供给冲击不仅

决定长期增长趋势,而且在一定程度上影响短期波动。在实际产出当中剔除非预期需求冲击决定的暂时产

出之后所剩余的持久成分就相当于潜在产出。这种方法的实质是单变量时间序列分解。此时, 潜在产出等

同于实际产出的长期趋势或者趋势产出 ( trend outpu t)。其次,凯恩斯学派认为,虽然经济体的短期产出由总

需求水平决定,但是受到总供给能力的制约。当资源利用程度超过充分就业水平时, 通货膨胀压力就会增
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大。潜在产出必然与通货膨胀率相联系。第三,在充分就业条件下,当劳动、资本、技术和制度等生产要素都

得到合理利用时所对应的社会生产能力就是潜在产出。这是生产函数法 ( production function approaches)测

算潜在产出和产出缺口的主要理论依据。

围绕着不同的研究思路, 历史上曾经出现过许多估算潜在产出和产出缺口的方法, 例如消除趋势法

( detrend ingm ethods)、滤波法 ( f ilters)、SVAR法、生产函数法和新凯恩斯主义的动态随机一般均衡模型

( dynam ic stochastic general equ ilibrium,简记为 DSGE )等。M ishk in( 2007)将这些方法大致地归纳为三个大

类,即聚合法 ( aggregate approaches)、生产函数法和 DSGE模型。经济合作与发展组织 ( OECD )、欧洲联盟

( EU )和国际货币基金组织 ( IM F)通常使用生产函数估算各国的潜在产出和产出缺口。G iorno等 ( 1995)指

出, OECD估算方法基于哈罗德中性技术进步 (H arrod neutra l techn ica l prog ress)的柯布 -道格拉斯生产函数

( Cobb- Doug las production funct ion)。这实际上是一种混合的方法, 因为它不仅依赖于 NA IRU等经济假设

( R ichardson, et a.l , 2000),而且还使用诸如 HP滤波等单变量滤波方法计算趋势参与率 ( trend part ic ipation

rate)、趋势全要素生产率 ( trend to tal factor productiv ity)等。Den is等 ( 2002)指出,尽管 EU也使用带有外生

趋势的 Cobb- Doug las生产函数测算潜在产出和产出缺口, 但是 EU运用 NAW RU ( non- acce leratingw age rate

of unemp loym ent)假设而并非 NA IRU假设。欧洲中央银行体系 ( ESCB)则主要运用 HP滤波法 (H odrick-

Presco tt filter)估算潜在产出和产出缺口。应该说,不同的估算方法各有优缺点。

( 1)机械的趋势法和简单的生产函数法难以处理较大的供给冲击 ( supply shock)以及由此引发的通货膨

胀等问题。例如, Taylor( 1993 )、Perron ( 1989 )和 C larida等 ( 1998, 2000 )曾经分别使用线性趋势法 ( linear

trend)、分段线性趋势法 ( segm ented linear trend)和二次趋势法 ( quadrat ic trend)估算潜在产出和产出缺口。

以线性趋势法为例,该方法不仅假设社会供给具有确定性, 而且认为需求变化是诱发经济波动的主要因素。

这样的假设与技术冲击可以部分地决定潜在产出的观点之间存在着相互矛盾 ( L ipp i and R eich lin, 1994 )。

Row thorn( 1999)、Duffy和 Papageorg iou( 2000)认为,不同要素之间的替代关系比起 CES( constan t elast icity o f

substitution)和 Cobb- Douglas等简单函数形式更加复杂。

( 2)单变量滤波法 ( un ivariate filter)没有涉及通货膨胀和失业等经济问题对于潜在产出和产出缺口的影

响,而多变量滤波法 (m u ltivariate filter)或者准结构模型 ( sem i- structuralm ode l)则在传统滤波方法的基础上

附加诸如 Phillips曲线、Okun定律等各种经济信息。由于单变量方法 (例如 H P滤波法 )、部分多变量方法

(例如 HPMV滤波法即 H odr ick - PrescottM u ltivariate F ilter)和生产函数法等假设人们对于通货膨胀率变动

的反应是对称的,然而现实当中人们的反应却很有可能是非对称的, 于是人们考虑使用多变量 Ka lm an滤波

法估计潜在产出和产出缺口。虽然 HPMV滤波法引入 Phillips曲线和 Okun定律,但是其中的权重指标 �的

确定却存在一些争议。当 �较小时,潜在产出接近于实际产出; 当 �较大时, 潜在产出对于实际产出短期波

动的敏感性降低。经济周期长度的估计值与 �值的大小正相关。就 K alm an滤波法而言, 平滑参数即信噪

比 ( signa l- to- no ise- ratio)的选择也存在着与 H P滤波法、HPMV滤波法相类似的问题。

( 3)与单侧滤波只利用过去的信息不同, 双侧滤波使用过去和将来的信息估计当前的潜在产出。在样

本末端,关于冲击是否持续存在的信息较少, 而且也是不可靠的。所以,双侧滤波法不得不面临终点问题。

Bax ter和 K ing( 1999)指出, HP滤波法在样本末端排除了低频的周期成分, 低估样本末端的周期长度。另

外, Beveridge- N elson分解法、SVAR法和生产函数法属于纯粹的后向法 ( backw ard m ethod) , 它们一般不会

像双侧滤波法那样遇到终点问题。但是, 如果样本的起点和终点不能恰好对应于若干个经济周期的起点和

终点, 那么终点问题仍然会出现,因为潜在产出将沿着数据样本最初或者最后几个观测值的变动趋势而上升

或者下降 ( G io rno, et a.l , 1995)。

( 4)H P滤波法假设产出缺口服从白噪音过程 ( w hite no ise process), 但是实际上产出缺口往往表现出某

种程度的持久性或者惯性。相比之下,多变量 K alm an滤波法则具有更多的灵活性, 因为后者可以为潜在产

出和产出缺口指定包括白噪音过程在内的其他随机过程。另外, B axter- K ing滤波法 (甚至于所有的频谱滤

波法 )可能高估了经济周期的短期波动成分 (M urray, 2003)。

( 5) SVAR法和生产函数法也是各有利弊。Dupasquier等 ( 1999)指出,由 SVAR法获得的经济周期长度

与传统的经济周期定义比较接近。M cM orrow和 R�ger( 2001)则认为,当 SVAR法与其他方法相比较时, 由于

前者同时引入供给和需求冲击, 所以潜在产出的测算结果往往表现出较大的波动性。Coo ley和 Dw yer

( 1998)指出, SVAR法对于识别假设 ( ident ify ing assum ption )非常敏感, 而后者却常常得不到检验。一般来
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说,生产函数法的透明度相对较高,且便于经济学理论解释,使人们能够更加感性地认识潜在产出和产出缺

口。尽管生产函数法测算的潜在产出对于资本边际效率等因素的冲击十分敏感,但是与其他估算方法相比

较,这种方法测算的潜在产出的波动性还算是比较低的 ( Chagny and D�pke, 2001)。

( 6) DSGE模型以一般均衡分析为基础,包含了许多精巧的理论假设和行为方程, 能够较好地描述真实

的世界,从而逐渐被宏观经济学界接受,并成为了主流的分析工具之一。例如, DSGE模型揭示出货币政策

冲击、储蓄 -消费偏好和劳动 -闲暇偏好等诸多因素的变化如何影响潜在产出, 以及潜在产出如何随着经济

周期的变化而波动 (M ishk in, 2007)。然而, 采用 DSGE模型的宏观决策者却也可能因为精巧的模型设计而

陷入两难境地。首先,他们必须在  真实 !与  简化 !之间进行权衡。过于  真实 !的模型意味着引入了太多

的因素,往往使得随后的分析过程变得过于复杂而难以继续;过于  简化!的模型等于抛弃了众多的因素, 可

能无法得到有价值的结果。其次,大部分的 DSGE模型无法求出解析解, 而只能求助于数值解法, 从而增加

了模型的应用难度。第三, DSGE模型通常使用极大似然估计和贝叶斯估计。不同初始值的选择将会直接

影响到估计结果的收敛性以及模型的稳健性。

除了线性趋势法外,人们难以为各种估算方法排列出优劣顺序,而只能根据实证研究的要求相机选择。

有时候借助状态空间分解 ( state- space decom posit ion)和 K alm an滤波 ( Kalm an filter)得到的结果也可以通过

H P滤波 (H arvey, 1985)、H PMV滤波 ( Boone, 2000)和 B everidge- N elson分解 (M orley, et a.l , 2003)等方法实

现;有时候 HP滤波得到产出缺口大于 Kalm an滤波的结果 (M cM orrow and R�ger, 2001); 有时候 SVAR法与

K alm an滤波估算的产出缺口大于 H P滤波和 H PMV滤波的结果 ( C laus, et a.l , 2000) ; 有时候单变量 Ka lm an

滤波能够得到比多变量 Ka lm an滤波更小的产出缺口 (Ku ttner, 1994)。与聚合法和生产函数法相比较, DSGE

模型估算出来的潜在产出的波动性较大, 而产出缺口的波动性则相应地较小 (M ishk in, 2007)。

由于不同的思路引发不同的估算方法,而且不同方法所强调的因素又不尽相同, 于是估算结果很可能出

现较大差异。刘斌和张怀清 ( 2001)分别利用线性趋势法、H P滤波法、单变量状态空间法和多变量状态空间

法估算 1992- 2001年中国平均潜在产出增长率, 其结果分别为 9. 1%、8. 6%、8. 4%和 8. 3%。郭庆旺和贾

俊雪 ( 2004)根据消除趋势法和生产函数法估算 1978- 2002年中国平均潜在产出增长率大约为 9. 56%。许

召元 ( 2005)运用多变量状态空间法估算 1979- 2004年中国平均潜在产出增长率大约是 8. 8%。人们究竟

应该如何评价各种估算技术呢? Cotis等 ( 2004)总结出三条核心标准: 估算方法与经济理论是否一致, 估算

技术是否透明,实时预测与最终预测是否一致。事实上,这些评价标准通常无法同时得到满足。例如,当研

究者试图设计出复杂的经济模型以切合现实经济活动的时候,估算技术的透明度就会相应地降低。预测模

型并非越复杂越好。

2. 不同测算方法的选择与产出缺口的不确定性

从理论上讲,经济周期的长度应该与估算方法无关,但是人们在实证分析产出缺口时遇到的情况却并非

如此, 因为测算结果对于数据样本、估算方法和平滑参数的选择都比较敏感。

首先,估算误差的大小往往与社会经济的不同发展阶段相联系, 经济波动越剧烈, 测算误差往往越大。

我们从表 1当中可以看到, 除了产出缺口的误差明显大于产能利用缺口的误差之外,在包含  滞胀 !时期的

样本区间内 ( 1966: Q1- 1994: Q4) ,产出缺口和产能利用缺口的误差比较突出 (例如均方根误差分别为 4. 2

和 1. 9),而且自相关系数也都大于 0. 9。相比之下,在没有包含  滞胀!时期的样本区间内 ( 1980: Q 1- 1994:

Q4) ,相应的指标数值则较小。Sco tt( 2000)以 20世纪 70- 90年代新西兰的历史数据为研究样本的实证结

果表明,线性趋势法和 Kalm an滤波法估算出来的经济周期长度小于 H P滤波法、H PMV滤波法以及 BP滤波

法测算的经济周期长度。 Sa int- Am ant和 van N orden( 1997)使用 H PMV滤波法分析加拿大产出缺口时获得

了比传统的经济周期定义 ( Burn andM itche l,l 1946)更长的经济周期长度。

表 1 � � 关于产出缺口与产能利用的估算误差
样本区间 平均误差 均方根误差 自相关系数

产出缺口
1966: Q1- 1994: Q4 3. 2 4. 2 0. 919

1980: Q1- 1994: Q4 1. 1 1. 9 0. 785

产能利用缺口
1968: Q1- 1994: Q4 0. 9 1. 9 0. 921

1980: Q1- 1994: Q4 - 0. 1 0. 8 0. 796

� � 资料来源: O rphan ides等 ( 2000)。
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其次, Cam ba- M endez和 Rodriguez- Pa lenzue la( 2003)发现, 多变量 Ka lm an滤波法、多变量 Beveridge-

N elson分解法和 SVAR法估计美国与欧元区产出缺口的最终数值与实时数值相差较小。与 O rphan ides和

van No rden( 2002)所坚持的观点相反, G aiduch和 H unt( 2000)、Cayen和 van Norden( 2005)发现,附加了通货

膨胀信息的多变量方法可能导致产出缺口的最终结果与实时数据之间出现较大的差距。Orphanides等

( 2000)认为,不仅统计数据的发布存在着时滞, 而且数据本身还会被不断地修正。更重要的是研究者难以

直接地获取 NA IRU、NAWRU等关键性指标的准确实时数据。这些都是导致估算误差的重要原因。虽然

NA IRU能够通过滤波法 (Apel and Jansson, 1999; Sta iger、Stock and W atson, 2001)得到, 但是这些统计方法或

者经济学方法本身所存在的技术缺陷很有可能损害到 NA IRU的准确性, 毕竟现有的测算方法并非完美无

缺。

三、产出缺口的不确定性与货币政策规则

O rphanides等 ( 2000)认为,产出缺口的噪音越大,其在 Tay lor规则当中的权重就应该越小。而且产出缺

口的估计有时候也会出现系统性偏差, 并可能引发决策失误。例如, 20世纪 60年代后期至 70年代美国经

济顾问委员会 ( The Counc il of E conom icA dv isors)测算的产出缺口表明经济处于衰退阶段,但是这一时期的

通货膨胀率却不降反升,经济陷入  滞胀!。决策者不能仅仅依据负产出缺口而实施扩张性的财政和货币政

策。虽然附加在产出缺口上的权重可以在某种程度上弱化估算误差对于货币政策规则 (如 Tay lor规则 )实

施效果的影响,但是决策者在极端情况下还是不能够过分地关注式 ( 1)当中的产出缺口 yt, 而应该注意式

(2)当中的潜在产出增长率 g t及其趋势值 g
*

t 之间的差异。前者称为水平规则 ( leve l ru le), 后者则是增长规

则 ( grow th ru le)。借助随机模拟 ( stochastic sim u lations)得到如图 2所示的政策边界 ( policy front ier),其中 � 

和 �y分别代表通货膨胀率和经济产出的标准差。当没有误差或者误差较小时, ∀、#分别比 ∀ ∃、# ∃更加靠

近原点,水平规则较优;当误差较大时, % ∃处于比 %更低的位置, 增长规则较优。Ehrm anna和 Sm ets( 2003)

指出, 宏观决策者所掌握的关于潜在产出和产出缺口的信息是不完全的。在这种情况下, 货币政策规则对于

总供给冲击所做出的反应有可能无法实现预期的政策效果,甚至于政策效果适得其反。降低产出缺口在损

失函数当中的权重也许才是对于这些不完全信息的最好反应。

r t = ( 1- !r ) ( rr
*

+  t ) + !rr t- 1 + ! (  t -  
*
) + !yy t ( 1)

r t = ( 1- !r ) ( rr
*

+  t ) + !rr t- 1 + ! (  t-  
*
) + !g ( g t - g

*
t ) ( 2)

注: ∀、∀ ∃没有误差; #、# ∃一般误差; %、% ∃较大误差。

资料来源: O rphan ides等 ( 2000)。

图 2� 水平规则与增长规则下的政策边界模拟

Kuttner( 1994)和 M cC allum ( 1998, 2001)强调,产出缺口的估算误差可能使宏观经济政策的制定变得更

加复杂,甚至会反过来加剧产出缺口的易变性。O rphanides( 1999)指出,由于 20世纪 60年代中期至 90年代

中期美国过度乐观地估计了潜在产出水平,致使现在重新估算出来的产出缺口明显大于当年的实时计算结

果。Gorodn ichenko和 Shapiro( 2007)断言,由于产出缺口具有不确定性,当局不能严格遵循 Taylor规则。如

图 3和图 4所示, 基于 Ph illips曲线和 NA IRU理论的通货膨胀率预测值以及基于 Tay lor规则的联邦基金利

率预测值都被明显地高估。根据这样的预测值误差来制定宏观调控政策显然是不合适的。与严格的 Tay lor
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规则盯住通货膨胀率 ( inflation targeting)和产出缺口的做法不同, 美国在 20世纪 90年代的做法不仅使联邦

基金利率盯住物价水平 ( pr ice leve l targeting) ,而且在减小产出缺口权重的同时赋予物价水平更大的权重。

由于美联储坚信经济的快速增长源于生产力确实已经提高, 所以即使在  非理性繁荣 ! ( irrationa l

exuberance)时期美国仍然维持着较低的利率水平。

资料来源: Go rodn ichenko和 Shap iro( 2007)。

图 3� 通货膨胀率实际值与预测值的差异

资料来源: Go rodn ichenko和 Shap iro( 2000)。

图 4� 联邦基金利率的预测值与实际值的差异

O rphanides和 van Norden( 2002)指出,产出缺口的不确定性使得基于实时预测的宏观经济政策有时无

法熨平 (甚至会加剧 )经济波动。如表 2所示, 一方面均值、标准差和最值等指标相差较大说明实时测算可

能在宏观调控力度的定量问题上误导决策者, 例如高估或者低估产出缺口对于物价波动的影响;另一方面符

号相反的频率较高意味着实时测算结果可能在宏观调控方向的定性问题上误导决策者,例如原本应该紧缩

(扩张 )的政策被错误地制定为扩张 (紧缩 )的政策。M cCa llum ( 2001)认为,宏观调控政策不应该针对产出缺

口做出强烈反应,不仅因为决策者难以实时地掌握产出缺口的准确值, 而且因为与产出缺口相关的市场出清

(m arket- c learing)、弹性价格 ( flex ible price)、自然率 ( natural rate)或者 NA IRU等概念本身也是不清晰的。

不同的实证研究表明,尽管产出缺口和自然失业率的不确定性既有可能降低 T ay lor规则当中产出缺口的响

应系数 ( Sm ets, 1999; W ieland, 1998), 也有可能提高响应系数 ( Isard, et a.l , 2001) ,但是坚持后一种观点的声

音相对较弱一些。

M eyer、Sw anson和 W ie land( 2001)坦言,虽然他们的研究仅仅针对两个特定的线性与非线性宏观经济模

型,是否适用于其他形式的模型需要做进一步的探讨,但是他们的初步分析仍然具有一定的启发性,因为如

图 5所示的模拟结果表明, 如果 NA IRU具有不确定性,那么人们就不能够简单地判断线性的 Tay lor规则反

应是否比非线性的反应更加合适。假定 NA IRU服从均值为 5的高斯分布 (G aussian distribution)。当 NA IRU

接近均值 5的时候,线性的政策反应优于非线性的政策反应, 因为前者的模拟福利损失相对较小;当 NA IRU

远离均值 5的时候, 线性的政策反应逊于非线性的政策反应,因为后者的模拟福利损失相对较小。如果

NA IRU具有不确定性,或者说政府无法准确地测算 NA IRU,那么除非政府有足够的信心认为失业率已经下

降到 NA IRU之下, 否则政府就应该保持积极的政策反应 (M eyer, 1999)。所以,保持政策的连续性和稳定性
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在 NA IRU和产出缺口不确定的情况下具有极其重要的意义。

表 2 � � 关于产出缺口测算值的统计描述
消除趋势的方法 均值 标准差 最小值 最大值 相关系数 符号相反频率

线性趋势法
最终测算 1. 30 3. 87 - 5. 44 8. 06

实时测算 - 3. 45 3. 98 - 10. 52 5. 02
0. 89 0. 49

分段线性趋势法
最终测算 0. 18 2. 58 - 6. 98 5. 31

实时测算 0. 21 3. 15 - 10. 52 5. 02
0. 82 0. 22

二次趋势法
最终测算 0. 30 2. 72 - 7. 39 5. 20

实时测算 - 0. 96 3. 03 - 10. 83 4. 70
0. 58 0. 35

H odr ick和 P rescott( 1997)
最终测算 0. 04 1. 65 - 4. 67 3. 60

实时测算 - 0. 27 1. 90 - 6. 63 3. 84
0. 49 0. 41

W atson( 1986)
最终测算 0. 45 2. 37 - 5. 34 4. 56

实时测算 - 2. 08 2. 61 - 7. 43 3. 56
0. 89 0. 42

Kuttner( 1994)
最终测算 1. 20 3. 63 - 5. 52 7. 69

实时测算 - 2. 37 3. 16 - 7. 91 4. 86
0. 88 0. 49

H arvey ( 1985)、C lark( 1987)
最终测算 0. 25 2. 17 - 5. 51 4. 06

实时测算 - 0. 93 1. 91 - 6. 99 3. 02
0. 77 0. 34

Ger lach和 Sm ets( 1997)
最终测算 0. 08 1. 95 - 5. 37 3. 51

实时测算 - 1. 57 2. 08 - 11. 05 0. 90
0. 75 0. 41

� � 资料来源: O rphan ides和 van Norden( 2002), 样本时间跨度从 1966年第 1季度至 1997年第 4季度。

资料来源: M eyer、Sw anson和W ie land( 2001)。

图 5� 线性与非线性政策规则的模拟福利损失比较

四、小结

实时数据存在噪音以及现有方法难以准确地测度等原因导致潜在产出和产出缺口具有不确定性,进而

影响了宏观经济模型反应系数的决定。在后金融危机时期, 虽然宏观经济由于政策支持而开始企稳回升,但

是判断回升态势的实时数据处于样本末端,可能涉及噪音和终点问题,而且那些与潜在产出密切联系的、深

层次的经济结构调整问题也无法在短时间内得到解决, 原有的经济结构已经动摇,新的经济结构尚未确立和

巩固, 结构化模型难以准确地描绘现实经济社会的动态变化。再加上, 未来经济发展情况本身也存在着诸多

不确定性。于是,产出缺口的不确定性问题可能影响到政府和公众的决策行为, 使宏观经济政策的制定变得

更加复杂,甚至会反过来加剧产出缺口的易变性,最终降低宏观经济调控政策的效率。所以, ( 1)当产出缺

口不确定性增大时,政府需要降低产出缺口在政策规则当中的权重,或者说减小反应系数。 ( 2)除非政府确

信宏观经济已经完全摆脱金融危机的阴影,否则政府必须保持积极的政策反应, 原有的经济刺激计划只能逐

步地退出。此时,政策的连续性和稳定性至关重要。
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Uncertainty Problem on OutputGap E stim ation: A Perspective ofM onetary Policy Rules
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( 1: Guangx iU niversity o f F inance and E conom ics, N ann ing;

2: Nann ing C entral Sub- branch o f Peop le) s B ank of Ch ina, Nann ing)

Abstrac t: Potentia l ou tput and outpu t gap are im po rtant w hen the autho rities put po licy rules into practice. H ow eve r, people cannot

ge t observab le and unobservab le da ta in real tim e. Furtherm ore, every eva luation m ethod has diffe rent bene fits and pitfalls. P eop le

cannot d istinguish the best one. These above lead to unce rtain estim ation resu lts about po tentia l output and output gap as w ell as afford

two c lues for th is pape r. A fter rev iew ing a lot of litera tures, som e results are founded. On the one hand, uncertain estim ation resu lts

about output g ap affect dec ision- m ak ing s o f the authorities and the public. They not only m ake m acroeconom ic policies m uch m ore

comp licated, but a lso strengthen volatility of output gap. Then efficiency o f m acroeconom ic contro ls w ill be low ered. On the other

hand, it is significant for econom ic po lic ies tom ainta in continu ity and stab ility as we ll as put lessw e ight on output gap when uncerta inty

about output g ap is r is ing up.
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