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开放经济新凯恩斯菲利普斯曲线研究述评
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摘要: 本文对新凯恩斯菲利普斯曲线在开放经济下的理论框架和最新发展进行了系
统综述，重点评述了其在新开放经济宏观经济学框架下的拓展研究。国内外学者对开放
经济新凯恩斯菲利普斯曲线微观基础的发展主要从定价机制、汇率传递和进口中间投入
品几个方面展开;对其动态机制的修正则主要着眼于经济全球化通过国际竞争、贸易条件
和全球产出缺口所产生的影响。这些发展丰富了新凯恩斯菲利普斯曲线的理论基础，加
强了其对开放经济现实的解释能力。目前，国内学者的相关理论研究基础还十分薄弱，缺
乏结合中国二元经济条件因素的现实考察。另外，价格与经济增长之间周期变化的内在
机理是值得进一步研究的方向。
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一、引言

现代短期通货膨胀率动态机制理论的基本模型———新凯恩斯菲利普斯曲线( New Keynesian Phillips
Curve，简称 NKPC) 建立于动态随机一般均衡框架之下，基于理性预期和“粘性价格”描述当期通货膨胀( 以
下简称通货膨胀) 率与通货膨胀率的理性预期、历史通货膨胀率和真实产出缺口( 或边际成本) 之间的动态
过程，具有良好的微观基础，在现代宏观经济学和货币政策分析中占据着核心地位。随着各国开放水平提高
和全球化进程加快，新凯恩斯菲利普斯曲线在开放经济下的发展日益得到经济学者和政策制定专家的重视。
一方面，当前的经济开放已经潜移默化地改变了经济主体的行为决策: 无论是家庭的劳动力供给、产品消费，

还是厂商的投入品购买、产品定价，在开放经济下都面临着诸如货币选择及汇率传递、进口产品和本国产品
选择等更为复杂的环境。这意味着建立在微观基础上的新凯恩斯菲利普斯曲线有必要对其模型进行修正，

以体现变化了的经济环境。另一方面，随着全球化程度加深，世界经济对本国经济影响的复杂程度已远不能
通过改变国内某个变量的度量方法或某类变量的传导机制加以解释。国外冲击在一国通货膨胀驱动中发挥
的作用日益直接，这使得描述通货膨胀和产出等重要宏观经济变量间关系的新凯恩斯菲利普斯曲线在开放
条件 下 呈 现 出 更 为 复 杂 的 动 态 结 构。近 十 几 年 来，新 开 放 经 济 宏 观 经 济 学 ( New Open Economy
Macroeconomics，简称 NOEM) 对将开放经济因素引入新凯恩斯菲利普斯曲线做出了重要贡献，大量学者在此
框架下对新凯恩斯菲利普斯曲线进行了一系列扩展研究，取得了许多具有政策借鉴意义的结论。国内这方
面的探索包括曾利飞等( 2006) 、耿强等( 2009，2011) 、陆军等( 2012) 等人的重要文献。但国内已有研究主要
是针对 NOEM 框架下新凯恩斯菲利普斯曲线的某一扩展形式进行实证，而对这一领域的前沿发展尚鲜有综
合评述。

作为对外贸易依存度超过 50%，同时深度参与国际竞争和国际分工的发展中国家，中国经济随着开放
度的提高正面临国际因素日益增长的挑战。当前，我国经济增速的放缓有效缓解了通货膨胀压力，但通货膨
胀上行的外部因素开始积聚: 一方面，发达国家新一轮量化宽松政策导致全球通货膨胀压力上升，投机资本
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涌入商品市场炒作牟利致使短期内能源等初级产品价格不断上升，输入性通货膨胀的压力增大; 另一方面，

外部需求的持续萎缩，贸易摩擦的影响持续加大，出口形势不容乐观间接加剧了宏观政策的调控压力，这在
货币政策的制定中体现得尤为突出。理论研究和有关当局亟须突破传统的货币政策分析框架，不仅需要关
注国内的通货膨胀驱动因素，而且需要及时跟踪国外经济发展状况。因此，有必要更全面而深刻地认识货币
政策的基础———新凯恩斯菲利普斯曲线所描述的通货膨胀形成机理在开放经济条件下的新变化并及时做出
相应调整。有鉴于此，本文对新凯恩斯菲利普斯曲线在开放经济下的最新发展进行了较为翔实的综合介绍，

归纳了微观基础和动态机制演进两方面的主要成果，并结合模型实证情况进行了针对性评述，指出了完善现
有理论的建议和进一步深入研究的方向，以期为我国的相关理论研究和政策制定提供有益参考。

二、开放经济新凯恩斯菲利普斯曲线的微观基础

作为新凯恩斯菲利普斯曲线的主流分析框架，NOEM 理论是新凯恩斯主义在开放经济下的扩展，也称作
新开放 经 济 宏 观 经 济 学 － 动 态 随 机 一 般 均 衡 分 析 框 架 ( New Open Economy Macroeconomics Dynamic
Stochastic General Equilibrium，简称 NOEM － DSGE) 。典型的 NOEM － DSGE 两国模型中包含有居民、厂商、
政府三类微观主体及产品市场、劳动力市场、国内货币市场及国际金融市场四个市场。居民消费国内外产
品，提供劳动取得工资收入，并持有一定的本国货币，其面临的跨期动态最优化决策为: 在给定的动态预算约
束下，选择最优的消费、实际货币持有额、劳动供给，从而获得终身效用最大化。厂商投入国内外生产要素
( 劳动力、资本或中间产品) 垄断生产不同种类的产品，其跨期动态最优化决策为: 设定最优的价格，从而获
得企业利润贴现值的最大化。政府处于一个次要的位置，或不购买产品消费，发行货币都用于对居民的转移
支付; 或购买产品用于消费，发行货币用于政府消费与转移支付。模型中存在名义刚性与市场不完全，通过
求解家庭与厂商的最优条件方程可以得出所有市场达到均衡状态的最优解。以上述微观分析为框架，新凯
恩斯菲利普斯曲线是基于微观基础的公司定价机制，从供给方的粘性价格理论推导而得。由于引入开放经
济因素后微观主体面临的问题更为复杂，现有研究对 NOEM 框架下微观基础建模方法上较有代表性的拓展
可概括为两个方面: 一是厂商定价行为与汇率传递效应的影响; 二是中间投入品的作用。

( 一) 厂商定价行为与汇率传递效应
名义汇率变动对一国贸易品的进出口价格和国内物价水平的影响程度被称为汇率传递效应( exchange

rate pass － through effect) 。不完全汇率传递一直是国际经济领域的重要研究课题。随着 1990 年代以来
NOEM 的发展，汇率与通货膨胀间的联系成为该领域的研究重点。NOEM 对汇率传递的分析是围绕着企业
定价策略展开的。

在早期 NOEM 分析框架中，Obstfeld 和 Rogoff( 1995) 假定企业是前定定价①的，此外，他们还假设名义价
格以生产者货币定价( Producer Currency Pricing，简称 PCP) ，所有贸易品一价定律( Law of One Price，简称
LOP) 成立。然而实证发现，商品价格在不同地区的偏离程度已远超出地理距离及运输成本能解释的程度，

必须从微观方面寻找原因。其中 Krugman ( 1987 ) 和 Dornbusch ( 1987 ) 提出的因市定价 ( Local － currency
Pricing，简称 LCP) 成为解释汇率不完全传递的主流方向。Betts 和 Devereux( 1996) 较早在 NOEM 模型中引
入 LCP，此后，有许多研究沿着这一思路进行。

在上述研究基础上，当前 NOEM 模型又对企业定价策略设定进行了两个重要改进: 一是 Calvo 交错定价
结构②的引入。交错定价假设使模型能够考察更丰富的货币政策动态效应，其结论也与封闭经济中的菲利
普斯曲线保持一致，因而在近期的 NOEM 文献中得到广泛使用。第二个改进涉及多部门框架下的定价策
略。Obstfeld 和 Rogoff( 1995) 假定国家间所有商品贸易都集中于一个阶段完成。然而现实中国家之间贸易
不仅有最终商品，而且有中间商品。为此学者们通过引入迂回生产和贸易，从一阶段生产贸易转向多阶段生
产贸易，并区分了最终品和中间品两类情况，强调企业面临着中间品的采购决定，拓展了企业定价方式对于
汇率传递影响的研究。
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①

②

假设企业提前一期设定价格，一期以后完全调整到长期均衡状态。这种设定被称作前定定价，可以简单看作新凯恩斯
主义“菜单成本”理论( Mankiw，1985) 的一个应用:菜单成本指企业调整名义价格时所花费的成本，包括研究和确定新价格的
成本、重印价目表的成本、通知销售点更换价签的成本以及其他机会成本等。菜单成本的存在使得名义价格水平有了粘性，
当菜单成本大于调价后的利润变动量时，追求利润最大化的厂商会保持价格不变。

文献中引入价格粘性有两种通行的方法:一是 Calvo( 1983) 的方法，假设中间产品生产商在得到价格调整“信号”时才
能最优地决定新的价格水平;二是 Rotemberg( 1982) 的方法，假设厂商在每期的最优价格调整中存在调整成本。Calvo( 1983)
以及 Rotemberg( 1982) 的粘性价格理论虽然在微观模型的设立上存在差别，但是所有这些微观理论模型都可以推导出用来刻
画宏观通货膨胀率动态机制的同一模型表现形式。



近期的 NOEM 文献大多不同程度的结合上述假定来分析开放经济下的通货膨胀问题。其中 Galí 和
Monacelli( 2005) 的研究为构建开放经济下的新凯恩斯菲利普斯曲线做出了重要贡献，他们采用 Calvo 定价
但没有遵循多部门方法，并假设汇率变化对最终消费品价格完全传递，在此基础上推导出小型开放经济中基
于产出缺口的前瞻性新凯恩斯菲利普斯曲线:

πH，t = βEtπH，t +1 + καxt ( 1)

其中，πH，t为本国通货膨胀率，xt 为国内产出缺口，κα 是劳动供给弹性与贸易条件的函数，也是开放程度

和国内外商品可替代性的函数，Et 代表 t 时期的预期。上述曲线与封闭经济下的新凯恩斯菲利普斯曲线形
式类似，开放因素的影响只体现在菲利普斯曲线的斜率上，即通货膨胀如何对产出缺口的变化做出反应。
Galí 和 Monacelli( 2005) 认为，开放经济新凯恩斯模型与封闭经济下的区别仅在于: ( 1) 经济动态均衡体系的
一些系数依赖于开放经济特有的变量( 开放程度和不同国家所生产商品之间的替代性) ; ( 2) 小型开放经济
中产出的自然率水平和利率一般为国内外扰动的函数。封闭经济情况只是开放经济情况的一个特例。

现实通货膨胀过程往往显示出很强的惯性，即当期通货膨胀水平与前一期通货膨胀水平呈现很强的正
相关关系。因而许多研究者对前瞻性新凯恩斯菲利普斯曲线进行修改，在模型中加入通货膨胀的滞后项以
更好地解释通货膨胀的动态过程( Galí and Gertler，1999) ①。这类同时考虑通货膨胀预期和滞后影响的模型
被称为“混合新凯恩斯菲利普斯曲线模型”。近年来，粘性信息( sticky information) 方法作为一种开创性尝
试被用于解释通货膨胀动态的惯性特征。该方法以信息在经济主体间的缓慢传播为基础假设，分析价格的
动态调整。由于宏观经济环境信息在人群中的扩散是缓慢的，所以并非所有人都根据当前真实的信息形成
预期继而做出决策，从而价格变动具有粘性。沿着 Mankiw 和 Reis( 2002) 等人的开创性思路，许多学者都开
始考察粘性信息及其对通货膨胀等问题的影响。Khan 和 Zhu( 2006) 在 Galí 和 Monacelli( 2005) 的基础上引
入了 Mankiw 和 Reis( 2002) 粘性信息定价，推导出开放经济下的粘性信息菲利普斯曲线:

πH，t = λ
1 － λα1yt +

λ
1 － λα2y

*
t + λ∑∞

j = 0
( 1 － λ) jEt－1－j ( πH，t + α1Δyt + α2Δy

*
t ) ( 2)

其中 λ 是一个代表在给定时间点的信息粘性程度的结构参数，也就是厂商在给定时期里更新其信息的
概率。随着它的上升，调整价格时使用最新信息的企业数目增加，从而降低了信息粘性的程度。yt 代表国内

产出缺口，y*t 为世界产出缺口，Δyt 和 Δy*t 分别代表国内产出缺口和世界产出缺口的增长率，αi 可以被解释
为真实刚性的程度。Khan 和 Zhu( 2002) 使用美国、加拿大和英国的经济数据进行了估计，发现平均信息粘
性在美国是四个季度，在加拿大是四到五个季度，在英国超过了七个季度。开放经济与封闭经济的估计结果
十分相似。

Galí 和 Monacelli( 2005) 与 Khan 和 Zhu( 2006) 都假设购买力平价( Purchasing Power Parity，简称 PPP) 成
立并存在完全的汇率传递。但大量实证研究表明短期内汇率传递效应是不完全的。Monacelli( 2005) 将交错
定价与多部门方法相结合来解释汇率传递效应的不完全，在 Galí 和 Monacelli( 2005 ) 基础上，建立了存在不
完全竞争和名义刚性( 其中汇率传递效应不完全是一个关键刚性) 的 NOEM 模型。在该模型中，所有产品都
是贸易品，本国厂商采取 Calvo 定价，国内商品通货膨胀由前瞻性的新凯恩斯菲利普斯曲线描述，总通货膨
胀为国内商品和进口商品的通货膨胀之和。Monacelli( 2005) 模型的主要贡献在于其对进口商品定价的动态
描述，他假设国内市场由进口差别产品的本国零售商构成的，LOP 在商品到岸时成立。在确定进口商品的
本币价格时，进口商要解决价格最优动态加成( markup) 问题，这使商品价格短期内存在对 LOP 的偏离。这

种进口定价产生以下进口品通货膨胀 πF，t的前瞻性新凯恩斯菲利普斯曲线:

πF，t = βEtπF，t +1 + λFΨF，t ( 3)

其中 λF = ( 1 － θF ) ( 1 － βθF ) /θF，θF 为汇率传递程度，ΨF，t为 LOP 缺口( 进口品的世界价格对本币价格
的偏离) 。根据( 3) 式，如果进口品的世界价格高于相同商品的本币价格，进口物价将会上升。这意味着如
果国内货币贬值，且存在不完全汇率传递，本国零售商在世界市场上支付的价格和他们在国内市场上所定的
本币价格之间将会出现一个差额。用本币表示的世界价格的上升将增加本国零售商边际成本从而增加进口
商品通货膨胀。( 3) 式右边第二部分表明进口物价通货膨胀取决于 LOP 缺口，而 LOP 缺口又取决于汇率传
递程度。因此 Monacelli( 2005) 模型中对总购买力平价的偏离有两个来源。第一，小型经济体与世界其他地
区间消费篮子的差异。第二，ΨF，t代表的对 LOP 的偏离导致了对 PPP 的偏离。因此，在汇率不完全传递下，
LOP 缺口加剧了实际汇率波动性。总通货膨胀表现为国内商品和进口商品的通货膨胀之和，由以下前瞻性
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①Galí和 Gertler( 1999) 假设厂商可分成两类:一类厂商采用前瞻型定价方式，另一类采用后顾型定价，从而得到带有通货
膨胀滞后项的混合 NKPC 模型。陈昭和陈健( 2007) 、张成思( 2010) 均对其进行了较为详尽的综述，此处不再赘述。



新凯恩斯菲利普斯曲线表示:

πt = βEtπt +1 + κc
y ŷtκ

c
ΨΨF，t ( 4)

其中 ŷt 为产出缺口，它被定义为实际产出偏离自然产出的百分比，自然产出被定义为国内价格可灵活
调整和汇率传递完全情况下可以获得的产出水平，ΨF，t为 LOP 缺口。

( 二) 中间投入品对边际成本的作用
新凯恩斯菲利普斯曲线意味着真实边际成本是通货膨胀的重要驱动变量。真实边际成本在经验上常由

收入的劳动份额代替。Galí 和 Gertler( 1999) 假设厂商生产函数为柯布 － 道格拉斯形式，且为固定规模报酬，

推导出真实边际成本等于产出的劳动份额。① 当劳动被视为唯一的生产要素时，名义边际成本等于工资除
以劳动的边际产量。但在考虑国际化生产的前提下( 在模型中表现为中间品贸易) ，进口中间品在厂商生产
函数中的引入将使得边际成本和劳动份额不再同一，开放经济条件下厂商真实边际成本将是包括进口中间
品在内的投入品相对价格的函数。如果一国总产出的进口边际需求上升，且该需求无法通过劳动和进口投
入品之间的替代来解决，那么生产的边际成本将随进口投入品的实际价格增加而增加。Galí 等( 2001) 的研
究表明在引入开放经济因素后，厂商真实边际成本取决于实际单位产品劳动成本与进口中间品和国内劳动
两种投入品的相对价格。Batini 等( 2000，2005) 的研究也表明，将进口中间品引入生产函数会使得在柯布 －
道格拉斯生产函数中相等的边际成本和劳动份额之间出现差异。在这种情况下，实际边际成本 rmct 取决于
劳动份额 sL，t与进口中间品的实际价格( pm，t － pt ) :

rmct = － lnα + sL，t + μ3 ( pm，t － pt ) ( 5)
Batini 等( 2000，2005) 与 Balakrishnan 等( 2002) 用英国数据估计后发现: 考虑进口中间品和外部竞争压

力下均衡价格加成的变化对拓展新凯恩斯菲利普斯曲线的拟合度十分重要。
Rumler( 2005) 将上述思想进一步推广以解释国产和进口中间品之间的替代，他假定厂商结合 Calvo 定

价与 Galí 和 Gertler( 1999) 的拇指规则( rule of thumb) 进行定价，在 NOEM 框架下比较了三种基于边际成本
的混合新凯恩斯菲利普斯曲线: ( 1) 封闭经济情况; ( 2) 只有进口中间投入品的开放经济情况; ( 3) 兼有进口
中间投入品和国产中间投入品的情况。此时，边际成本被分解成三种不同生产要素的相对价格: 即单位实际
劳动成本、进口中间品价格和本国中间品价格。Rumler( 2005) 利用 9 个欧元区国家的数据进行实证后得到
与 Batini 等( 2000，2005) 一致的结果: 进口中间品价格动态对于真实边际成本进而对通货膨胀动态有着非常
重要的影响。实证的另一个重要结果是: 在封闭经济情况下价格刚性系统性地高于只存在进口中间投入品
的开放经济情况。Rumler( 2005) 对此作出的解释是: 当厂商从不稳定的国际市场上进口而面临更易变的投
入成本时，他们往往会更频繁地调整自己的价格。

另一部分学者则基于微观的厂商生产行为在实际单位劳动成本基础上加以改进以衡量真实边际成本。
由于最终产品的生产一般要经历多个加工处理阶段，现实经济生产中存在着一种重要的垂直投入产出结构，

也就是一个生产链。面对经济冲击，处于生产过程中不同的加工处理阶段的原材料、初级产品、半成品和成
品的价格变化模式均存在差异( Clark，1999) 。近年来随着全球化步伐的加快，国际分工的格局更加明显，全
球范围的垂直生产结构对各国的生产和贸易影响显著增强，进口中间投入品的价格传导效应更加明显。
Huang 和 Liu( 2001) 率先在一个包含价格错叠的封闭经济 DSGE 模型中引入了垂直生产结构，并较好地模拟
了 Clark( 1999) 所观察到的在生产不同加工处理阶段中价格变化的动态模式。Shapiro( 2008 ) 在 Huang 和
Liu( 2001) 的基础上，将中间投入品价格和工资都作为衡量实际边际成本的指标，建立了一个封闭经济下垂
直生产结构的新凯恩斯菲利普斯曲线模型。Wong 和 Eng( 2010) 进一步针对该问题在 NOEM － DSGE 框架
下建立了一个开放经济下的国际垂直生产结构模型，模型假定本国和外国厂商生产最终产品都需要 N 个阶
段，本国厂商在第 n( 1≤n≤N) 个生产阶段的投入品来自本国和外国厂商在第 n － 1 个生产阶段的产出品，

而该阶段的产出品用于本国和外国厂商在第 n + 1 个生产阶段的投入品，在第 N 个生产阶段的产品就是最
终消费品。厂商生产函数为柯布 － 道格拉斯形式，且为固定规模报酬，生产要素为技术进步、中间投入品和
劳动，但中间投入品由本国品和进口品共同组成，由此推导出在国际垂直生产结构下的前瞻性新凯恩斯菲利
普斯曲线:
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①由于在短期中，厂商的资本投入保持不变，实际边际成本等于生产额外一单位产出所导致的成本，mct = ΔC /ΔY =

( W/P) /MPN，其中 C是成本，Y是产出，W/P是实际工资，N是劳动投入数量，MPN 是劳动的边际产出。假设厂商生产函数为

Cobb － Douglas形式，Y = AK1 － αNα，那么实际边际成本等于( W/P) /α( Y /N) = S /α，其中 S = WN/YP 是总名义工资占总名义产

出的百分比，即单位劳动成本或者劳动收入份额。将上式取对数，并进行相应整理，得到mct^ = ŝ t，即实际边际成本偏离稳态的

百分比等于单位劳动成本偏离稳态的百分比。



πN，t = βEtπt +1 + rmĉn，t ( 6)

其中实际边际成本为:
rmct = － an，t + α( 1 － k) rpH，n－1，t －1 + αkrpF，n－1，t －1 + ( 1 － α) rwt

式中 an，t为技术进步，α 是中间投入品产出的弹性系数，k( 0≤k≤1) 表示本国厂商在相应生产阶段对外
国生产的中间投入品数量的比重，也是衡量经济开放程度的指标之一。rpF，n － 1，t － 1 和 rpH，n － 1，t － 1 分别表示进口
中间品和本国中间品的实际价格。rwt 表示实际工资。

三、全球化与新凯恩斯菲利普斯曲线的通货膨胀动态机制

过去 20 年间，全球通货膨胀呈现出明显的下降趋势，且通货膨胀波动幅度也更加平稳。大量证据表明
通货膨胀动态机制特征发生了显著的结构性变化，且无法通过仅改变国内某个变量或某类变量的测度形式
加以解释。近年来，学者们开始尝试从全球化视角进行解释，明确考虑国际竞争、国际资本流动和商品市场
一体化等全球化因素对国内通货膨胀动态形成机制的影响。综合看来，NOEM 框架下新凯恩斯菲利普斯曲
线通货膨胀动态机制的相关拓展可以从国际竞争压力、贸易条件、全球产出缺口几个方面来加以概括。

( 一) 国际竞争压力
全球化导致贸易规模扩大并加剧了产品市场竞争，来自低成本经济体的进口制造品会对国内价格产生

向下的压力。由于国外市场的引入削弱了垄断厂商的定价能力，开放条件下厂商在定价过程中对边际成本
和加成必须重新考虑。

在开放经济下，外部竞争压力将导致均衡价格加成发生变动，这是由于均衡价格加成取决于企业面临的
需求弹性，而这种需求弹性受企业在产品市场上面临的竞争水平的影响。Batini 等( 2000，2005) 注意到开放
经济下企业竞争水平受国外竞争程度、反垄断管制或贸易壁垒转变，以及国内宏观经济状况的影响，并在描
述 NOEM 框架下厂商的均衡价格加成时纳入了这些因素。Scott( 2004) 则指出，应在产生于标准粘性价格模
型的价格时变加成中，纳入企业战略互动来得到源于国际竞争的价格加成均衡值的变动。Guender( 2006) 发
展了他们的观点，认为由于开放经济中企业在世界市场上面临一个基准价格，国内企业倾向于依据国外竞争
者最终产品的本币标价调整价格。在假设汇率完全传递且 PPP 成立的前提下，Guender( 2006 ) 讨论了开放
条件下国外竞争因素对企业最优定价的影响，得到如下形式的开放经济菲利普斯曲线①:

πt = Etπt +1 + αyt + bqt + ut ( 7)

其中 yt 是产出缺口; qt 是实际汇率，根据 PPP，反映国内外整体或某一商品实际价格之比; ut 是误差项。
相较于前述的 Galí 和 Monacelli( 2005) 模型，在 Guender( 2006) 模型的设定下，国际竞争压力通过最终产品的
进口替代对国内厂商的真实边际成本施加影响，因而国内厂商真实边际成本依赖于实际汇率，表现为实际汇
率直接进入菲利普斯曲线，而 Galí 和 Monacelli( 2005) 中由于消费品价格直接被定义为本国产品和进口最终
品价格的加权平均，因此是实际汇率变化率，而非实际汇率水平出现在开放经济新凯恩斯菲利普斯曲线中。
在实证上，Hunt( 2006) 使用贝叶斯方法估计了一个形如( 8) 式所示的开放经济新凯恩斯菲利普斯曲线，其中
ygapt － 1表示国内产出缺口，这一没有微观基础的纯计量模型得出结果与 Guender( 2006) 类似，实际汇率变化
Δzt 作为一个独立变量对国内通货膨胀表现出较强解释力。

πt = δ1π
4
t +4 + ( 1 － δ1 ) π4

t －1 + δ2ygapt－1 + δ3Δzt + επt ( 8)

另一方面，开放条件下最终产品的进口替代对国内厂商真实边际成本的影响，还可以通过改变劳动力这
一生产要素的价格来进行。Leitemo 和 Sderstrom( 2008 ) 指出，对家庭而言，名义工资可能是消费价格指数
CPI 的指数。由于实际汇率的变化直接表现为进口商品价格的变化，而进口品价格又构成 CPI 的一部分，因
此当实际汇率变化时，家庭依据 CPI 的变化情况来评估工资并进行劳动供给，即均衡工资部分取决于实际汇
率。他们得出如下的新凯恩斯菲利普斯曲线，其中 xt 是国内产出缺口，et 是实际汇率，模型形式与 Guender
( 2006) 类似。

πt = βEtπt +1 + κxt － αet +∑π
επt ( 9)

( 二) 贸易条件
随着各国开放程度的加深，进口在经济中的作用越来越突出，CPI 对进口价格的敏感性不断提高②。

Galí( 2010) 指出全球化通过贸易条件能对各国 CPI 通货膨胀动态产生影响。如果进口产品价格相对于本国
产品价格上升，同样的本国商品能交换的进口商品相对减少，表示贸易条件恶化，通过商品市场开放程度，
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①

②

但 Guender( 2006) 没有为将开放经济因素引入小型开放经济的国内企业定价提供一个微观基础。
CPI对进口的敏感性似乎逐渐加强，美国和其他 OECD国家都是如此( Nigel，et al．，2006) 。



CPI 通货膨胀率会增加，但是真实汇率贬值; 当开放程度增加，CPI 通货膨胀率会同比例增加，但是真实汇率
贬值程度减少。通过引入非套补利率平价，将相对价格和真实利率相联系，Galí( 2009) 发现贸易条件受到国
内外真实利率水平和贸易条件长期预期水平的影响; 其中贸易条件长期预期水平不为政策左右，无论在怎样
的国内通货膨胀水平下都能影响当前贸易条件，最终作用于国内消费价格。

Mihailov( 2011) 在 Galí 和 Monacelli( 2005) 的基础上推导了如下形式的小型开放经济新凯恩斯菲利普斯
曲线:

πt = βEtπt +1 + καxt + α( Δst － βEtΔst+1 ) ( 10)

其中贸易条件 st = pF，t / pH，t，表示以本币计算的进口商品与本国商品的相对价格，pF，t代表进口价格指数，

pH，t代表本国价格指数，xt 代表国内产出缺口。以 πt 表示本国 CPI 通货膨胀率，式( 10) 说明开放经济下国内
CPI 通货膨胀率受到当前贸易条件变动与下一期预期贸易条件变动( 贴现值) 的相对值的影响。如果预期贸
易条件相对当前改善，支出转换效应( expenditure switching effect) 将使得对进口产品的支出上升，国内 CPI
通货膨胀面临源自进口需求的上行压力，且开放程度越高压力越大; 如预期贸易条件相对于当前恶化，消费
支出将转向本国产品，CPI 通货膨胀面临源自于进口需求的下行压力。Mihailovet( 2011) 采用 10 个 OECD 国
家的数据实证后发现，对大多经济体而言，预期贸易条件变动是一个比同期产出缺口更重要的 CPI 通货膨胀
驱动变量。

在加入中间品市场的情况下，由于两国分别在中间品和最终产品市场上各自进行生产和消费，形成相互
竞争和替代关系，对贸易条件的考察将更复杂。Eyquem 和 Kamber( 2009) 在 Galí 和 Monacelli( 2005) 的基础
上区分了中间品和最终产品的贸易条件，他们假设经济中有两种类型的生产者，中间品生产者和消费品生产
者。中间品生产者处于完全竞争市场( 使用本国劳动力) ，而消费品生产者处于垄断竞争市场( 使用本国和
国外中间品) ，通过引入中间品贸易条件他们得出如下形式新凯恩斯菲利普斯曲线:

π̂t = βEt ( πt +1 ) + ( 1 － ηβ) ( 1 － η)
η

( Ψn̂t + σĉt － ât + αŝt + γρ̂t ) ( 11)

其中 ρt 表示中间品贸易条件，nt 代表劳动，ct 代表消费，at 代表技术，st 代表总体贸易条件。本国中间
品贸易条件得到改善表示本国出口中间品价格相对于进口中间品的价格上升，本国的购买力得到增强，对国
内外的中间品需求都会上升，使得本国市场上的中间品价格上升，通过边际成本作用而反映为最终产品价格
上升。而最终产品贸易条件的改善将同时扩大本国对中间品和最终产品的需求，从中间品和最终品价格两
个方面一起推动价格总水平的上升，产生扩大生产的良性通货膨胀。

( 三) 全球产出缺口

经济的开放使国外因素在国内通货膨胀的决定中日益重要，理论界有许多学者( Kohn，2006; Bernanke，
2007) 提出了所谓的“全球产出缺口假说”( Global Output Gap Hypothesis) ，认为经济全球化的不断深入意味
着国内宏观经济因素对于解释通货膨胀变动而言可能变得越来越不重要，通货膨胀变动与全球产出缺口呈
现出明显的正相关性。Borio 和 Filardo( 2007) 研究了 17 个 OECD 国家后发现国外产出缺口对国内通货膨胀
具有显著驱动效应，并已超过国内产出缺口的影响。但联邦储备委员会 ( Ihring，et al． ，2007 ) 和 OECD
( Nigel，et al． ，2006) 对此持异议①。目前探讨全球产出缺口在通货膨胀形成过程中所扮演角色的文献主要
观点如下: ( 1) 全球化因素对通货膨胀的影响渠道除传统的进口价格波动( 包括最终制成品与原材料) 及竞
争调整过程外，全球产出缺口也会透过全球市场一体化影响国内原材料价格，进而对国内物价产生影响。此
外，随着劳务外包、网络及电子商务的发展，跨地域的劳务迁徙和资本流动已使得服务业也渐受全球产出缺
口影响。( 2) 对全球产出缺口与通货膨胀的影响关系，目前尚未形成一致意见。Borio 和 Filardo( 2007) 认为
全球资源闲置能长期抑制通货膨胀，但 Bernanke( 2007) 、Kohn( 2006) 则认为全球产出缺口仅能短期对通货
膨胀产生影响力。Ball( 2006) 甚至认为，随着经济快速发展，新兴经济体可能成为下一波全球通货膨胀的
始作俑者。

全球产出缺口对国内通货膨胀变动的影响在 NOEM 框架下的一系列探讨包括 Loungani 等( 2001) 以及
Razin 和 Loungani( 2007) 等。其中 Razin 和 Binyamini( 2007) 在前期研究的基础上扩展了 NOEM 模型，假定:
( 1) 存在国际劳动流动及商品和金融资产的国际贸易，同时假定 LOP 成立，这意味着代表性家庭可通过金融
资产的国际买卖以及跨国工作来保证消费的跨时期与跨状态平滑。( 2) 厂商生产函数规模报酬递减，且仅
使用国内和国外移民两种劳动投入，本国劳动力在国内外都被假定为熟练工人，而外国劳动力在其母国和本

651

①他们认为 Borio和 Filardo( 2007) 的研究成果对于问题的解释缺乏说服力，而且他们的研究也陷入了计量经济难题，即
使得本来独立的残差产生了序列相关性。



国都为非熟练工人，前者的边际生产力大于后者，二者工资水平存在一个技术溢价的差异。在此基础上，他
们综合考察了全球产出缺口通过劳动力跨国流动、金融市场一体化以及产品市场竞争三种渠道对国内通货
膨胀动态机制的影响，推导出封闭经济下新凯恩斯菲利普斯曲线为:

π̂ = κ
1 + ωθ

( ω + σ) xt + βEtπ̂t +1 ( 12)

曲线斜率 Ψ1 = κ( ω + σ) / ( 1 + ωθ) ，其中 xt = GapD
t 为国内产出缺口，ω 为边际成本对国内产出的弹性，

κ = ( 1 － α) ( 1 － αβ) /α 是价格的弹性系数，而( 1 － α) 为每一时期内接受价格调整信号的厂商。经济开放
后，根据全球化程度的不同，分为三种情况:

第一，只有产品自由流动，资本与劳动力市场没有完全开放时，新凯恩斯菲利普斯曲线斜率为 Ψ2 =
κ( nω + σ) /1 + ωθ，n 为描述开放程度的参数( 0 ＜ n ＜ 1) 。国外产出缺口的存在，一方面通过国外产品在最
终产品中的构成削弱国内产品的构成比重，减弱国内产出缺口对本国通货膨胀率的作用幅度; 另一方面通过
产品跨境流动调节国内外市场上需求缺口大小，从而吸收国内产出缺口对通货膨胀的影响或提供更多有效
需求消化国内产出形成的通货膨胀压力，因而平滑了菲利普斯曲线中国内产出缺口对通货膨胀动态的影响。

第二，产品与资本市场完全开放，劳动力不能完全自由流动时，新凯恩斯菲利普斯曲线斜率为 Ψ3 =
κnω / ( 1 + ωθ) ，国外利率变动将导致国际间资本流动，通过影响国内资本市场上的供求从而影响本国真实利
率水平( 即资金借贷成本) ，对本国生产的真实边际成本产生影响，因此国外产出缺口能通过资金借贷成本
平滑国内产出缺口对国内通货膨胀动态的作用。

第三，产品、资本、劳动力三个市场都开放时，菲利普斯曲线斜率为 Ψ4 = κnωp / ( 1 + ωpθ) ，其中 ω = ωp +
ωw，ωp 和 ωw 分别表示厂商和家庭对国内产出缺口的弹性，国内产出缺口对家庭决策的影响将被国外产出缺
口的影响所消化，国外产出缺口在前两种情况的基础上，还可以通过劳动力的国际迁徙，改变国内劳动力市
场上的供给和需求，影响劳动力要素价格( 即工资) ，最后通过影响厂商真实边际成本作用于通货膨胀动态。
Razin 和 Binyamini( 2007) 的最终均衡分析结果表明，当国际商品贸易、国际金融产品贸易以及国际劳动力迁
移三种开放性条件都能满足时，新凯恩斯菲利普斯曲线最为平坦。

相关实证的最新进展包括 Bentolila 和 Jimeno( 2008) 对 1995 － 2006 年西班牙通货膨胀的研究，他们发现
当移民劳动力和本土劳动力的劳动供给弹性和工资谈判力不同时，新凯恩斯菲利普斯曲线随着移民情况而
移动。Milani( 2009) 用新凯恩斯菲利普斯曲线结构式模型考察了全球产出缺口对美国通货膨胀动态的影
响，其中全球产出缺口是对美国 50 个最大贸易伙伴国国内产出缺口的加权平均，权重为各国对美国进出口
贸易额占所有贸易伙伴国对美国进出口贸易总额的比重。实证结果表明，1985 － 2007 年美国通货膨胀受国
内产出缺口的影响下降，而全球产出缺口却有了非常显著的正向影响。

四、国内研究现状与未来发展方向

近年来，许多国内学者也开始研究中国新凯恩斯菲利普斯曲线模型，并取得了很多成果。这些研究主要
分成两类: 一类是对新凯恩斯菲利普斯曲线理论文献进行综述，如张成思( 2007，2010) 、陈昭和陈健( 2007) 、
王军( 2010) 、姜凌和王晓辉( 2011) 等，对新凯恩斯菲利普斯曲线模型和动态演变做了较为全面的总结; 另一
类是运用新凯恩斯菲利普斯曲线对我国数据进行实证研究。其中在对开放经济的研究中，曾利飞等( 2006)

在 Galí 和 Gertler( 1999) 的基础上以劳动、资本存量及进口中间品这三种投入品边际成本估计产出边际成
本，建立了开放经济下中国新凯恩斯混合菲利普斯曲线。实证表明，资本边际成本和进口中间品边际成本对
我国通货膨胀影响最大，而劳动力边际成本影响则较小，但该文未考虑本国中间品价格的影响。耿强等
( 2009) 将汇率纳入 Galí 和 Gertler( 1999) 的混合模型中，结果显示通货膨胀预期和通货膨胀惯性对中国当
期通货膨胀水平都具显著影响，但人民币实际有效汇率的影响不显著。韩剑( 2009 ) 借鉴 Borio 和 Filardo
( 2007) 的模型验证了“全球产出缺口假说”在中国的适用性，计量结果表明: 贸易加权、进口加权、产出加权
的全球产出缺口对国内通货膨胀变动具正向影响，但影响程度没有国内产出缺口高。张成思和李颖( 2010)

将国外产出缺口、进口价格和开放度等反映全球化因素的变量引入传统新凯恩斯菲利普斯模型，运用动态面
板数据模型估计了全球化对包括中国在内的 21 个新兴市场国家和地区通货膨胀影响的大小，发现全球化因
素在近十年来对通货膨胀的影响程度明显增强。耿强等( 2011) 通过对 Batinia 等( 2005) 的模型进行拓展，

综合考虑了原油价格、国际平均物价、货币缺口和劳动力成本变动等多种因素，发现伴随经济对外依存度不
断提升，外部冲击对我国物价影响日益明显，尤其是原油价格变化对我国的通货膨胀有显著影响。陆军等
( 2012) 借鉴 Wong 和 Eng( 2010) 的思想建立了基于国际垂直生产结构下的开放经济新凯恩斯菲利普斯曲线
混合模型，并运用中国经验数据进行了实证，研究表明，国内和进口中间品价格对通货膨胀水平都存在显著
价格传导效应，国际能源价格对我国通货膨胀具有正向冲击，存在输入性通货膨胀效应。
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虽然新凯恩斯菲利普斯曲线在国际上尚未有定论，并还在不断地发展之中，但国内现有研究丰富了我们
对中国新凯恩斯菲利普斯曲线的认识。大部分实证结果说明，开放经济的新凯恩斯菲利普斯曲线对中国的
通货膨胀动态显示出一定解释能力，且伴随着对外开放程度不断提升，国际冲击对我国物价影响日益明显。
但另一方面，当前国内对开放经济新凯恩斯菲利普斯曲线大多研究停留在对国外模型套用进行实证上，且部
分文献采用年度数据进行分析，数据量过小影响了结论的可靠性。同时，虽然部分研究提出了新的观点或模
型，但模型也还较为粗糙和进展不大，未能与中国经济特征进行充分的结合，影响了模型的说服力。

中国经济与发达国家经济结构有着较大的差异，突出的特点是中国具有典型的城乡二元经济结构。在
二元经济结构下，农业部门的发展速度及市场化程度与工业部门存在显著差异，同时大量的农村剩余劳动力
转移会影响城镇劳动力市场的均衡，二元经济结构的这些特点，可以从以下两个方面影响中国的通货膨胀动
态: 一方面，从企业定价策略来讲，新凯恩斯菲利普斯曲线假设所有厂商都是垄断竞争厂商，并采用相同的
定价方式，这在具有一元经济结构的发达国家可能是简洁适用的，但由于中国农产品定价多为政府指导定
价，这就导致以农产品为主要初加工对象厂商( 如食品生产厂商) 的价格形成机制呈现新的特点。如果忽视
这一差异，假设我国所有厂商均为垄断竞争厂商、生产技术相同且采用完全相同的定价方式，可能是不恰当
的。另一方面，从真实边际成本的角度来讲，大量的农村剩余劳动力转移，使得中国劳动力市场上存在具有
异质性的两类工人: 城镇职工和农民工，这将直接影响劳动力市场的均衡价格，进而影响企业的工资成本，并
最终反映到物价上。如果能够区分这两类劳动，就可以更好地刻画总体工资水平，进而可以更好地度量厂商
的真实边际成本，提高实际边际成本对通货膨胀的解释力。

最后，随着金融危机进一步深化，欧美日发达经济体纷纷推出新一轮量化宽松货币政策，导致全球流动
性充裕。一方面全球化使得汇率对货币政策更为敏感，货币政策对汇率的影响较之市场一体化程度较低以
及不同国家之间资产替代性较弱时更大，致使金融投机与发达经济体债务问题导致的不确定性等诸方面因
素的叠加，带来了国际大宗商品市场的剧烈震荡; 另一方面，大宗商品市场价格的高位波动给世界经济复苏
带来较大的负面影响，其中最直接的影响是价格上涨提高了整体物价水平。这使得各国必须以牺牲一定的
经济增长和就业为代价来维持物价稳定，使得货币政策运用的复杂性加大。但包括新凯恩斯菲利普斯曲线
在内的现有通货膨胀理论大多主要集中在全球化对产出及通货膨胀( 特别是 CPI 通货膨胀) 影响的理论及
经验分析上，对价格与增长之间周期变化内在机理的研究仍比较缺乏。在后危机时代，对全球化和货币政策
对汇率影响间的联系的探究，以及对通货膨胀、产出和国际大宗商品价格三者之间相互关系的探讨对于更深
入地理解通货膨胀的形成机理及预测其未来走势，制订最优货币政策而言，无疑是具有重要意义的。
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The Open Economy New Keynesian Phillips Curve: A Survey
Li Li1 and Yang Liu2

( 1: Hubei University; 2: Huazhong Normal University)
Abstract: This article provides a brief review on the new frontiers in theories and empirical researches of the open economy new
Keynesian Phillips curve，especially the improvements on its microfoundation and dynamics． The improvements of new Keynesian
Phillips curve microfoundation capture the nexus among price setting，exchange rate pass － through effect and imported intermediate
product． The influence of globalization through international competition，term of trade and global output gap are considered in the
adjustment of its dynamics framework． This is important implications for the model to be used for inflation forecasting in open economy．
The theoretical and empirical researches of domestic scholars are still very weak，China factors such as typical dual economy have not
been integrated when they research China’s inflation using New Keynesian Phillips Curve，and the inherent relationship between
inflation and business cycle is worth further study．
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The Trade Relation Duration under the Trade Diversification Strategy:
An Example from the Export of Textiles in China

Feng Wei，Shao Jun and Xu Kang － ning
( School of Management and Economics，Southeast University)

Abstract: Prolonging trade relation duration can enforce the strategy of trade diversification． In this paper，we study the role of trade
relation duration in trade diversification based on the export of textiles． And we find that nowadays，the trade duration of textiles is
mostly short，the average duration is only 2 to 3 years，and the ten years’survival rate is only 30% to 40% ． And this phenomenon does
not benefit to enforce textile’s strategy of trade diversification． Furthermore，we study the forces which influence textile’s trade
duration，and find that textiles trade duration is influenced by the market size of import country and its average consumption，the initial
export and characters and unit value，bilateral trade and trade distance，and so on． Based on these conclusions，we give some advices on
how to improve the strategy of trade diversification，such as enforcing the characters of export products，choosing importer purposely and
so on．
Key Words: Trade Diversification; Trade Relation Duration; Textiles; Survival Analysis Model
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