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Abstract 
Predictions have been concerned about the issue, especially in the macroeconomic. Univariate 
time series prediction can not meet basic needs. Multiple macroeconomic time series has urgent 
demand for reasonable model. Currently AR model and VAR model develop better, and to some 
extent, are used for analysis and policy analysis in macro fields. While state space model validates 
observable variables, unobserved variables are added. In an open economy and the rapid devel-
opment background, state-space model can adapt to the actual needs. This paper selects the three 
basic macroeconomic variables in three areas (industrial, money supply and CPI), fitting VAR 
model and state space model and predicting, comparing predictions. The results show that the 
prediction accuracy of the state space model is superior to the VAR model. 
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摘  要 

预测是一直以来关注的问题，尤其在宏观经济方面。单变量时间序列的预测已不能满足基本的需要，多

元宏观经济时间序列对拟合合理的模型需求迫切，当下AR模型和VAR模型发展较为完善，在一定程度上

用于宏观领域分析及政策分析。状态空间模型在验证可观测变量的同时，加入不可观测变量，在经济开

放且发展迅速的前提下更能适应实际的需要。本文选取三个宏观经济中三个方面(工业，货币供给和CPI)
的基本变量，拟合VAR模型和状态空间模型并进行预测，比较预测效果。结果表明，状态空间模型的预

测精度要优于VAR模型。 
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1. 引言 

近几十年来，包含少量变量的小模型的计量运用进展很大。在平稳前提下，小宏观计量模型的估计、

检验和推断形成了系统的理论和框架。尤其重要的是，Granger (1987)提出了协整理论，为多变量时间序

列的建模拓展了空间，使得多变量时间序列建模中“变量是平稳的”假定不再是必须的；另一方面，Sims 
(1980)提出向量自回归模型(VAR 模型)，将单变量的自回归模型推广到多变量时间序列组成的向量自回归

模型，从而 VAR 模型广泛的渗透到宏观分析的各领域，推动了经济系统动态性分析的运用，成为政策分

析的有效工具。平稳 VAR 模型的估计和推断方法早已建立，而对 VAR 更为重要的识别理论也已发展地

较为完善。并且在经验研究上，各地学者关于如何使用此类模型积累了很多的经验[1]。 
在分析经济现象随时间变化规律的过程中，状态空间模型的优点是在验证可观测变量的同时，加入

了不可观测变量[2]。状态空间模型可以表现出研究经济现象的状态随时间变动的规律，同时也可以判断

所选择的状态是否能够反映观测变量的真实状况，并且在描述系统变化过程的前提下包含尽可能少的元

素[1]。改革开放以来，我国经济发生了巨大的结构变化，开放经济下面临着各种政策变动影响、外界干

扰等不可观测变量冲击，之前的一些实证方法并未考虑到这些问题，而状态空间模型可以很好地考虑和

反映这些不可观测变量的影响[2]。 
因此在本文关注的经济预测方面，我们进行了协整分析并进而构建 VAR 模型和状态空间模型，预

测结果进行比较。 

2. 模型描述 

2.1. 向量自回归(VAR)模型 

Sims 于 1980 年提出了向量自回归模型(简称 VAR 模型)，VAR 模型不以经济理论为基础，采用多方

程联立的形式，在模型的每一个方程中，内生变量对模型的全部内生变量的滞后值进行回归，进而估计

全部内生变量的动态关系。VAR 模型常用于预测相互联系的时间序列系统，也常用于分析随机扰动对变

量系统的动态冲击，进而解释各种经济冲击对经济变量形成的影响[3]。 
VAR 模型的一般形式为： 

1 1 2 2t t t p t p t tX A X A X A X u ω− − −= + + + + Γ +                          (1) 
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这里 tX 为 1K × 的内生变量， tω 为同样维数的扰动项， 1 2, , , pA A A 为 K K× 的系数矩阵， tu 为外生

变量， p 为滞后阶。模型中可以加常数项、趋势项，或者两者都加。 
如果用滞后算子来表示(1)式则有： 

( ) t tA L X ω=                                       (2) 

这里 ( ) 2
1 2

p
k pA L I A L A L A L= − − − − 。模型(2)式常称为 VAR 模型的简化形式，模型中的随机项常

被称为“冲击向量”或“简化形式的冲击向量”或“信息向量”或“异常向量”。 
VAR 模型的特点有：首先，VAR 模型不以经济理论为依据，在建模过程中只需要把那些相互有关

的变量包括进 VAR 模型，同时确定滞后阶 p 即可；其次，VAR 模型对待估计的参数施加零约束，即参

数估计值不管显著与否，都保留在模型中；再次，VAR 模型需要估计的参数较多，如一个含有三个变量，

最大滞后期 p = 3 的 VAR 模型，有 27 个参数需要估计，所以当样本容量较小时，会严重影响 VAR 模型

参数估计量的精度[4]。 

关于模型的估计，通常采用 OLS 法或极大似然法进行估计，在估计前需要确定模型的滞后阶 p。p
值的选择可以利用 LR 统计量或者 BIC，AIC 和 SC 准则来确定。 

2.2. 向量自回归移动平均(VARMAX)模型 

在 VAR 模型，VARMAX 模型(带有输入变量的向量自回归移动平均模型)的矩阵形式为： 

( ) ( ) ( )t t tA B Y B B e C B X= +                                (3) 

若 ( )B B I= ，则为 VARX 模型： 

( ) ( )t t tA B Y e C B X= +                                   (4) 

这里 tY 为 k 维输出变量， tX 为 m 维输入变量， te 为不可观测的误差或扰动过程，B 为后移算子。所

以上述表达式(3)为带有输入变量的向量自回归移动平均模型。 

2.3. 状态空间模型 

一般的线性正态状态空间模型为： 

1t t t t tF Rα α ς+ = +                                     (5) 

t t t tY H α ε= +                                       (6) 

( )1 1 1~ ,N a Pα                                       (7) 

这里方程(5)为状态方程，(6)为测量方程，(7)为初始状态向量的分布。 tς ， sε 对所有 t，s 独立，并

且独立于 1α ，观测值 tY 可能是多维的，状态向量 tα 是不可观测的。 t tς ε, 均服从正态分布。系数矩阵 tF ，

tH 确定了模型的结构，它们可能包括了未知参数。 tα 是一个向量自回归 VAR(1)过程。 
状态空间模型的各个成分都可加可减，进行各种变化，还可以加入非随机的输入项。由于其灵活性，

状态空间模型用一种统一的方法包括了范围很广的多类模型及方法，诸如动态回归、ARIMA、不可观测

分量模型、隐函数模型等。 
这里使用线性的状态空间模型，因此关于多元正态分布的性质都成立，可以使用状态似然函数。关

于状态空间模型的估计有两方面：一是度量不可观测的状态，包括预测、滤波及光滑；二是用最大似然

法估计未知参数[5]。 

3. 数据介绍 

本文采用 2005 年 1 月到 2015 年 11 月跨度为 131 个月的月度数据，时间序列跨度较长，可以充分验证
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时间趋势。变量个数为三个，分别为工业增加值增长率，货币和准货币(M2)增速和居民消费价格指数(CPI)。 
这三个变量反映宏观经济的基本面，并且相互影响，均采用增速，可避免量纲不同出现其他问题。

货币供给变动选取广义货币(M2)，这与之前一些文献选取狭义货币(M1)不同，广义货币 M2 既可以反映

现实购买力，同时可以反映潜在购买力，它对于通货膨胀具有不可忽略的影响[2]。选用 CPI 能反映我国

通货膨胀。本文数据均来自中经网数据库。 

4. 实证检验 

4.1. 数据描述 

如图 1 和图 2 所示，从样本数据来看，M2 增速从 2005 年一开始处于水平状态，小幅波动，从 09
年初到 10 年初经历了一个大幅度上升后下降的过程，而后保持相对水平，有小幅波动。CPI 和 CPI 增速

与 M2 增速保持同步相反方向变动。工业增加值增长率波动幅度较大，但整体趋势与 M2 增速相同。 

4.2. 协整检验 

4.2.1. 平稳性检验 
变量序列平稳是构建 VAR 模型和状态空间模型的基础。我们考察三个变量的平稳性，采用 KPSS 单

位根检验[6]。 
KPSS 单位根检验结果如下表 1 所示。 
根据结果可以判断 M2 增速和工业增加值增速为一阶单整序列；CPI 为水平平稳序列，但一阶差分

后趋势平稳，故认为 CPI 为一阶单整序列。 

4.2.2. 协整分析 
本文中三个变量均为同阶单整时间序列，因此我们进行协整分析，运用 Johansen 协整检验，

Engle-Granger 协整检验和 Granger 因果检验。 
Johansen 协整检验结果如下表 2、表 3 所示：(分别用迹检验和最大特征值检验) 
(1) 迹检验的检验统计量和临界值的输出见表 2。 

 

 
Figure 1. Trend chart of M2 growth, the growth rate of industrial added value and CPI 
图 1. M2 增速，工业增加值增长率和 CPI 走势图 
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Figure 2. Trend chart of M2 growth, the growth rate of industrial added value and CPI growth 
图 2. M2 增速，工业增加值增长率和 CPI 增速走势图 
 
Table 1. KPSS test results 
表 1. KPSS 单位根检验结果 

变量 KPSS Truncation lag parameter p 值 

M2 增速 Level：1.3829 2 0.01 

工业增加值增速 Level：2.3687 2 0.01 

CPI Level：0.2294 2 0.1 

M2 增速 Trend：0.4671 2 0.01 

工业增加值增速 Trend：0.1392 2 0.06266 

CPI Trend：0.192 2 0.01901 

diff(M2 增速) Level：0.1499 2 0.1 

diff(工业增加值增速) Level：0.0709 2 0.1 

diff(CPI) Level：0.0761 2 0.1 

diff(M2 增速) Trend：0.083 2 0.1 

diff(工业增加值增速) Trend：0.0319 2 0.1 

diff(CPI) Trend：0.075 2 0.1 

 
Table 2. Values of trace test statistic and 10%, 5% and 1% critical values of test 
表 2. 迹检验的检验统计量和 10%，5%和 1%的临界值 

原假设 检验统计量 临界值(10%) 临界值(5%) 临界值(1%) 

r ≤ 2 5.24 7.52 9.24 12.97 

r ≤ 1 15.83 17.85 19.96 24.60 

r = 0 41.23 32.00 34.91 41.07 

这里对于
0 : 0H r = 检验的p值小于 0.01，而对于

0 : 1H r ≤ 检验的p值大于 0.1。 
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(2) 最大特征值检验的检验统计量和临界值的输出见表 3。 
因此这两个检验的结果基本一致，各变量在 5%显著性水平上存在协整关系，均表明 r = 1，存在一

个协整向量。从协整关系结果来看，三个变量存在相互影响。 
EG 协整检验：我们针对数据中的三个变量轮流做因变量来进行回归，结果三个回归方程的 p 值均小

于 0.01，表示回归都是显著的，也就是说变量之间有显著的相关关系。进而检验残差是否是𝐼𝐼(0)的。结果

如下表 4 所示。 
结果是显著的，三个回归方程的残差的检验统计量的值均小于 5%的临界值，故拒绝有单位根的零假

设，所以每个残差都是 I(0)的。说明可能存在协整关系。 
Granger 因果检验：结果如下表 5 所示。 
结果显示，p 值都很小，均远小于 0.05，但最显著的是工业增加值增长率->CPI 和 CPI->工业增加值

增长率，说明工业增加值增长率和 CPI 互为“Granger 原因”更明显。三个变量之间都有可能存在因果关

系或者相互影响。 

4.3. VAR 模型 

我们把三个变量都放入内生变量，模型中加上常数项和趋势项，滞后期取 p = 2。时间取 2005 年 1
月到 2014 年 12 月。 
 
Table 3. Values of eigen test statistic and 10%, 5% and 1% critical values of test 
表 3. 最大特征值检验的检验统计量和 10%，5%和 1%的临界值 

原假设 检验统计量 临界值(10%) 临界值(5%) 临界值(1%) 

r ≤ 2 5.24 7.52 9.24 12.97 

r ≤ 1 10.59 13.75 15.67 20.20 

r = 0 25.40 19.77 22.00 26.81 

这里对于
0 : 0H r = 检验的p值小于 0.05，而对于

0 : 1H r ≤ 检验的p值大于 0.1。 
 
Table 4. The stability test of residuals of Engle-Granger test 
表 4. Engle-Granger 协整检验中残差的平稳性检验 

回归方程 检验统计量 临界值(1%) 临界值(5%) 临界值(10%) 

1 −2.333602 

−2.58 −1.95 −1.62 2 −3.938827 

3 −2.264652 

 
Table 5. Granger causality testing results 
表 5. Granger 因果检验结果 

 F 统计量 P 值 

工业增加值增长率 -> M2 增速 1.840617 9.758350e-02 

CPI -> M2 增速 3.610759 2.615104e-03 

M2 增速 -> 工业增加值增长率 3.208818 6.064602e-03 

CPI -> 工业增加值增长率 4.492028 4.130013e-04 

M2 增速 -> CPI 2.389082 3.291749e-02 

工业增加值增长率 -> CPI 7.329895 1.289988e-06 
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输出结果用矩阵形式表示出拟合的模型为：(M2 增速用 X1 表示，工业增加值增速用 X2 表示，CPI
用 X3 表示) 

1

1

1

1 8.306 0.018 0.864 0.038 0.061 1 0.095 0.124 0.018
2 8.957 0.060 0.759 0.166 2.407 2 0.899 0.040 2.206
3 5.385 0.008 0.108 0.112 1.023 3 0.101 0.

t t

t t

t t

X X
X t X
X X

−

−

−

− − − −        
        = − + − + − + −        

         −        

3

2

2

1
2

001 0.096 3

t

t

t

X
X
X

−

−

−

  
  
  

  −  
(8) 

并且根据拟合的 VAR 模型预测未来 10 个月的预测图如下图 3 所示，并与真实值进行比较(图 4)。 
VAR 模型对 2015 年 10 个月的预测值与真实值的比较如表 6 所示。 

4.4. VARX 模型 

由前面可知，三个变量之间是相互影响的，我们任意选择 X1(M2 增速)作为输出变量，X2 和 X3 作

为输入变量进行拟合及预测。拟合出的模型结果为： 

( )
1

1 2
1

0.012 0.021
1 1.041 0.054

0.051 0.569t t t
BB B Y e X
B

 − −
− + = +  

− + 
                     (9) 

 

 
Figure 3. Using VAR model to fit the three variables (M2 growth, the growth rate of industrial added value and CPI) data 
and making predictions for the coming months 
图 3. 用 VAR 模型拟合三个变量(M2 增速、工业增加值增长率和 CPI)数据并对未来 10 个月做预测 

月份

月份

月份

CPI

CPI

CPI
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Figure 4. The real value of the three variables (M2 growth, the growth rate of industrial added value and CPI) 
图 4. 三个变量(M2 增速、工业增加值增长率和 CPI)数据的真实值 
 
Table 6. VAR model predictions and the real value (January 2015-October 2015) 
表 6. VAR 模型预测值与真实值(2015 年 1 月~10 月) 

2015 年的月份 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 

预测值 11.024 11.181 11.442 11.738 11.983 

真实值 10.770 12.510 11.620 10.070 10.820 

月份 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 

预测值 12.237 12.462 12.665 12.847 13.004 

真实值 11.750 13.310 13.310 13.130 13.490 

 

或者是 

1 2 1 11 1.041 1 0.054 1 0.012 2 0.021 2 0.051 3 0.569 3t t t t t t t tX X X e X X X X− − − −= − + + − − − +        (10) 

检验模型的稳定性及残差是否序列相关结果如图 5 所示，结果表明系统稳定，残差没有显现出序列

相关。 
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Figure 5. Acf diagram and pacf diagram of residuals of results using VARX model to fit the 
three variables (M2 growth, the growth rate of industrial added value and CPI) data 
图 5. 用 VARX 模型拟合三个变量(M2 增速、工业增加值增长率和 CPI)数据结果残差的

acf 图及 pacf 图 
 

根据拟合的 VARX 模型进行预测，用 2005 年 1 月到 2014 年 12 月的数据预测 2015 年 11 个月的 M2
增速，再于 2015 年的真实值进行比较(图 6)。 

2015 年 1 月到 2015 年 11 月的预测值如表 7 所示。 

4.5. 状态空间模型 

将三个变量引入状态空间模型并进行估计和预测，结果表明模型系统是稳定的(图 7)，残差没有显现

出序列相关。 
拟合的状态空间模型为： 

1 1

0 0.054 0.021 0.057 0.054
1 1.041 0.012 0.051 1.041t t t tUα α ε− −

− − −     
= + +     − −     

                  (11) 

( )0 1t t tY α ε= +                                    (12) 

根据拟合的状态空间模型进行预测，用 2005 年 1 月到 2014 年 12 月的数据预测 2015 年 11 个月的

M2 增速，再于 2015 年的真实值进行比较。结果得到预测的结果和预测图与 VARX 模型得到的结果类似

(表 8)。 
预测结果用均方误差判断：MSE(VAR 模型) = 0.769；MSE(状态空间模型) = 0.7609。 
结果表明，状态空间模型的预测比 VAR 模型更精确(图 8)。 

5. 结论 

本文中三个宏观经济变量，分别为 M2 增速，工业增加值增长率和 CPI，通过检验平稳性得出此多 
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Figure 6. Predictive value of M2 growth (dotted line) 
图 6. M2 增速的预测值(虚线) 

 

 
Figure 7. Acf diagram and pacf diagram of residuals of results using state space model to 
fit the three variables (M2 growth, the growth rate of industrial added value and CPI) data 
图 7. 用状态空间模型拟合三个变量(增速、工业增加值增长率和 CPI)数据结果

残差的 acf 图及 pacf 图 
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Table 7. VARX model predictions and the real value (January 2015-October 2015) 
表 7. VARX 模型预测值与真实值(2015 年 1 月~10 月) 

2015 年的月份 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 

预测值 10.820 11.074 11.328 11.609 11.837 

真实值 10.770 12.510 11.620 10.070 10.820 

月份 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 

预测值 12.046 12.262 12.542 12.828 13.055 

真实值 11.750 13.310 13.310 13.130 13.490 

 
Table 8. State space model predictions and the real value (January 2015-October 2015) 
表 8. 状态空间模型预测值与真实值(2015 年 1 月~10 月) 

2015 年的月份 1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 

预测值 10.820 11.074 11.328 11.609 11.837 

真实值 10.770 12.510 11.620 10.070 10.820 

月份 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 

预测值 12.046 12.262 12.542 12.828 13.055 

真实值 11.750 13.310 13.310 13.130 13.490 

 

 
Figure 8. Predictive value of M2 growth (dotted line) 
图 8. M2 增速的预测值(虚线) 

 

元宏观经济变量是协整关系，进而拟合 VAR 模型和状态空间模型。两个模型拟合结果均是稳定的，但是 
预测值有所差异，VAR 模型的预测值不稳定，与真实值相差较大；状态空间模型的预测值与真实值相近，

说明状态空间模型的理论适用于宏观经济的实证研究，更能反映实际经济活动。 
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