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内容摘要：目前，计量经济学和微观经济学与宏观经济学一起构成了中国高校经济管理类本科

生和研究生必修的三门经济学核心理论课程。计量经济学在中国经济学界受到越来越广泛的关注，

其方法与工具也在实证研究中被大量应用。本文将阐述现代计量经济学的基本思想和方法论，计量

经济学在经济学研究中的地位、作用和局限性，计量经济学与数理经济学、数理统计学及经济统计

学之间的差异，等等，并运用大量经济学和金融学中有代表性的实例说明计量经济学的应用以及在

应用时应注意的若干问题。 
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一、 引言 

 
计量经济学已经成为现代经济学和管理学教育必不可少的一部分，它和微观经济学与宏观经济

学一起构成了中国高校经济管理类本科生和研究生必修的三门经济学核心理论课程，并在中国经济

学界受到越来越广泛的关注。然而，中国计量经济学的发展落后于微观经济学和宏观经济学。中国

经济学界对计量经济学这一现代经济学核心课程存在着一些认识上的误区。比如，不少人认为计量

经济学仅仅是经济学实证研究的技术分析工具，没有意识到计量经济学作为经济学研究基本方法论

的重要性；很多人不了解计量经济学与数学、数理经济学、数理统计学以及经济统计学之间的区别，

将计量经济学等同于应用数学或应用统计学，认为计量经济学只不过是一个经济数学模型加上一个

随机搅动项而已。还有，实证研究中，经常不注意计量经济学方法与工具所适用的范围和前提条件，

不恰当地将它们应用于其前提条件明显不成立的经济数据或经济问题，从而导致得出错误的结论。

所有这些认识上的偏差，正妨碍着计量经济学的应用、推广和发展。本文的目的，是从方法论的角

度出发，阐述计量经济学在经济学研究中的地位、作用以及局限性，从而使大家对计量经济学作为

现代经济学研究基本方法论的重要性和局限性，有一个比较清晰的认识。 

本文首先将从现代经济学的数量分析特征出发，阐述计量经济学在现代经济学中的地位和作

用；然后，通过比较计量经济学与数理经济学、数理统计学和经济统计学之间的差别，强调计量经

济学作为经济学研究基本方法论的重要性；接着，通过经济学和金融学中具有代表性的重要实例，

具体详细地说明计量经济学方法和工具的应用，以及在应用时需要注意的若干问题。这些例子包括

消费函数和乘数效应，理性预期和资产定价，规模报酬不变，转型经济改革成效评估，有效市场假

说，市场风险和波动聚集，以及劳动经济学和金融学的久期分析（Duration Analysis），等等。这

些实例说明了计量经济学是如何用于经济结构分析和重要结构参数估计，如何用于检验经济理论和

发展经济理论，如何进行经济行为分析和逻辑分析，从而采用正确的计量经济学方法并正确地陈述

结论，以及如何针对经济数据的特点和具体问题的本质，选择合适的计量经济学模型和工具。同时

还强调了在使用计量经济学模型进行结构分析时正确设定理论模型的重要性，以及计量经济学在非

传统领域也有广泛的应用。 后，本文将阐述由经济数据的非实验性和经济结构的时变性所导致的

计量经济学分析的局限性。 

 

二、 计量经济学的地位 

 
现代市场经济充满不确定性和风险，一个经济人做出一项决策后，其后果往往无法预知。现代

经济学就是研究在充满不确定性因素的条件下如何公平而有效地配置有限资源。现代经济学可大致

分为四个领域：宏观经济学、微观经济学、金融经济学和计量经济学。其中，宏观经济学、微观经
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济学和计量经济学已经成为中国高校经济类本科生和研究生必修的三门核心经济理论课程。同大多

数的自然科学学科一样，现代经济学研究的一般方法可归纳为以下几个步骤： 

第一：收集数据和总结经验特征事实（Empirical Stylized Facts）。经验特征事实一般从观

察到的经济数据中提炼出来。比如，微观经济学中著名的恩格尔曲线（Engel's Curve）就是一个

经验特征事实，它刻画家庭生活用品支出占总收入的比例随着家庭总收入的上升而递减；宏观经济

学中一个著名的经验特征事实是菲利普斯曲线（Phillips Curve），它描述一个经济的失业率和通

货膨胀率之间的负相关关系（后来又出现了“高失业高通胀”和“低失业低通胀”的正相关现象）；

还有，金融市场的波动常常会交替出现，大波动后通常会紧跟着另一个大波动，而小波动后会紧跟

另一个小波动，这就是金融学中有名的经验特征事实—市场波动聚集（Volatility Clustering）。

经验特征事实是经济学研究的出发点，比如，时间序列计量经济学中的单位根（Unit Root）和协

整（Cointegration）理论，就是基于 Nelson & Plossor（1982）在实证研究中发现大多数宏观经

济时间序列都是单位根过程这一经验特征事实而发展起来的。 

第二：建立经济理论或模型。找到经验特征事实以后，经济学家会建立经济理论或模型，以解

释这些经验特征事实。这一阶段的关键是建立合适的经济数学模型。 

第三：实证检验。这一步的工作需要把经济理论或模型转化为可用数据检验的计量经济模型。

经济理论或模型通常只指出经济变量之间的因果关系和数量关系，没有给出确切的函数形式。从经

济数学模型到计量经济模型的转化过程中，需要对函数形式作出假设，然后利用观测到的数据，估

计未知参数值，并进一步验证计量经济模型的设定是否正确。 

第四：应用。计量经济模型通过实证检验后，可用来检验经济理论或经济假说的正确性，预测

未来经济的变动趋势以及提供政策建议。 

可以看出，对经济理论进行数学建模和对经济现象进行实证分析已成为现代经济学的两个基本

分析方法。事实上，这是几代经济学家努力使经济学成为像自然科学（如物理学）那样的一门科学

的必然结果。在北美，经济学博士生教育非常注重包括数学建模和实证研究的数量分析训练。 

数学建模在经济学中具有十分重要的作用。有很多方法，诸如图形描绘和文字论述等，都可用

来描述经济理论。但是，任何经济理论，如果可用数学工具来表述，就能够确保其逻辑的一致性和

正确性。正如马克思所指出的，在一门学科中能够使用数学是该学科成熟的重要标志。 

    在经济学中使用数学已有很长一段历史。古诺（Cournot，1838）撰写的《财富论中的数学原

理》被认为是 早在经济分析中使用数学的著作之一。“边际革命（Marginal Revolution）”是经

济学发展的一个重要里程碑，尽管它当时没有使用数学工具，但后来经济学家发现，边际效应、边

际产出和边际成本等概念，与微积分中的导数概念相对应。数理经济学家瓦尔拉斯（Walras，1874） 

在提出一般均衡理论时，使用了大量的数学工具；冯⋅诺依曼和摩根斯坦恩（Von Neumann & 

Morgenstern，1944） 提出的博弈论，起源于数学的一个分支，博弈论现已成为微观经济学的重要

基石。 

在经济学研究中使用数学有几个重要作用： 

第一，数学能精确简洁地刻画经济理论的 重要本质。例如，凯恩斯（Keynes，1936）提出的

宏观经济学理论，主要研究经济总量（比如国民生产总值、消费、失业、通货膨胀、利率、汇率等）

之间的关系，这一理论可以简要地用如下两个等式来表述（假设是一个封闭经济）：  
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其中，Y 表示收入，C 表示消费，I 表示私人投资，G 表示政府支出，参数α 表示维持生存的 低

消费，参数 β 表示边际消费倾向。 若我们用国民收入恒等式减去消费函数，整理后求偏导，可以
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 因此，凯恩斯理论的基本思想可以用上述两个或三个数学等式来表述。 

    第二，经济学中复杂的逻辑分析可通过使用数学工具得到大大简化。在经济学入门课程里，常

常通过文字和图表描述的方式进行分析，既直观又浅显易懂。然而，文字或图表对复杂的经济分析

往往无能为力。例如，在均衡分析中，局部均衡分析可用一个二维坐标中两条曲线的交点来表示均

衡点，这两条曲线分别是需求曲线和供给曲线。然而，在更为复杂的一般均衡分析中，图表显然无



法实现，因为涉及到很多商品。一般均衡理论是经济学中的一个基本理论，研究在竞争性市场经济

中，市场力量能否推动相互联系的诸多产品和服务市场同时达到均衡。具体地说，假设有 个商品，

第 i 种商品的需求为

n

( )PDi ，供给为 ( )PSi ，n个商品的价格向量为 。一般均

衡分析就是研究是否存在一个能使市场出清的价格向量 ，满足

( )′= npppP ,,, 21 Λ
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这个问题看似比较简单，却很难找到一个有效解，因为需求函数和供给函数一般不是线性的。瓦尔

拉斯没能解决这一问题。许多年以后，阿罗（Arrow）和德布鲁（Debreu）应用数学的不动点定理

（Fixed Point Theorem），严格证明了均衡价格向量的存在。可见，在一般均衡理论的发展过程中，

数学起了至关重要的作用。 

    第三，数学建模是经济理论实证化的必经之路。我们生活在一个数字时代，许多经济和金融现

象都体现为数据。我们只有把经济理论“数字化”，才能把理论和数据联系起来，才能验证经济理

论能否解释经济现实。为此，需要把经济理论转化成可以检验的数学模型，进而用观察到的数据对

该模型进行估计和检验，并应用于分析实际问题。 

    现代经济学的另一个主要特征是实证分析。在北美，绝大部分经济金融学术研究均是实证研究。

为什么实证分析非常重要呢？一个重要原因是，尽管使用数学可确保理论本身的逻辑一致性和正确

性，但却不能保证经济学成为一门真正的科学。即使数学推导准确无误，如果经济理论的基本假设

不正确，或不切合实际，那么它在实践上将毫无用处。这种情况并不少见。作为一门科学，经济理

论必须与实践相结合并保持一致，也只有这样，经济理论才能够解释过去的经济事件，预测未来的

经济发展趋势。 

那么，如何验证经济理论是否可以解释现实呢？实际上，几乎不可能或很难用经济数据检验经

济理论的前提假设是否正确。但是，我们可以通过考察经济理论的推论与观测到的数据之间是否一

致来检验。在经济学发展的早期阶段，实证研究通常是使用案例分析或间接验证的方法。比如，亚

当⋅斯密在《国富论》中就是用案例分析方法来解释专业化分工的优势所在。今天，简单的案例分

析方法仍然有用，但只限于作为实证研究的辅助性探索性分析，因为其精确性常常受到质疑，特别

是当经济现象比较复杂，而获得的数据又很有限的时候，严格的实证分析需要使用计量经济学方法。 

计量经济学在过去的几十年中发展非常迅速，主要有以下几个原因。第一，如上所述，经济理

论需要实证检验；第二，高质量经济数据的获得已逐渐变得相对容易；第三，计算技术的发展使得

数据处理的成本越来越低，计算机升级的速度远远快于经济数据积累的速度。 

    尽管在绝大多数的计量经济学文献中没有明确论述，现代计量经济学实际上是建立在以下基本

公理之上的： 

 公理 1：任何经济系统都可以看作是服从一定概率分布的随机过程（Stochastic Process）。 

 公理 2：任何经济现象（经济数据）都可以看作是这个随机数据生成过程（Data Generating 

Process）的实现（Realizations）。 

我们无法验证这两个公理。它们是很大一部分计量经济学家和经济学家对经济学的基本观点和理

念。并不是所有的经济学家，甚至不是所有的计量经济学家都同意这些看法。比如，有一些经济学

家把经济系统看作是非随机的混沌过程（Chaotic Process），经济现象是由该混沌过程产生的一些

拟随机数。然而，Granger & Teräsvirta（1993）和 Lucas（1977）等大多数经济学家和计量经济

学家都认为经济系统中存在大量的不确定性，用随机分析方法优于非随机分析方法。比如，萨缪尔

森（Samuelson，1939）提出了其著名的乘数－加速器模型，用一个非随机的二阶差分方程来刻画

总产出。在一定的参数范围内，这个差分方程可以产生一定的周期，该周期为常周期，有固定的周

长。毫无疑问，这个模型在描述宏观经济波动方面颇有建树。 但是，随机结构更能真实地反映经

济的周期行为，因为任何一个经济的经济周期都不会是均 发生的。Frisch（1933）论证了存在一

个能把互不相关的随机扰动变量合成随机的具有不均 周期行为的结构传播机制（Structural 

Propagation Mechanism）。尽管不是所有的不确定性都能用概率论很好地刻画，但概率论是描述不

确定性 好的数量工具。随机经济系统的概率规律可以被看作为“经济运行规律”（Law of Economic 

Motions）。计量经济学的主要任务就是，用观测到的经济数据，以经济理论为指导，使用计量经济

学方法和工具，构建合适的计量经济模型，揭示经济运行规律，并用以验证经济理论或经济假说以

及指导经济实践。 

上述计量经济学公理表明，我们不可能精确地描述经济变量之间的数量关系。任何经济模型都

不能囊括经济中各种各样的随机因素，任何点预测（Point Forecast）都不可能完全精确。因此，

我们只能用观测到的数据推断经济系统中的概率规律，而不是去确定经济变量之间精确的函数关



系。在进行计量经济建模时，经济理论起着非常重要的指导作用，特别是确定重要的经济变量及解

释它们之间的因果关系。经济理论或经济假说常常可表述为对经济系统的概率规律的约束条件通过

检验这些约束条件的有效性，我们就可以验证经济理论或经济假说是否正确。但是，计量经济建模

不能仅仅依靠经济理论的指导。数理统计知识，经济统计知识，经济数据特点，实证研究经验、研

究目的等等，也起着重要的作用，不可缺少。 

 

三、计量经济学与数理经济学、数理统计学及经济统计学的区别 

 
尽管计量经济学是经济学研究的一种基本数量分析方法，但它和数学、数理经济学、数理统计

学以及经济统计学之间有本质区别。首先，在经济学研究中，计量经济学和数学的作用不同。数理

经济学家的主要任务是用数学工具研究经济理论问题并将经济理论表述为严谨的数学模型形式，而

不必考虑经济理论的实证问题。经济学家常常先有一些概念、直觉、想法，并通过简单逻辑分析得

到一些初步结论，但是这些结论是否正确或者在什么条件下成立，需要用数学这一 严谨的逻辑工

具来论证。数学的使用可排除一些似是而非的观点或结论。然而，数学的推导过程正确并不能保证

经济理论可以解释经济现实。要检验经济理论是否可以解释经济现实，需计量经济学的方法和工具。

同自然科学的发展一样，经济理论的发展，经历了从推翻不能解释 新经验特征事实的现有经济理

论，到提出能解释 新经验特征事实的新经济理论这样一个不断重复、不断上升、不断完善的创新

过程。在这个过程中，计量经济学起到了关键的作用。不存在绝对正确和恒久有效的经济理论。任

何经济理论都只是相对真理，只能在特定的历史阶段解释某些经济现实，在一定时期内与相应的历

史数据相吻合。当人们利用现有的数据来检验时，一些经济理论可能不会被拒绝。若现有的数据十

分有限，有可能会出现多个不同甚至是相矛盾的经济理论或模型同时并存的情形。但随着新数据的

产生，现有的理论，特别是与实际相去较远的理论往往将由于无法解释新的数据而首先被拒绝。在

许多情况下，使用新的计量经济学方法或者新的经济数据可导致新的发现，从而催生新的经济理论。 

尽管数理统计学为计量经济学提供了很多有用的理论、方法和工具，但计量经济学并不是其基

本理论的应用。作为现代经济学的一个重要组成部分，计量经济学有自己的历史发展轨迹, 有不少

自身特有的方法和工具。例如，汉森（Hansen，1982）提出广义矩估计（Generalized Method of Moments 

Estimation, 简称 GMM），其背景是由于经济变量的条件概率分布是未知的，经济结构参数值因而不

能用统计学中经典的 大似然估计（Maximum Likelihood Estimation, 简称 MLE）方法来估计。为

了估计理性预期模型（Rational Expectations Models），汉森提出了利用由欧拉方程组成的一些

特定的矩条件进行参数估计。另外一个例子是作为时间序列计量经济学的核心内容的单位根和协整

理论（Engle & Granger, 1987； Phillips, 1987）。Nelson & Plosser（1982）在实证研究中发

现大多数的宏观经济数据都是单位根过程，标准的统计推断理论不能使用，由此催生了单位根和协

整的时间序列计量经济学理论。再则，就是金融计量学的发展。金融时间序列通常有一些独特的特

征，比如价格波动的聚集性，厚尾分布，价格变动的突然跳跃性，价格变动之间不相关但不独立，

等等。对金融数据的这些特征以及诸如金融风险管理、套期保值和衍生产品定价等的实际需要，使

得很多常规的时间序列分析方法（如 ARMA 建模）不再适用，因此需要发展新的金融计量分析方法，

对诸如价格变动的方差或整个条件概率分布建模。 后，劳动经济学和计量经济学可谓互有裨益。

由于高质量微观经济数据的获得，如美国密歇根大学的 PSID（Panel Studies of Income Dynamics），

俄亥俄州立大学的 NLS（National Longitudinal Surveys）及宾夕法尼亚大学的 Penn-World Tables

等，使得劳动经济学在实证研究方面硕果累累，其理论在过去的几十年中因而得到了快速的发展；

另一方面，由于大量微观经济数据有一些共同特征，比如，数据归并（Censoring）和内生性

（Endogeneity），需要发展适合这些微观数据特点的新的计量分析方法和工具。微观计量经济学和

面板数据计量经济学因而得到了快速发展。 

如前文所述，计量经济学的主要任务是通过对经济数据进行建模以揭示经济运行规律，但计量

经济学不等同于经济统计学。经济统计学是对经济数据的统计分析，特别是经济数据调查、收集、

整理并分析经济变量之间的数量关系及其统计显著程度。第二节中所提到的“恩格尔曲线”和“菲

利普斯曲线”就是经济统计学所揭示的两个重要的经济特征事实，在微观经济学和宏观经济学的发

展中起着非常重要的作用。计量经济学也是研究经济变量之间的数量关系，但更主要的是关注经济

变量之间的因果关系，以揭示经济运行规律。统计方法与工具，不管是数理统计还是经济统计的方

法与工具，均不能确认经济变量之间的数量关系是否为因果关系。因果关系的确认，必须借助于经



济理论的指导。计量经济建模必须和经济理论有机结合起来，而且经济理论本身常常就是我们的研

究对象。 

计量经济学学会的创始人 Fisher（1933）在《计量经济学》期刊的创刊号中指出：“计量经济

学学会的目标是促进各界实现对经济问题定性与定量研究和实证与定量研究的统一，促使计量经济

学能像自然科学那样，使用严谨的思考方式从事研究。但是，经济学的定量研究方法多种多样，每

种方法单独使用都有缺陷，需要与计量经济学相结合。因此，计量经济学绝不是经济统计学，也不

能等同于一般的经济理论，尽管这些理论中有相当一部分具有数量特征；同时，计量经济学也不是

数学在经济学中的应用。实践证明，统计学、经济理论、数学这三个要素是真正理解现代经济生活

中数量关系的必要条件，而不是充分条件。只有三个要素互相融合，才能发挥各自的威力，才构成

了计量经济学”。 

 

四、计量经济学的应用 

 
    计量经济学在经济学研究中的作用，主要表现在以下几个方面：(一)验证经济理论或模型能否

解释以往的经济数据（特别是重要的经验特征事实）；（二）检验经济理论和经济假说的正确性；（三）

预测未来经济发展趋势，并提供政策建议。为了说明计量经济学在经济学研究中的作用，以及在应

用计量经济学方法和工具时需要注意的问题，我们现在详细讨论一些在经济学和金融学中具有代表

性的实例。 

例 4.1： 凯恩斯理论、乘数效应和政策建议 

首先，我们说明计量经济学如何应用于经济结构分析。前文提到， 简单的凯恩斯模型（Keynes 

Model）可以通过如下的方程组来描述 
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这里，其他变量的含义不变， tε 表示消费的随机扰动项。参数α 和β 都有很好的经济学含义，α 表

示 低消费水平，β 表示边际消费倾向。政府支出的收入乘数效应取决于边际消费倾向β ，即： 

β−
=

∂
∂

1
1

t

t

G
Y

 

为了考察公共财政政策的成效，需要知道政府支出对总收入的乘数效应。假如中国政府为了保

持 8％的年经济增长率，将采用积极的财政政策。如果政府的投入太少，将难以实现既定的经济增

长目标，而过多的开支则可能造成政府赤字，因此政府需要知道每年发行多少国债 为合适，这就

需要知道β 值。然而，经济理论只阐述收入和消费之间存在正相关关系，但没有提及各个国家β 值

究竟是多少。勿庸置疑，民族历史文化会影响一国居民的消费习惯，即由于文化的差异，不同国家

的β 值必然不同。而且，同一个国家在不同经济发展阶段的β 值也可能不同。计量经济学家已提出

针对各种消费数据一致估计β 这一重要结构参数值的计量方法。实际上，仅仅通过经济理论，我们

甚至无法知道具体消费函数形式。设定消费函数为线性关系仅是为了理论上的方便。尽管消费函数

形式未知，计量经济学家还是提出了用观测数据一致估计消费函数的可行方法，即非参数方法

（Pagan and Ullah，1999）。 

例 4.2： 理性预期和动态资产定价 

    我们接着说明计量经济学是如何应用于检验经济理论和发展经济理论的。 假设经济人具有不

变的相对风险厌恶效用函数，其一生总效用为 
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这里， 0>β 是经济人的时间贴现因子， 0≥γ 是风险厌恶参数， ( )•u 是经济人在每个时期的效用

函数， 是第 t 期的消费， 代表第 t 期经济人的信息集。令tC tI 1−= ttt PPR 为从第 t-1 期到第 t 期

的资产收益率 ( 是第 t 期的资产价格 )。则 优化问题为经济人在预算约束为

的条件下，决定其各期消费{ }满足

tP

1−+≤+ tttttt qPWqPC tC
{ }

( )UE
tC

max 。这里， 表示第 t 期购tq



买的资产总量， 表示第t期经济人的收入。定义跨期边际替代率（Marginal Rate of Intertemporal 

Substitution） 
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其中，模型参数向量为  。则经济人 优化问题的一阶条件为 ( ′= γβθ , )
( )[ ] 111 =++ ttt IRMRSE θβ  

也就是说，跨期边际替代率对总收益率贴现后的条件期望值为 1。这个一阶条件通常被称为经济系

统的欧拉方程（Hansen﹠Singelton，1982）。 

    那么，如何估计模型参数θ 呢？如何检验理性预期模型的有效性呢？这里，我们不能使用传统

的 MLE，因为经济变量的条件概率分布是未知的。在这种情况下，计量经济学家提出了基于条件矩

或欧拉方程的一致估计方法来估计θ 值，这就是前文提到的 GMM 估计。 

    基于美国经济数据的实证研究表明，风险厌恶参数γ 的实际估计值常常太小，不足以解释美国

股票市场和债券市场收益率之间的差异（Mehra﹠Prescott，1985）。这就是有名的风险溢价之谜

（Equity Premium Puzzle）。为解决这个难题，需要提出新的能够获得较大γ 值的资产定价模型，

以反映风险厌恶的可能时变性和对经济人对高风险的厌恶。后来的 Campbell﹠Cochrance（1999）

提出的基于消费的资产定价模型就是这样一个理论。由这个例子可以看出，以计量经济学为基础的

实证分析是如何推动经济理论向前发展的。   

例 4.3：生产函数和规模报酬不变 

    数理统计学中的很多方法和工具在实际中有广泛的应用。但是这些统计方法和工具不一定适用

于分析经济数据和经济结构。我们现在用一个微观经济学的例子来讨论如何选择适合横截面经济数

据特点的计量经济学方法来检验经济假说，以及说明在进行经济结构分析时，正确设定计量经济模

型的重要性。 

假设第 i 家企业有劳动 和资本存量 两种要素，产出为 ，则其生产函数是投入为 ( , ) 

到产出为 的映射： 

iL iK iY iL iK

iY
( ) ( )iiii KLFY ,exp ε=  

其中， iε 是随机扰动项（若 是农业产出的话，iY iε 表示天气条件等的不确定性因素）。我们说生产

技术具有规模报酬不变（Constant Return to Scale，简称为 CRS），如果对所有实数 0,λ > 有

( ) ( iiii KLFKLF )λλλ ,, = 。CRS 是完全竞争市场经济存在长期均衡的必要条件。如果某一行业不

满足 CRS，生产技术呈现出规模报酬递增（Increasing Return to Scale），则该行业将出现自然垄

断。在这种情形下，为保护消费者利益，政府必须采取规制措施，因此，检验一个行业是 CRS 还是

规模报酬递增具有重要的政策含义。 

    检验 CRS 的常用方法是假设生产函数为柯布－道格拉斯生产函数，即 ( ) βα
iiii KALKLF =, 。这

样，CRS 就变成关于参数 ( )βα ,  的约束条件 ：0H 1=+ βα 。如果 1>+ βα ，则表明存在规模

报酬递增。 

在统计学上，常用的检验单维参数约束的方法是著名的 t-检验。遗憾的是，许多横截面经济数

据具有条件异方差（Conditional Heteroskedasticity）特性（比如大企业的产出具有更大的波动

性），这个 t-检验因为假设条件同方差（Conditional Homoskedasticity）而不合适。我们需要一

个在存在异方差时仍适用的检验方法。怀特（White，1980）提出一种在条件异方差条件下如何一

致估计参数估计量的方差的重要方法，这种方差估计可用于构造合适的参数检验方法。 

    需要强调的是，CRS 与 ：0H 1=+ βα  等价是以真实生产函数为柯布－道格拉斯函数形式为

前提的。该生产函数形式的设定是一个附加假设，并不属于 CRS 这一经济假说的一个组成部分。如

果该附加假设不正确，那 CRS 与统计假说 ：0H 1=+ βα  就不等价。因此，生产函数模型设定正

确是计量经济学推论正确的前提条件。 

例 4.4：转型经济的改革效果检验  

在经济实证分析时，必须注意进行经济行为分析和逻辑分析，以采用正确的计量经济学分析方



法，并且正确地陈述结论。为了说明这一点，我们考虑一个广义的柯布－道格拉斯生产函数（求对

数后）： 

ln ln ln ln ln  it it it it it it itY A L K BONUS CONTRACTα β γ δ= + + + + +ε  

T这里  其中下标 i 表示第 家企业，下标 t 表示第 t 期， 是企业

工资总支出中奖金的比例， 表示企业职工中有固定期限（如三年）的合同工比例。

这是一个面板数据模型（Hsiao，2003）。 

1, , , 1, ,i n t= =L L ， i itBONUS

itCONTRACT

在 20 世纪 80 年代，发放奖金和实行合同工制度是中国国有企业改革的两个主要激励措施。改

革前，中国国有企业采取固定工资制和终身聘任制。经济理论告诉我们，引入奖金和合同工制度将

激励工人努力工作，从而提高企业的劳动生产率（Groves，Hong，McMillan & Naughton，1994）。 

为了检验这两个改革措施的成效，我们考虑如下的原假设 ：0H 0== γδ 。在这里，即使我们

假定存在条件同方差，传统的 t 检验和 F 检验也不能使用。这是因为， 和itY itBONUS 之间很可能

存在某种因果关联，即生产率高的企业，无论工人是否努力工作，都会付给工人较高的奖金，这会

导致扰动项 itε 与奖金 itBONUS 之间存在相关，因而 OLS 估计量不能一致估计真实参数值γ ，t 检

验和 F 检验也因此不能使用。计量经济学家提出了一种重要的估计方法，可有效地过滤掉从产出到

奖金的因果关系所产生的影响，从而获得参数γ 值的一致估计，这就是计量经济学中著名的工具变

量法（Instrumental Variables Estimation，简记作 IV 估计）。我们因此可使用基于工具变量法

的检验方法来评估改革成效。工具变量法可用于一致估计可能存在双向因果关系的经济结构模型。

这一方法特别适合非实验性的数据分析，因而至今仍广泛使用于经济实证分析。   

在评估经济改革成效时，如果统计假设 ：0H 0== γδ 未被拒绝，我们并不能马上下结论说改

革没有成效。这是因为上述加入改革变量的广义生产函数模型，仅是检验改革成效的方法之一。还

存在很多其他可能性，比如改革可能影响劳动和资本的边际产出（即通过劳动和资本的系数表示），

这些可能性并没有被检验。所以，如果统计假设 ：0H 0== γδ 未被拒绝，我们只能说未找到证据

推翻改革没有成效这一经济假说。 

例 4.5: 有效市场假说和金融市场收益率的不可预测性 

在实证分析中，必须注意计量经济学方法和工具所适用的范围和条件。如果前提条件明显不成

立，相应的计量经济学方法和工具将不适用。在这种情况下，使用不适用的计量分析方法和工具将

会导致错误结论。我们现在通过如何检验有效市场理论来说明这一点。 

我们用 表示第 t 期的股票收益，用 ={ , ,...} 表示在第 t-1 期所有股票收益的信

息集合。弱式有效市场假说（Weak Form of Efficient Market Hypothesis，简记作 EMH）是指，

股票收益的历史信息不可能预测未来的股票收益，即： 

tY 1−tI 1−tY 2−tY

( ) ( )1t t tE Y I E Y− =  

等式左边 ( 1t t )E Y I − 是给定信息集 的 的条件期望值，代表在 t-1 期拥有已知信息 时能够

实现的期望收益；等式右边 则是 的无条件均值，代表长期市场平均收益，是买入－持有投

资策略（Buy-and-Hold Trading Strategy）的平均收益。如果 EMH 成立，那么过去的股票市场信

息对预测未来的股票收益无任何帮助。EMH 的一个重要含义就是，当市场有效时，基金经理与普通

投资者相比，并无任何取得长期更高投资收益的优势。 

1−tI tY 1−tI

( )tE Y tY

为检验 EMH，可考虑以下的 p 阶自回归模型（AR（p））： 

∑
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其中，p 是事先选定的滞后阶数， tε 是随机扰动项满足 ( )1|t tE Iε − 0= 。EMH 意味着 

0H ： 021 ==== pααα Λ  

倘若存在任何非零自回归系数 jα ，1≤j≤p，则 EMH 不成立。因此， EMH 的有效性可以通过检验所

有 jα 是否都为零来进行。如果存在条件同方差，即 ( ) 2
1var σε =−tt I ，线性回归模型中经典的 F 检



验在大样本条件下仍可使用。然而，倘若存在波动聚集， ( )1var −tt Iε 具有时变性，那么即使有很大

样本，F 检验也不能用了。同样地，当存在波动聚集时，常用的 Box & Pierce 基于前 p 阶样本自相

关系数平方之和的混合 Q 检验（Box & Pierce，1970)也不能用，因为 Q统计量在存在波动聚集时

不再服从
2χ 的渐近分布。因此，我们必须找到一个在波动聚集条件下可适用的检验方法。波动聚

集是国内外金融市场普遍存在的一个重要特征事实（陈灯塔和洪永淼，2003）。 

    需要指出的是，若我们拒绝了所有自回归系数 jα ，1≤j≤p，都为零的原假设，则 EMH 不成立，

而且，线性 AR(p)模型对资产收益有预测能力。然而，若我们不能拒绝自回归系数 jα 都为零的原假

设，我们只能说没有证据推翻 EMH，而不能说 EMH 成立。这是因为，线性 AR(p)模型只是检验 EMH

的众多模型之一。 

例 4.6: 波动集聚（Volatility Clustering）和 ARCH 模型 

  并非所有计量经济学模型均可用某一种估计方法来估计。在实证研究中，必须具体问题具体分

析，针对实际问题的本质，正确选择合适的估计方法。为了说明这一点，我们考虑如何估计金融市

场波动模型。自 20 世纪 70 年代起，石油危机、浮动汇率制度和美国高利率政策等重大经济事件加

剧了世界经济的不确定性，人们在做经济决策时，不得不考虑这些不确定性因素，因此如何度量这

些不确定性成了一个重要课题。在经济学中，波动性是度量不确定性和市场风险的一个主要计量工

具，对研究波动溢出（Volatility Spillover）、金融危机传染病（Financial Contagion）、期权

定价（Options Pricing）和计算风险值（Value at Risk）等，均十分重要。 

波动性通常用在给定第 t-1 期的信息集 时，资产收益 的条件方差1−tI tY ( )2
1vart tY Iσ −= t 来度

量。条件方差建模的常见例子是 Engle（1982）提出的自回归条件异方差模型（AutoRegressive 

Conditional Heteroskedasticity Model，简记作 ARCH 模型）。ARCH(q) 模型假设 
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此模型可以解释金融市场波动聚集这一经验特征事实，即一个大波动后常紧跟另一个大波动，

而一个小波动后常紧跟另一个小波动。它还能解释金融收益的非正态厚尾分布特征。更为复杂的波

动性模型，如 Bollerslev（1986）的 GARCH 模型（Generalized ARCH Model），也已被提出并广泛

应用于金融市场波动实证研究。 

在实际应用中，如何估计波动模型参数是一个很重要的问题。这里，假定条件均值模型 tμ 和条

件方差模型 已正确设定，这意味着标准化的随机扰动项2
tσ { }tz 必须满足 1( | ) 0t tE z I − = 和

。由于2
1( | )t tE z I − =1 { }tz 的概率分布未知， 的条件概率分布也未知。所以，常规的 MLE 不能使

用。尽管如此，我们可假设{
tY

}tz 是 i.i.d.N(0,1) 或其他的拟概率分布。这样，就可以得到给定信

息集 下的 的条件概率分布，并用类似MLE的方法进行参数估计。虽然 可能不是i.i.d.N(0,1)

且我们知道这一点，但计量经济学家证明，即使

1−tI tY tz

{ }tY 的条件概率分布模型设定错误，只要其条件均

值模型 tμ 和条件方差模型 设定正确，仍可以通过这种方法得到条件均值模型和条件方差模型中

的真实参数值的一致估计。当然，不知道 的真实概率分布的代价是，我们所得到的参数估计量的

方差要比知道 的真实概率分布的参数估计量的方差要大。这种方法被称为拟 大似然估计方法

（Quasi-MLE，简记作 QMLE，见 White，1994）。条件概率分布模型设定错误的 QMLE 估计量的渐近

方差与条件概率分布模型设定正确的 MLE 估计量的渐近方差不同，这类似于条件异方差时 OLS 估计

量的渐近方差和条件同方差时 OLS 估计量的渐近方差不同。由于 QMLE 估计量的方差与 MLE 估计量

的方差不同，基于 MLE 的似然比检验（Likelihood Ratio Test）在 的条件概率分布模型设定错

误情形下就不能再使用了。这是因为似然比检验的渐近

2
tσ

tz

tz

tY
2χ 分布是在条件概率分布模型设定正确的

前提下得到的。在实际应用中，很多人在计算 QMLE 估计量的方差时，采用的是 MLE 估计量的方差

公式，这是不正确的。对 QMLE 估计量的方差的错误计算，将导致错误的推论与结论（White，1994）。 



例 4.7: 经济事件久期分析 

    作为实证研究的基本方法论，计量经济学在非传统领域也具有广泛的应用，下面的久期分析

（Duration Analysis）充分显示这一点。人们常常对“一个工人失业了多长时间才能重新找到工

作”、“两次交易或两次价格变动之间的时间间隔有多久”、 “过多久会出现财务危机（比如违约风

险）”，“一个家庭经过多久才会脱贫”等问题感兴趣，对这类问题的分析被称为久期分析。 

在实践中，人们主要对某个还未结束的经济事件将持续多长时间比较感兴趣。假设 是一个经

济事件（如某一工人失业）的持续时间，其概率密度函数为

iT
( )tf 概率分布函数为 F 在久期分

析中，有两个基本概念，一个是生存函数（Survival Function）： 

， 。( )t

( ) ( ) ( )tFtTPtS i −=>= 1  

另一个是危险率（Hazard Rate）： 

( ) ( ) ( )
( )0

lim i iP t T t T t f t
t

S tδ

δ
λ

δ+→

< ≤ + >
= =  

危险率 ( )tλ 是指某事件持续了 t 期后结束的瞬时概率。它度量一个正在进行的事件立即结束的可能

性，危险率可以被解释为经历一段时间后找到工作、开始交易或出现违约风险等的可能性。值得注

意的是, ( )tλ 和概率密度 是等价的，给定其中的任何一个，即可以求出另一个。但是,( )tf ( )tλ 具有

更丰富的经济含义，很多经济理论或经济结构模型直接对 ( )tλ 的设定给出约束。 

不同个人的危险率可能不一样。为了体现个人之间的差异，我们可假设每个人的危险率取决于

自身的一些特征因素 ，并具有如下的关系式： iX
( ) ( ) ( )tXt ii λβλ ′= exp  

这个模型被称为比例危险率模型（Proportional Hazard Model）， 初由 Cox（1972）提出。参数 

( )/ /it i ( )X n tβ = ∂ ∂ λ 表明个人特征变量 对久期的影响，可以被解释为个人 i 的因素 对危险

率的边际影响。例如，假设 是第 i 个工人的失业持续时间，那么

iX iX

iT β 值就表明，这个工人的年龄、

教育程度、性别等特征变量对失业持续时间的影响，这种分析在劳动力市场有重要的政策含义。有

关劳动经济学的久期分析，Kiefer（1988）和 Lancaster（1990）做了很好的综述与总结。 

    给定 ，可得到久期随机变量 的条件概率密度函数iX iT ( ) ( ) )(tSttf iii λ= 。这里，生存函数为

。由于知道 的条件概率分布，我们可以通过 MLE 估计真实β 值。 ( ) ( ) ⎥⎦
⎤

⎢⎣
⎡−= ∫

t

ii dsstS
0

exp λ iT

以上的经济学和金融学代表性实例说明了如何用经济变量的概率规律的条件均值，条件方差乃

至整个条件概率分布函数本身来研究经济金融问题，特别是分析经济结构，检验经济理论和经济假

说，刻画市场风险和波动性，以及揭示经济事件久期规律，等等。这些例子表明，经济问题的实证

研究可以用经济系统的概率规律来分析，但对每一个具体的问题，到底是应该对条件期望，条件方

差或对整个条件概率分布建模，则取决于所研究问题的本质。同时，必须注意经济数据的特点以及

各种计量经济学方法与工具的适用范围和条件，注意经济结构的因果关系和逻辑关系，以选择正确

的计量模型、方法与工具，并对统计推断结论给予正确的经济学解释。 

 

五、计量经济学分析的局限性 

 
尽管经济学和金融学研究的一般方法论与自然科学研究的方法论非常相似，都是从观察、抽象、

检验到应用这些步骤，但是经济学和金融学还远未达到自然科学（比如物理学）那样成熟的境界。

特别是，经济学和金融学的分析与预测没能像自然科学那么准确（参考 Granger，2001，对宏观经

济预测实践的评价）。同其他的统计分析一样，计量经济学是对大量经济数据，或对大量有着相同

或相似特征的随机经济事件的平均行为的分析。然而，经济数据不能由大量的重复随机实验产生，

因为经济系统不是一个可以控制的实验过程，而且不能重复。绝大多数的经济数据在本质上都不是

实验数据，这导致了计量经济学分析的若干局限性。 

首先，经济理论或模型作为对复杂现实经济的简化抽象，只能刻画主要的或重要的经济因素。

而实际观测到的数据却是由许多因素共同作用的结果，其中，有些因素是未知的或不可观测的，没



有包括在经济模型中，因此反映不出它们的影响。这点与自然科学不同，自然科学研究可以通过可

控实验过滤或消除次要因素的影响。在经济学领域，经济学家通常是被动的观测者，大多数收集到

的经济数据都是非实验性的。因此无法从观测到的经济数据过滤出经济模型以外的因素所产生的那

一部分影响，这便造成经济实证研究的困难。 

计量经济学家发明了不少计量经济学方法，在无法过滤出模型以外因素的影响的情况下，仍可

一致估计模型因素的影响。例如，考虑一个简单线性回归模型 

iY ＝ iX β′ + iε ， 1, ,i n= L  

这里 是收入， 包含教育程度（如在校上学时间）等可观测的解释变量。这一模型可用来研究

教育回报率。但是，教育程度 是内生性变量，因为它可能取决于经济人的能力(用

iY iX

iX iα 表示)。换

句话说，一个人的收入 取决于其教育程度 和能力iY iX iα ，而能力 iα 可能与 相关。由于能力iX iα
是不可观测的，在上述模型设定中，能力 iα 对收入 的贡献就被包含在随机扰动项iY iε 中，因此 iε 和

相关。在这种情况下，OLS 估计方法不能一致估计出真实iX β 值，即教育回报率。然而，使用计量

经济学家所发明的工具变量法可以一致地估计 β 值，虽然我们无法从收入 中过滤出能力iY iα 的贡

献部分。 

然而，并不是所有经济问题都有类似工具变量法的方法可以用来一致估计模型因素的影响，例

如 Lo & Mackinlay（1988）在使用方差比检验（Variance Ratio Test）研究美国股市有效性时，

发现美国股市价格指数收益率存在序列正相关(Serial Correlation)。但是这一序列正相关不能马

上被解释为美国股市有效性不成立，这是因为股市价格指数是由很多公司股票价格加权平均而得

的。当有消息进入股市时，大公司常常先获知消息(即所谓的 Informed 交易者)而先行交易，因此

其价格先变动；小公司通常信息滞后(所谓的 Uninformed 交易者) ，其交易和股价随后变化。这一

不同步交易的现象即使在市场有效性成立时也会导致股票价格指数收益率存在序列正相关。目前没

有计量经济学的方法可以过滤掉由不同步交易而产生的股指收益率那一部分的正相关。Lo & 

Mackinlay (1988)采用一个市场微观结构行为模型，假设美国股市有存在一定比例的 Informed 交

易者和 Uninformed 交易者，这一模型只能解释他们所发现的股指收益率序列正相关系数的一小部

分，因此他们认为美国股市有效性不成立。但是这一结论取决于他们提出来的交易行为模型的现实

合理性，而这一点并没能得到数据验证。 

近出现的实验经济学，在可控的实验条件下研究经济人的行为（Samuelson，2005），因而能

够控制数据生成过程，使产生的数据仅受人们感兴趣的模型因素影响。然而，实验经济学的触角是

有限的，我们难以想象如何在一个有 13 亿人口的巨大经济体中进行大规模的实验，比如，为了研

究经济转型，我们能让中国与前东欧的社会主义国家重复多次的经济改革吗？事实上，即使人数不

是很大，用实验方法来研究某些经济问题也是不现实的。例如，为了研究税率对某一群体消费行为

的影响，人们可以通过实验方法来研究，即随机选择对一部分人实行较低的税率，而对另一部分人

实行较高的税率。很显然，这样的实验方案是对实行较高税率的人们是不公平的。 

     其次，经济发展是一个不可逆或不可重复的过程。这导致每一个经济变量常常只有一个观测

值。举例说明，中国过去十年的 GDP 年增长率 { }tY 为：  

1997Y               1998Y 1999Y 2000Y 2001Y 2002Y 2003Y 2004Y 2005Y 2006Y
9.3% 7.8% 7.6% 8.4% 8.3% 9.1% 10.0% 10.1% 9.9%   10.7% 

不同年份的 GDP 增长率应被看成不同的随机变量，且每个随机变量 只有一个观测值。如果一个随

机变量只有一个观测值，就无法做统计分析。如前文所述，统计分析是研究大样本的“平均”行为，

且这些样本是从同一个数据生成过程中产生的。为了对经济数据进行统计分析，经济学家和计量经

济学家常常要假设一个经济系统的运行规律具有不随时间和个体改变的某些特征，比如经济系统具

有时间“平稳性”（Stationarity）或不同经济人的数据生成过程具有“同质性”（Homogeneity）。

所谓“平稳性”就是指经济关系和经济结构不随时间变化，或者说经济系统的概率分布（至少是概

率分布的一些重要方面）不随时间变化。在平稳性假设条件下，不同年份的 GDP{ 可视为具有同

样的概率分布，且它们之间的“关系”不随时间变化。因此我们就可以将不同 GDP 变量{ 的观测

值看作是从同一个概率分布产生出来的随机数，因而可以进行统计分析。所谓“同质性”，是指不

tY

}tY
}tY



同的个体(如消费者、企业等)拥有同样的概率分布，或者至少他们的概率分布具有某些重要的共同

特征。这样，不同个体的经济变量的观测值就可以看作是由同一个或类似的概率分布产生出来的随

机数

y Process）

的特征变量 （如文 年龄

型

。 

现实中，很多经济变量并不满足“平稳性”或“同质性”假设。对此，计量经济学家找到不少

有用方法。时间序列计量经济学家常常通过一定的变换，将不平稳的时间序列经济变量变成一个平

稳的时间序列。例如：可以通过差分法，将一个差分平稳过程（Difference-Stationar

变成一个平稳时间序列，或者通过除趋势法走势（Detrending），将一个趋势平稳过程

（Trend-Stationary Process）变成一个平稳时间序列。同样的，横截面经济数据常存在个体差别，

即“异质性（Heterogeneity）”。对此，计量经济学家常常用一些重要的个体特征变量（可以包含

不可观测的特征变量）来刻画这些异质性。通过这些个体特征变量控制后的经济变量的概率分布可

以看作具有“同质性”。例如在失业久期分析中，劳动经济学家常假设失业工人重新就业的概率与

工人 化程度， ，性别，等）有关，他们使用 Cox (1972)的比例危险率模iX

( ) ( ) ( )expi it X tλ β λ= 里 i tλ 为失业工人 i的“危险率”函数，即该工人失业持续时间为

t 后重新就业的概率，

′ ，这 ( )
( )tλ 为对每个工人都一样 基准危险率”函数。 个比例危险率模型假设

每个失业工人的“异质性”可以由他的特征变量 iX 来刻画。由控制变量 iX 解释后的失业持续时间

的概率分布就具有“同质性”了。很显然，计量经济学分析是否有效取决于变量变换和特征变量控

制是否能够将原始数据变成具有“平稳性”或“同质性”的数据，这样，才可以将它们看作是来自

于同一个概率分布或有着类似特征的概率分布，才能使用不同经济变量的时间序列数据或截面数据

来进行统计分析。计量经济学分析需要这样一些前提条件，

的“ 这

而这些条件在实践中是很难检验的。很

显然

发生改变时，即使能很好地解释过去历史的经济模型，也不一定能

对未

有不

学尚未发展出一套比较满意的理论和方法来分析经济结构，虽然在这方面已取得不

少重

的行为有突变式特征，由求和加总而得到的宏观经济变量亦有可能会显示出渐进式变化的

特点

论。总的说来，计量经济学尚未有一套理论

和方

构时变性。如何区分结构非线性和结构时变性一直是

，如果这些假设不成立，统计推断当然不可能准确。 

第三，经济关系常常具有时变性。自然科学中很多学科，如物理学，能够精确地把握物体运动

规律和预测物体运动变化，一个重要原因是所研究的物理系统在相当长的一段时间内不具有时变

性。经济系统则有很大不同，常常有结构性变化。比如，技术变革、人口结构变化，金融危机会导

致体制演变和结构调整。这些变动将引起经济人行为的变化，从而造成经济关系和经济结构具有时

变性。若经济关系不稳定，就很难有准确的样本外推预测（Out-of-Sample Forecasts），也很难制

定有效的经济政策。当经济结构

来做出较准确的预测。  

具有结构时变性的经济系统是一个非平稳过程，但这种非平稳过程一般不能通过变换（如差分）

变成平稳时间序列。由于经济结构的时变性，经济运行规律随时间改变，不同时期的经济运行规律

同的特征和表现形式。在这种情况下，时间序列数据不能简单“汇总”在一起进行统计分析。 

经济结构时变性有两种基本表现形式。一种是突变式结构变化（Abrupt Structural Breaks），

另一种是渐进式结构变化（Evolutionary Structural Changes）。突变式结构变化通常由突如其来

的重大事件引起，如战争、政策变动、金融危机等。如果我们知道经济结构突变的时间点，而且这

种变化已发生过一段时间（因此有足够的突变后样本数据），那么针对这种情形计量经济学已有一

套比较完整的理论和方法来解决经济结构时变化引起的困难。一个例子就是著名的邹式检验（Chow，

1960）。如果我们不知道突变式结构变化的时间点，甚至不知道有多少次突变性结构变化，这种情

况目前计量经济

要进展。 

渐进式结构变化是假设经济结构和经济关系有时变性，但是这种时变性不是突如其来的，而是

缓慢地演变，具有连续性特点。渐进式结构变化相对突变式结构变化更有现实可能性。这是因为即

使客观环境在短期内有剧烈变动，人们的经济行为也有可能需要一段时间逐步调整与适应。此外，

即使个人

。 

渐进式结构变化可造成经济实证研究的很大困难。比如，一个时间序列若包含一个随时间缓慢

变化的截距项，那么这一非平稳过程将显示出与一个平稳“长记忆（Long Memory）”过程相似的特

征，因此有可能被误认为长记忆过程，从而导致错误结

法来克服渐进式结构改变所产生的困难和问题。 

另一方面，经济系统在一定时期内有可能是平稳但非线性的过程。在这种情况下，使用线性计

量模型分析时间序列数据时很可能会表现出结



宏观

，当自变量存在测量误差时，OLS 估计可能会出现偏差，但这可以

通过

DP 为主要业绩考核指标的官员考核制度，造成地方政府官员倾向于多报 GDP

总量

以消费函数为例，假设

经济学家和计量经济学家的一个难题。 

第四，数据质量。任何计量经济学研究的成功都离不开大量高质量的数据。随着计算技术的进

步以及统计抽样理论与实践的发展，经济数据的质量越来越高。比如，超级市场通过大量使用条码

扫描系统可获得每一笔的精确交易数据，证券市场能同步记录每笔高频金融交易数据。然而，经济

数据可能存在各种缺陷。例如，经济数据可能存在测量误差，可能存在样本的选择偏差（Selection 

Bias），数据与经济模型中的变量的定义可能不相符，一些经济变量数据缺失，甚至在本质上是不

可观测的(如幸福指数或痛苦指数)，等等。这些数据缺陷所造成的困难有些是可以克服的。比如，

当数据存在测量误差时，如果测量误差是随机性的，其造成的困难可以用适当的计量经济学方法来

克服。以估计线性回归模型为例

使用工具变量法来消除。 

然而，有一些数据缺陷所造成的困难是不可能或很难克服的。一个例子是测量误差存在系统性

偏差。例如当调查个人灰色收入时，人们因为担心需要上缴收入税而倾向于低报其收入。同样的，

中国过去一段时期以 G

或 GDP 增长率。 

另一方面，宏观经济数据大都由微观数据加总而成。这种“加总（Aggregation）”有可能会改

变经济变量之间的关系。 itX 和 分别是第 个家庭在第 t 期的收入和消费，

这个家庭的消费函数为 

Y X i n t T

itY i

, 1, , , 1, ,it i i it itα β ε= + + = =L L  

这里 iβ 是第 i 个家庭的边际消费倾向。现在令
i 1

n
t itX X

=
=∑ 和 t1

n
t ii

Y Y
=

=∑ 代表整个经济在第 t 期

的总收入和总消费，那么我们有 

T, 1, ,t t t tY X tα β ε= + + = L  

这里的斜率参数 

1 1t i it iti i

n nX Xβ β
= =

=∑ ∑  

是整个经济在第 t 期的边际消费倾向。除非所有家庭的收入在每个时期均同步增长，否则整个经济

的边际消费倾向参数 tβ 将不是一个常数，而且具有时变性。换言之，“加总”导致整个经济的消费

函数

学的分析与预测远没有像很

多自然科学学科那样精确。这是经济学和自然科学一个 大的区别。 

考文
 

erslev, T. (1986), “Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedastcity”, Journal of Econometrics 31, 

307-3

ns in Autoregressive Moving Average 

Time

 Consumption-Based Explanation of Aggregate 

Stock

国股市是弱式有效的吗?——基于一种新方法的实证研究”，《经济学(季刊)》，第

三卷，

w, G. C. (1960), “Tests of Equality Between Sets of Coefficients in Two Linear Regressions,” Econometrica 28, 

591-6

ans. by Nathaniel T. 

不再是线性关系。 

经济数据和经济系统的上述特征，不可避免地造成了计量经济学实证研究的局限性，使之难以

达到与一些自然科学学科那样的成熟程度，这是我们应用计量经济学工具与方法时需要时常记住

的。同时，必须强调，计量经济学所面临的局限性不是计量经济学本身所特有的，而是整个经济学

科所面临的局限性。事实上，正是由于经济系统的非实验性、不可逆性和时变性，以及经济数据的

种种缺陷，计量经济学理论本身的发展已相对成熟和全面。但是这种实证研究方法论的先进，仍无
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Abstract: Econometrics, microeconomics and macroeconomics now constitute three core courses in modern economics. In 

China, there has been increasing interest in econometrics, with wide applications of econometric models, methods and tools 

in empirical studies on the Chinese economy. In this paper, I discuss the basic ideas and methodologies of econometrics, its 

status, roles and limitations in modern economics, and its differences from mathematical economics, mathematical statistics, 

and econom

studies.   
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