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•• 三、真实经济周期三、真实经济周期RBC RBC 理论：理论：

•• 这一模型提供了一个真实冲击驱使产量变这一模型提供了一个真实冲击驱使产量变

动的例子。由于没有市场失灵，所以产量变动动的例子。由于没有市场失灵，所以产量变动

是对外来冲击的最优反应。是对外来冲击的最优反应。因此，与有关宏观因此，与有关宏观

经济波动的传统观点相反，此处波地动并不表经济波动的传统观点相反，此处波地动并不表

明任何市场失灵，而试图要减轻波动的政府干明任何市场失灵，而试图要减轻波动的政府干

预却只会减少福利。预却只会减少福利。
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•• 凯恩斯主义宏观经济学分析的隐含前凯恩斯主义宏观经济学分析的隐含前

提假设：提假设：

•• 宏观经济波动是坏事。宏观经济波动是坏事。

•• 政府削峰平谷、熨平经济周期是好事政府削峰平谷、熨平经济周期是好事
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•• RBCRBC理论置疑这个隐含的前提：理论置疑这个隐含的前提：

•• 宏观经济波动是好事。宏观经济波动是好事。

•• 观测到的总产量变动代表随时间观测到的总产量变动代表随时间

变化的帕累托最优。变化的帕累托最优。
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•• 11、均衡的产量、均衡的产量 lnYlnYtt
* * 

•• lnYlnYtt
**

•• = [ = [ alnsalns^ ^ + (1+ (1-- a)(a)( AAˉ̄+ + lnllnl^̂ + N+ Nˉ̄))-- a(n+ga(n+g))]]

•• ／／(1(1-- aa) + ) + t(n+gt(n+g))

•• =  =  QQ／／(1(1-- aa) + () + (n+g)tn+g)t
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•• lnYlnY**
tt =  =  QQ／／(1(1-- aa) + () + (n+gn+g) t) t

•• lnYlnY**
t+1t+1 =  =  QQ／／(1(1-- aa) + () + (n+gn+g)( t+1))( t+1)

•• lnYlnY**
t+1  t+1  -- lnYlnY**

t   t   =  =  n+gn+g

•• YY**
t+1t+1／／YY**

t   t   =  e =  e n+gn+g
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•• 22、、实际的产量实际的产量 lnYlnYtt

•• 在这一模型中，产量波动的具体形式决在这一模型中，产量波动的具体形式决

定于技术的动态学和资本存量的行为。定于技术的动态学和资本存量的行为。以下以下

讨论基于讨论基于麦卡勒姆（麦卡勒姆（19891989年年）。特别是，生）。特别是，生

产函数产函数::

•• YYtt =  =  KKtt
aa (A(At t LLt  t  ))11--αα （（4.384.38））

•• lnYlnYtt = = ααlnlnKKtt + (1+ (1--αα)( )( lnAlnAtt + + lnLlnLtt ) ) 
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• 总投资总投资＝＝ 净投资净投资 + + 重置投资重置投资

•• IItt =  ( =  ( KKt+1  t+1  -- KKt  t  ))／／( t+1( t+1--t ) t ) ++δδKKtt

•• KKt+1  t+1  =  K=  Ktt + + IItt --δδKKtt

•• =  K=  Ktt + + YYtt –– CCtt -- GGtt --δδKKt   t   （（4.24.2））

•• KKt+1  t+1  =  =  YYtt –– CCtt =  S=  St t =  =  sstt YYtt (4.27)(4.27)
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•• 我们知道我们知道 KKt t = s= s^̂YYtt--1  1  , L, Lt t = l= l^̂ NNtt ; ; 因此，因此，

•• lnYlnYtt

•• = = ααlnslns^̂ + + ααlnYlnYtt--11 + (1+ (1--αα)()(lnAlnAt t + + lnllnl^̂ + + lnNlnNtt ))

•• = = ααlnslns^̂ + + ααlnYlnYtt--1 1 + (1+ (1--αα)( )( AAˉ̄ +  +  gtgt +  A+  A~~
t  t  ))

•• + (1+ (1--αα)( )( lnllnl^̂ +  +  NNˉ̄+ + ntnt )   )   (4.39)(4.39)
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•• lnYlnYtt

•• = = ααlnslns^̂ + + ααlnYlnYtt--1 1 + (1+ (1--αα)( )( AAˉ̄ +  +  gtgt +  A+  A~~
t  t  ))

•• + (1+ (1--αα)( )( lnllnl^̂ +  +  NNˉ̄+ + ntnt )   )   (4.39)(4.39)

•• = = ααlnYlnYtt--1 1 + (1+ (1--αα)A)A~~
tt ++ααlnslns^̂ + (1+ (1--αα)( A)( Aˉ̄ + + lnllnl^̂ ++

•• NNˉ̄ ) ) --αα(n+g(n+g) ) + + αα(n+g(n+g) +  (1) +  (1--αα)t(n+g) )t(n+g) 

•• = = ααlnYlnYtt--1 1 + (1+ (1--αα)A)A~~
tt ++ Q Q + + αα(n+g(n+g) +  (1) +  (1--αα)t(n+g))t(n+g)
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•• lnYlnYtt -- lnYlnY**
t t 

•• = alnY= alnYtt--1 1 + (1+ (1--aa)A)A~~
tt ++ Q Q ++a(n+ga(n+g) +(1) +(1--aa)t(n+g))t(n+g)

•• -- lnYlnY**
t t 

•• =  alnY=  alnYtt--1 1 + (1+ (1--aa)A)A~~
tt ++ Q Q ++a(n+ga(n+g) +  (1) +  (1--aa)t(n+g))t(n+g)

•• -- QQ／／(1(1--a) a) -- ((n+g)tn+g)t

•• =   alnY=   alnYtt--1 1 + (1+ (1--aa)A)A~~
tt -- aQaQ／／(1(1--a)a)

•• + (n+g)[t (1+ (n+g)[t (1--aa)+a)+a--t]t]
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•• lnYlnYtt -- lnYlnY**
tt

•• =   alnY=   alnYtt--1 1 + (1+ (1--aa)A)A~~
tt -- aQaQ／／(1(1--a)a)--(n+g)a(t(n+g)a(t--1)1)

•• =   alnY=   alnYtt--1 1 + (1+ (1--aa)A)A~~
tt -- a[a[QQ／／(1(1--a)+(n+g)(ta)+(n+g)(t--1)1)]]

•• =   alnY=   alnYtt--1 1 + (1+ (1--aa)A)A~~
tt -- aalnYlnY**

tt--11

•• =   a( lnY=   a( lnYtt--1 1 -- lnYlnY**
tt--11 ) + (1) + (1--aa)A)A~~

tt
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•• lnYlnYtt -- lnYlnY**
t t 

•• =   a(lnY=   a(lnYtt--1 1 -- lnYlnY**
tt--11 ) + (1) + (1--aa)A)A~~

tt

•• 令：令： YY~~
tt =  =  lnYlnYtt -- lnYlnY**

t t 

•• YY~~
tt--11 =  lnY=  lnYtt--1 1 -- lnYlnY**

tt--11

•• YY~~
tt = = ααYY~~

tt--11 +  (1+  (1--αα)A)A~~
t t (4.40)(4.40)
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•• 其中最后一行用了到其中最后一行用了到lnAlnAtt = A= Aˉ̄+ + gtgt +A+A~~
tt 和和

lnNlnNtt = N= Nˉ̄+ + ntnt（（见［见［4.64.6］和［］和［4.84.8］）。］）。

•• （（4.394.39）右边有两项不遵循确定性路径，它们）右边有两项不遵循确定性路径，它们

是是ααlnYlnYtt--11和和(1(1--αα)A)A~~
tt。。因此，我们必定可将因此，我们必定可将

（（4.394.39）改写为如下形式：）改写为如下形式：

•• YY~~
t   t   = = ααYY~~

tt--11 +  (1+  (1--αα)A)A~~
tt (4.40)(4.40)

•• 其中其中YY~~
t t 是是lnYlnYtt与每期与每期lnAlnAtt都等于都等于AAˉ̄+ + gtgt时时

lnYlnYtt 所取值的差（所取值的差（详见习题详见习题4.144.14）。）。
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•• lnAlnAtt = = AAˉ̄+ + gtgt + + AA~~
tt (4.8)(4.8)

•• AAt  t  =  e =  e AAˉ̄+ + gtgt + A~+ A~ =  =  e e AAˉ̄ ee g t  g t  e e A~   A~   

•• 两边取两边取lnln，，得到（得到（4.84.8）式。）式。

•• 其中其中AA~~
tt反映了外来冲击的影响。反映了外来冲击的影响。 AA~~

tt被被

假定遵从一阶自回归过程，假定遵从一阶自回归过程，即即
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•• AA~~
t   t   = = ρρAA AA~~

tt--1 1 ++εεA A , , tt

•• -- 1 < 1 < ρρA  A  <  1<  1 (4.9)(4.9)

•• 其中其中εεA A ，，t t 为为白噪声扰动白噪声扰动————一系列彼此不一系列彼此不

相关且均值为零的外来冲击。相关且均值为零的外来冲击。方程（方程（4.94.9）表明）表明

lnAlnAtt的随机分量的随机分量AA~~
t t 等于其上期值乘以比例等于其上期值乘以比例ρρA A 再再

加上一随机项。加上一随机项。如果如果ρρA A 为正，则这意味着技术冲为正，则这意味着技术冲

击的影响会随时间逐渐消失。击的影响会随时间逐渐消失。
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•• YY~~
t  t  ==ααYY~~

tt--11 + (1+ (1--αα))AA~~
tt

•• YY~~
t  t  = = ααYY~~

tt--11 + (1+ (1--αα)()(ρρA A AA~~
tt--11 ++εεA,tA,t ))

•• ╭╯╰────╮╭╯╰────╮

•• = = ααYY~~
tt--1 1 + (1+ (1--αα))ρρA A ( Y( Y~~

tt--1 1 --ααYY~~
tt--2 2 ))／／(1(1--αα))

•• + (1+ (1--αα))εεA,tA,t

•• YY~~
t t = ( = ( a+a+ρρAA )Y)Y~~

tt--1 1 -- aaρρAA YY~~
tt--22 + (1+ (1--aa))εεA,t    A,t    

•• (4.42)(4.42)
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•• 因此，产量的对数对其正常路径的因此，产量的对数对其正常路径的

背离遵循背离遵循二阶自回归过程二阶自回归过程——即即YY~ ~ 可被写可被写

成其前两期变量值与一个白噪声扰动的成其前两期变量值与一个白噪声扰动的

线性组合。线性组合。
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•• 33、、RBCRBC模型中产量对外来扰动的反应模型中产量对外来扰动的反应：：

•• 如果存在外来扰动的情况下，定义如果存在外来扰动的情况下，定义YY~~为为 YY~~
有有 ，，

此时存在：此时存在：

•• YY~~
tt有有 = (= (αα++ρρA A )Y)Y~~

tt--1 1 --αραρA A YY~~
tt--22 + (1+ (1--αα) ) εεA,tA,t

•• 如果不存在外来扰动的情况下，定义如果不存在外来扰动的情况下，定义YY~ ~ 为为 YY~~
无无 ，，

此时存在：此时存在：

•• YY~~
tt无无 = (= (αα++ρρA A )Y)Y~~

tt--11 --αραρA A YY~~
tt--22 +   0+   0
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•• 11、、ρρA A =  0.9  , =  0.9  , εεA , t  A , t  =  1=  1／／(1(1--a) a) 

•• YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无

•• =   =   ((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt--1 1 --αραρA A YY~~

tt--22 + (1+ (1--αα) ) εεA,tA,t

•• -- [ ([ (αα++ρρA A )Y)Y~~
tt--1 1 --αραρA A YY~~

tt--22 ]]

•• =   =   (1(1--αα) ) εεA,tA,t

•• =    =    11
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•• YY~~
t+1t+1有有 -- YY~~

t+1t+1无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt有有 --αραρA A YY~~

tt--11

•• ––[[((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt无无 --αραρA A YY~~

tt--1 1 ]]

•• =   (=   (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
tt有有 –– YY~~

tt无无 ) ) 

•• =   (=   (αα++ρρA A )1  )1  

•• =   1.23=   1.23
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•• YY~~
t+2t+2有有 -- YY~~

t+2t+2无无

•• =   =   ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+1t+1有有 --αραρA A YY~~

tt有有

•• ––[[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+1t+1无无 --αραρA A YY~~

tt无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+1t+1有有 –– YY~~

t+1t+1无无 ))

•• --αραρA A ( ( YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 1.23 ) 1.23 --αραρA A 11

•• =    1.22=    1.22
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•• YY~~
t+3t+3有有 -- YY~~

t+3t+3无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+2t+2有有 --αραρA A YY~~

t+1t+1有有

•• –– [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+2t+2无无 --αραρA A YY~~

t+1t+1无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+2t+2有有 –– YY~~

t+2t+2无无 ) ) 

•• --αραρA A ( Y( Y~~
t+1t+1有有 -- YY~~

t+1t+1无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 1.22 ) 1.22 --αραρA A 1.231.23

•• =   1.13=   1.13
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•• YY~~
t+4t+4有有 -- YY~~

t+4t+4无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+3t+3有有 --αραρA A YY~~

t+2t+2有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+3t+3无无 --αραρA A YY~~

t+2t+2无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+3t+3有有 –– YY~~

t+3t+3无无 ) ) 

•• --αραρA A ( Y( Y~~
t+2t+2有有 -- YY~~

t+2t+2无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 1.13 ) 1.13 --αραρA A 1.221.22

•• =   1.03=   1.03
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•• YY~~
t+5t+5有有 -- YY~~

t+5t+5无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+4t+4有有 --αραρA A YY~~

t+3t+3有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+4t+4无无 --αραρA A YY~~

t+3t+3无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+4t+4有有 –– YY~~

t+4t+4无无 ) ) ––

•• αραρA A ( Y( Y~~
t+3t+3有有 -- YY~~

t+3t+3无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 1.03 ) 1.03 --αραρA A 1.131.13

•• =   0.94=   0.94
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•• YY~~
t+6t+6有有 -- YY~~

t+6t+6无无

•• =   =   ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+5t+5有有 --αραρA A YY~~

t+4t+4有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+5t+5无无 --αραρA A YY~~

t+4t+4无无 ]]

•• =   (=   (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+5t+5有有 –– YY~~

t+5t+5无无 ) ) --

•• αραρA A ( Y( Y~~
t+4t+4有有 -- YY~~

t+4t+4无无 ))

•• =    (=    (αα++ρρA A ) 0.94 ) 0.94 --αραρA A 1.031.03

•• =    0.84=    0.84
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•• YY~~
t+7t+7有有 -- YY~~

t+7t+7无无

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 0.84 ) 0.84 --αραρA A 0.940.94

•• =  0.76=  0.76

•• YY~~
t+8t+8有有 -- YY~~

t+8t+8无无

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 0.76 ) 0.76 --αραρA A 0.840.84

•• =  0.68=  0.68
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•• 如果如果YY~~
t t 的的11期滞后变量系数为正，且期滞后变量系数为正，且

YY~~
t  t  的的22期滞后变量系数为负，则这可使产期滞后变量系数为负，则这可使产

量对扰动作出量对扰动作出““驼峰形状驼峰形状””的反应。的反应。
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00 tt
产量对扰动作出产量对扰动作出““驼峰形状驼峰形状””的反应的反应

YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无
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•• 例如，假定例如，假定αα=1=1／／33，，ρρA A = 0.9= 0.9。。考虑一对考虑一对εεAA

的一次性外来冲击，且其大小为的一次性外来冲击，且其大小为11／／(1(1--αα))。。

•• 反复使用反复使用(4.42)(4.42)表明：与没有外来冲击时的产表明：与没有外来冲击时的产

量的对数路径相比，该外来冲击使产量的对数，在量的对数路径相比，该外来冲击使产量的对数，在

外来冲击发生的当期提高外来冲击发生的当期提高11单位单位(1(1--αα乘以外来的冲乘以外来的冲

击的大小击的大小))，，在下一期提高在下一期提高1.231.23单位单位((αα++ρρAA乘以乘以1)1)，，

在下下一期提高在下下一期提高1.221.22倍倍((αα++ρρAA乘以乘以1.231.23，再减去，再减去αα

乘以乘以ρρAA再乘以再乘以1)1)，，并在随后各期分别提高并在随后各期分别提高1.141.14、、

1.031.03、、0.940.94、、0.840.84、、0.760.76、、0.680.68单位单位…………
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•• 22、、ρρA A =  0.5  ,=  0.5  ,εεA,t  A,t  =  1=  1／／(1(1--a) a) 

•• YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt--11 --αραρA A YY~~

tt--22 + (1+ (1--αα) ) εεA,tA,t

•• -- [ ([ (αα++ρρA A )Y)Y~~
tt--11 --αραρA A YY~~

tt--22 ]]

•• =   =   (1(1--αα) ) εεA,tA,t

•• =    =    11
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•• YY~~
t+1t+1有有 -- YY~~

t+1t+1无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt有有 --αραρA A YY~~

tt--11 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt无无 --αραρA A YY~~

tt--1 1 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
tt有有 –– YY~~

tt无无 ) ) 

•• =   (=   (αα++ρρA A )1 )1 

•• =   5=   5／／66
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•• YY~~
t+2t+2有有 -- YY~~

t+2t+2无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+1t+1有有 --αραρA A YY~~

tt有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+1t+1无无 --αραρA A YY~~

tt无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+1t+1有有 –– YY~~

t+1t+1无无 ) ) ––

•• αραρA A ( Y( Y~~
tt有有 -- YY~~

tt无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 5) 5／／6  6  --αραρA A 11

•• =   0.53=   0.53
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•• YY~~
t+3t+3有有 -- YY~~

t+3t+3无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+2t+2有有 --αραρA A YY~~

t+1t+1有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+2t+2无无 --αραρA A YY~~

t+1t+1无无 ]]

•• =   (=   (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+2t+2有有 –– YY~~

t+2t+2无无 ) ) ––

•• αραρAA ( Y( Y~~
t+1t+1有有 -- YY~~

t+1t+1无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 0.53 ) 0.53 --αραρA A 55／／66

•• =   0.3=   0.3
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•• YY~~
t+4t+4有有 -- YY~~

t+4t+4无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+3t+3有有 --αραρA A YY~~

t+2t+2有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+3t+3无无 --αραρA A YY~~

t+2t+2无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+3t+3有有 –– YY~~

t+3t+3无无 ) ) ––

•• αραρAA ( Y( Y~~
t+2t+2有有 -- YY~~

t+2t+2无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A )0.3 )0.3 --αραρAA 0.530.53

•• =   0.17=   0.17
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•• 即使即使ρρAA = 1= 1／／22，，初始效应的初始效应的22／／33

在在33期后也会消失。期后也会消失。
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•• 33、、ρρA A = 0  ,= 0  ,εεA,t  A,t  =  1=  1／／(1(1--a)a)

•• YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无

•• =    =    ((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt--11 --αραρA A YY~~

tt--22 + (1+ (1--αα) ) εεA,tA,t

•• -- [ ([ (αα++ρρA A )Y)Y~~
tt--11 --αραρA A YY~~

tt--22 ]]

•• =    =    (1(1--αα) ) εεA,tA,t

•• =    =    11
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•• YY~~
t+1t+1有有 -- YY~~

t+1t+1无无

•• =   =   ((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt有有 --αραρA A YY~~

tt--11 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
tt无无 --αραρA A YY~~

tt--1 1 ]]

•• =   (=   (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
tt有有 –– YY~~

tt无无 ) ) 

•• =   (=   (αα++ρρA A )1 )1 

•• =    1=    1／／33
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•• YY~~
t+2t+2有有 -- YY~~

t+2t+2无无

•• =   =   ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+1t+1有有 --αραρA A YY~~

tt有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+1t+1无无 --αραρA A YY~~

tt无无 ]]

•• =   (=   (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+1t+1有有 –– YY~~

t+1t+1无无 ) ) ––

•• αραρA A ( ( YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无 ))

•• =    (=    (αα++ρρA A ) 1) 1／／3  3  --αραρA A 11

•• =    1=    1／／99
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•• YY~~
t+3t+3有有 -- YY~~

t+3t+3无无

•• =  =  ((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+2t+2有有 --αραρA A YY~~

t+1t+1有有 ––

•• [[((αα++ρρA A )Y)Y~~
t+2t+2无无 --αραρA A YY~~

t+1t+1无无 ]]

•• =  (=  (αα++ρρA A )( Y)( Y~~
t+2t+2有有 –– YY~~

t+2t+2无无 ) ) ––

•• αραρA A ( Y( Y~~
t+1t+1有有 -- YY~~

t+1t+1无无 ))

•• =   (=   (αα++ρρA A ) 1) 1／／9 9 --αραρA A 11／／33

•• =   1=   1／／2727
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•• 因为因为αα不大，所以产量的动态学主要不大，所以产量的动态学主要

决定于外来冲击的持久性决定于外来冲击的持久性ρρAA。。例如，如果例如，如果

ρρA A = 0= 0，，则则(4.42)(4.42)简化为简化为YY~~
t t = = ααYY~~

tt--11+(1+(1--

αα))εεA,tA,t。。如果如果αα=1=1／／33，，则这意味着外来冲则这意味着外来冲

击的初始效应，有近击的初始效应，有近99／／1010仅过仅过22期就会消期就会消

失。失。
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•• 因此，因此，该模型没有任何机制能把该模型没有任何机制能把

暂时的技术扰动转变为显著而持久的暂时的技术扰动转变为显著而持久的

产量变动。产量变动。我们将看到，在该模型的我们将看到，在该模型的

更一般情形中也是如此。更一般情形中也是如此。
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00 tt
产量对扰动作出产量对扰动作出““驼峰形状驼峰形状””的反应的反应

YY~~
tt有有 -- YY~~

tt无无



2009-5-14  中宏（26） 《中宏》讲义，张延著。版权所有 48

•• 然而，这些结果表明，这一模型得出了有趣的然而，这些结果表明，这一模型得出了有趣的

产量动态学。产量动态学。的确，的确，如果美国实际产量的对数被线如果美国实际产量的对数被线

性非趋势化，则其遵循的过程类似于上述的驼峰形性非趋势化，则其遵循的过程类似于上述的驼峰形

状状((布兰查德，布兰查德，19811981年年)) Olivier J. Blanchard. Olivier J. Blanchard. ““What is Left What is Left 

of the Multiplier Accelerator?of the Multiplier Accelerator?””,, The American Economic The American Economic 

ReviewReview, Vol. 71, No. 2, Papers and Proceedings of the Ninety, Vol. 71, No. 2, Papers and Proceedings of the Ninety--

Third Annual Meeting of the American Economic Association. Third Annual Meeting of the American Economic Association. 

(May, 1981), pp. 150(May, 1981), pp. 150--154.154.不过，这一结果对非趋势化较敏感不过，这一结果对非趋势化较敏感
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•• 由于没有市场失灵，所以产量变动是由于没有市场失灵，所以产量变动是

对外来冲击的最优反应。对外来冲击的最优反应。因此，与有关宏因此，与有关宏

观经济波动的传统观点相反，此处波地动观经济波动的传统观点相反，此处波地动

并不表明任何市场失灵，而试图要减轻波并不表明任何市场失灵，而试图要减轻波

动的政府干预却只会减少福利。动的政府干预却只会减少福利。
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20042004年诺贝尔经济学奖得主之一年诺贝尔经济学奖得主之一
美国经济学家美国经济学家

普雷斯科特普雷斯科特 Edward  PrescottEdward  Prescott ( 1940 ( 1940 —— ))

任何观测到的任何观测到的

总产量变动，都代总产量变动，都代

表随时间变化的帕表随时间变化的帕

累托最优。累托最优。



2009-5-14  中宏（26） 《中宏》讲义，张延著。版权所有 51

詹姆士詹姆士 ··托宾托宾 James TobinJames Tobin (1918 (1918 -- ))

19811981年诺贝尔经济学奖年诺贝尔经济学奖

得主得主————美国经济学家美国经济学家James James 

TobinTobin在在1950 1950 年代提出了一年代提出了一

种建立在利润的现值和投资种建立在利润的现值和投资

之间关系基础上的投资理之间关系基础上的投资理

论。同时，他还提出了新的论。同时，他还提出了新的

货币需求理论货币需求理论————建立在流建立在流

动性、回报率和风险不同基动性、回报率和风险不同基

础上的资产选择理础上的资产选择理

论论


