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基于混频动态因子模型的数字经济状态 

指数构建与预测研究 

—以杭州市为例 

张延群  尹建兵  王妍艳  张明进* 

内容摘要：我国数字经济规模不断扩大，在经济发展、税收、就业等方面发挥着越

来越重要的作用。为及时了解数字经济发展现状、对数字经济发展趋势做出预判，有必

要构建刻画数字经济发展状态的数字经济状态指数。本文提出运用混频动态因子模型，

从不同频度的数据中提取因子构建月度数字经济状态指数的方法，并运用杭州市季度数

字经济产业增加值和月度数字经济产业营业收入数据进行实证分析，构建了杭州市月度

数字经济状态指数。实证结果表明，所构建的月度数字经济状态指数能很好地刻画数字

经济发展状态，且可以为预测季度数字经济状态指数提供有用信息，从而为政府决策提

供理论支持。 

关键词：数字经济；状态指数；混频动态因子模型；预测 

中图分类号：F49  文献标识码：A   文章编号：1004-7794(2024)07-0079-08 

DOI: 10.13778/j.cnki.11-3705/c.2024.07.007 

一、引  言 

自 2015 年我国提出“国家大数据战略”以来，数字经济规模不断扩大。根据中国信息通信

研究院 2023 年 4 月发布的《中国数字经济发展研究报告（2023 年）》，2022 年我国数字经济占

GDP的比重已经达到 41.5%[1]。同时我国推进数字经济发展和数字化转型的政策不断深化和落地。

2017年以来，“数字经济”已经连续 6年被写入政府工作报告。地方政府非常重视建设数字经济

新赛道，多个地方将加快数字经济写入地方“十四五”规划纲要以及地方政府工作报告，并且在

产业数字化转型、公共服务数字化转型、数字基础设施、数字产业化、数字安全、数据要素、数

字经济贸易合作、数字经济治理等方面出台了数字经济专项政策，包括数字经济发展行动计划、

产业规划、补贴政策等。一些省份如浙江省还对全省数字经济发展进行了综合评价，发布了

《2022年浙江省数字经济发展综合评价报告》，从基础设施、数字产业化、产业数字化、新业态

新模式、政府与社会数字化等五个方面对浙江省数字经济发展进行了综合评估[2]。数字经济产业

已经成为一些地区的支柱产业之一，并在经济发展、税收、就业等方面发挥着越来越重要的作用。

——————––— 
*  张延群，2006年毕业于德国柏林自由大学，获经济学博士学位，现为中国社会科学院数量经济与技术经济所研究员、教授、博

士生导师，研究方向为时间序列分析、宏观经济预测。尹建兵，国网浙江省电力有限公司杭州供电公司，研究方向为经济预测。王妍艳，

国网浙江省电力有限公司杭州供电公司，研究方向为经济预测。张明进（通讯作者），中国社会科学院大学应用经济学院博士研究生，

研究方向为大数据与机器学习、宏观建模与预测，邮箱：zhangmingjin@ucass.edu.cn。本研究得到国家自然科学基金重大项目“宏观大

数据建模和预测研究”（71991475）、中国社会科学院创新工程基础学者资助项目“我国收入分配有关问题研究”（XJ2023012）、“中国
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如杭州市 2023 年数字经济核心产业增加值占杭州 GDP 的比重已经达到 28.3%

①，且继续保持着

上升趋势。国家和地方政府对数字经济规模的统计核算工作也十分重视 [3]。国家统计局在

2021 年发布了《数字经济及其核心产业统计分类（2021）》，为数字经济产业相关指标的统计提

供了标准和依据。各地方统计局也积极开展数字经济及核心产业的统计工作，如浙江省杭州市

统计局从 2020年开始发布季度数字经济核心产业、电子信息产品制造、云计算与大数据等 13个

数字经济相关产业的增加值数据，样本从 2017年一季度开始，持续发布。 

由于缺乏统一和公开的数字经济增加值的统计，目前有关数字经济规模的研究一般采用编制

数字经济指数的形式来度量。相关文献使用省级年度数据从信息化、互联网和数字交易发展等多

个维度构建中国省级层面数字经济评价指标体系[4]，或者基于地级城市的年度指标从互联网发展、

数字金融普惠等方面对数字经济综合发展水平进行测度[5]。对互联网发展的测度一般借鉴黄慧群

等（2019）[6]的方法，采用互联网普及率、相关从业人员情况、相关产出情况和移动电话普及率

等 4个方面的指标，分别用百人中互联网宽带接入用户数、计算机服务和软件业从业人员占城镇

单位从业人员比重、人均电信业务总量和百人中移动电话用户数等变量来代理[5]。在构建指数时

通常使用主成分分析法，将多个指标的数据经过标准化和降维处理，得到数字经济的综合发展指

数。通过构建数字经济发展指数，大量文献研究了数字经济发展对生产率和经济增长的影响[7-10]。 

运用目前文献中测度数字经济发展的方法能够构建分地区年度数字经济发展指数，用于刻画

一个地区数字经济发展的动态变化，或者对地区之间数字经济发展状况进行横向比较，也可以用

来研究数字经济发展对经济、社会等方面的影响，但还存在一些局限性。一是由于文献中指标体

系使用的是年度数据，因此只能用于刻画较长期的年度数字经济发展动态，不能刻画短期的如月

度数字经济发展状态；二是目前文献中构建的数字经济发展指数不能刻画增加值口径的数字经济

规模，因此不能与国民经济核算中的关键指标进行比较。 

由于数字经济产业发展对经济发展的重要性不断上升，地方政府在实际经济景气监测工作中

对数字经济产业发展的短期监测和预测有较强烈的需求，特别是在一些已经开展数字经济增加值

核算的地区，政府在宏观经济调控过程中需要及时了解数字经济产业发展的状态，并对其短期的

发展趋势进行预判，因此有必要构建数字经济状态指数，为政府及时监测和调控数字经济发展提

供有用信息。 

目前能够刻画数字经济规模和发展的统计信息还不太完整，能够获得的统计数据存在着来源

不同、频度不同、样本期不同等特征。如何从获得的数据信息中抽取共同因子，构成反映数字经

济整体发展状态的指数，是本文研究的主要内容。本文提出运用混频动态因子模型（MF-DFM）

构建月度数字经济状态指数的方法，并以杭州市季度数字经济增加值数据和月度数字经济企业营

收数据为样本，实际构建了杭州市月度数字经济状态指数。实证分析的结果表明，所构建的月度

数字经济状态指数（Meci）与基于季度数字经济增加值所构建的季度数字经济状态指数（Qeci）

有基本相同的走势，且能够更及时准确地刻画数字经济的动态变化，Meci还能够为预测 Qeci提

供有用信息，因此所构建的Meci能够为政府进行及时有效的宏观调控提供数据支持。 

本文可能的边际贡献有以下几点：一是尝试使用了较前沿的数据分析技术，包括混频动态因

子模型（MF-DFM）、混频数据抽样模型（MIDAS）等；二是基于杭州市数字经济产业的有关数

据构建了杭州市月度数字经济状态指数（Meci）并进行了实证分析。本文所使用的方法可以用于

在具备数据条件的地区构建Meci，也可以在获取到更多相关变量时进行拓展，具有比较普遍的适

用性。 

——————––— 
①  数据来源：Wind数据库。 
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二、数据来源及初步分析 

目前杭州市统计局是唯一公布季度数字经济核心以及相关产业增加值的地级市，因此以杭州

市的数据为例说明指数构建的方法并进行实证分析。杭州市有关数字经济核算的数据主要有两个

来源。一是季度数字经济增加值数据。杭州市统计局从 2020 年开始发布季度数字经济核心产业

以及 12个数字经济相关产业增加值数据，样本从 2017年一季度开始并持续更新，12个数字经济

相关产业分别为电子信息产品制造、物联网、时尚产业（制造业）、高端装备制造、云计算与大

数据、数字内容、电子商务、软件与信息服务、金融、健康、文化、旅游休闲产业。数字经济核

心产业以及 12个相关产业的划分不是独立的，彼此之间有重合，即不能将这 13个产业的增加值

进行简单相加来得到数字经济总体增加值。二是月度分行业规模以上数字经济产业的营业收入数

据，按照产业分为数字经济核心产业、电子商务、云计算与大数据、物联网、数字内容、信息软

件、电子信息制造、集成电路、机器人产业，月度数据样本开始于 2019 年 5 月（指标的详细描

述见表 1）。季度增加值数据滞后约 25天发布，月度数据滞后约 15天发布。 

 

表 1 季度数字经济相关产业指标及分类 

一级指标 二级指标 三级指标 

季度数字经济状态指数（Qeci） 

数字经济制造业状态指数（fac01） 

电子信息产品制造产业增加值 

高端装备制造产业增加值 

物联网产业增加值 

时尚产业（制造业）增加值 

电子商务产业增加值 

数字经济服务业状态指数（fac02） 

云计算与大数据产业增加值 

数字内容产业增加值 

软件与信息服务产业增加值 

文化产业增加值 

旅游休闲产业增加值 

金融产业增加值 

健康产业增加值 

数据来源：Wind 数据库、杭州市统计局。 

 

季度数字经济相关产业增加值数据具有权威性、准确性、连续性、分产业、能够与 GDP 等

核心经济变量相比较等优势，但不足之处在于发布周期频度较低，时间比较滞后，不能满足政府

部门判断经济走势并及时做出调控决策的需求。因此，需要结合月度数字经济产业的营收数据，

来构建月度数字经济状态指数。 

表 1为季度数字经济产业增加值指标，并按照产业特征大致分为两类，即表 1中的二级指标，

分别为数字经济制造业和数字经济服务业。在构建数字经济状态指数时，先分别用 2个二级指标

中包含的变量，即三级指标中提取因子，形成数字经济制造业状态指数（fac01）和数字经济服务

业状态指数（fac02），再从 fac01和 fac02中提取因子，形成季度数字经济状态指数（Qeci）。图 1

为数字经济主要产业增加值的走势图。 
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图 1  主要数字经济相关产业的现价当季增加值（取对数） 

注：01、02、03 分别表示软件与信息服务产业、电子信息产品制造产业、数字经济核心产业。 

三、数字经济状态指数构建方法与混频动态因子模型（MF-DFM） 

Stock et al.（1989，2002）[11-12]通过构建一个单因子动态因子模型（Dynamic Factor Model，

DFM）定义出一种新的构建经济状态指数（Economic Conditions Index, ECI）的方法。这些经典

论文发表之后，DFM被广泛用于构建各种形式的 ECI。其主要思想是，可获得的一组经济变量

通常反映经济发展状态的某一个方面。这些变量通常来自不同的数据来源，具有不同的频度，

将这些不同来源、不同频度、反映经济不同发展方面指标中的信息进行有效结合，可以得到一

个能够反映总体经济发展状况的指数，即 ECI。DFM可以通过卡尔曼滤波（Kalman Filter）来

估计潜在的不可观察的因子，将估计出来的因子作为 ECI，并假设 ECI影响指标系统中的所有

变量。 

动态单因子模型[11-12]的设定为方程（1）~（3）。 

( )t t tX L f u     （1） 

( ) t tD L u   （2） 

( ) t tL f    （3） 

其中， tX 是观察到的一组变量，通常是经济变量的增长率等，如工业增加值增长率、就业

率等，并且经过标准化处理。因此 tX 中的每个变量是平稳变量，均值为 0，方差为 1。 ( )L 、 ( )D L

和 ( )L 表示滞后算子 L的多项式， tu 、 t 和 t 是随机误差项， tu 是一个 AR过程，cov( , ) 0t t   。

tf 表示不可观察的因子，对 tX 中的每个变量都产生影响。 

在 Stock et al.（1989，2002）[11-12]的经典论文中， tX 中包含的变量均为月度变量，是同频

的。Crone et al.（2005）[13]进一步将早期的同频 DFM 扩展为混频动态模型（Mixed Frequency 

Dynamic Factor Model，MF-DFM），即 tX 中可以同时包含不同频度的数据，如季度数据和月度

数据。在 MF-DFM 的设定下，估计出来的因子是月度的，并且能够提取出月度和季度数据中所

包含的信息。 

在构建 MF-DFM 时，需要利用高频指标和低频指标之间的关联，将低频指标转换成高频形

式，进而构建状态空间模型进行求解。本文 tX 包含季度和月度变量，季度变量的增长率可以通

过未观测到的月度增长率进行加总近似，即 1 2t t t tx z z z    ，其中 tx 表示季度变量的对数， tz 表

示月度变量的对数。季度增长率可以表示为： 

   3 1 2 3 4 5Δ Ω( )Δt t t t t t t t t tX x x z z z z z z L Z               （4） 

( )Ω( )Δ Ω( )t t tX L L f L u    （5） 
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其中，Ω( )L 表示滞后算子 L的多项式。 

构建的混频动态因子模型可以表示成一个状态空间模型，通过线性卡尔曼滤波进行极大似然

估计，也可以通过贝叶斯方法对模型参数和潜在因子进行估计 [14-15]。本文采用贝叶斯方法进行蒙

特卡洛模拟，通过MATLAB编程实现吉布斯抽样，采样 550000次，舍弃前 50000次样本，取后

500000次样本的参数和因子均值

①。 

四、实证分析 

（一）季度数字经济状态指数（Qeci）构建 

根据表 1 中 12 个季度数字经济相关产业增加值和分类，基于模型（1）~（3），构建动态因

子模型。首先分别提取出数字经济制造业状态指数 fac01和数字经济服务业状态指数 fac02，再从

fac01和 fac02中提取出季度数字经济状态指数 Qeci。图 2显示 fac01、fac02和 Qeci的走势。不

同产业的指数表现出不一致的走势。Qeci反映出 12个数字经济产业同比变化率共同因子的走势。

因为经过标准化处理，图 2 中 Qeci 大于 0 的时期可解释为增长率超过平均值、处于景气上行的

阶段，小于 0的时期可解释为增长率小于平均值、处于景气下行的阶段。需要说明的是，如果直

接用 12个数字经济产业增加值变量提取因子，得到的结果与 Qeci没有显著不同。 

 

 
 

图 2  不同产业数字经济状态指数 

 

（二）月度数字经济状态指数（Meci）构建 

使用月度数字经济产业营收数据的实际同比增长率（用月度 CPI 指数进行平减），基于动态

因子模型（1）~（3），构建月度数字经济营收状态指数（Meci01）。然后将 Qeci 和 Meci01 相结

合，基于MF-DFM（1）~（5），得到月度因子，将其解释为月度数字经济状态指数Meci。 

图 3为Meci和 Qeci的走势图，显示两者有基本相同的长期走势。但Meci的走势比较平滑，

且能更加及时准确地判断出拐点。如根据 Qeci，数字经济状态指数的最低点在 2020 年二季度，

而 Meci能更加准确地显示出最低点在 2020年 6月份。Qeci显示在 2021年三季度增长率达到阶

段最高点，从 2021年四季度开始下降，而 Meci显示在 2021年 6月份月度增长率达到阶段最高

点，从 2021年 7月份开始连续下降。Qeci显示在 2022年一季度到 2023年二季度指数在 0值附

近大幅波动，而 Meci显示 2022年 3月到 2023年 8月指数处于 0值下方，说明在这一时期处于

景气下行期。从实证分析的结果看，基于MF-DFM构建的Meci能够为及时判断数字经济发展态

势提供有用信息。 

——————––— 
①  详细的模拟过程可向作者索取。 
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图 3  Meci 与 Qeci 的走势 

五、季度数字经济状态指数（Qeci）预测 

（一）混频数据抽样模型（MIDAS）估计方法 

本文在提取到月度数字经济因子 Meci 之后，进一步检验 Meci 能否为预测 Qeci 提供有用信

息。因为Meci和 Qeci分别为月度和季度数据，本文建立了包含月度和季度两种频率的自回归分

布滞后混频数据抽样模型（ADL-MIDAS），并进行估计和检验。如果 Meci 的当期及其滞后项在

ADL-MIDAS 模型中的系数是显著的，且能提高 Qeci 的自回归模型（AR）的预测精度，就说明

Meci能够为预测 Qeci提供有用信息。因此可以利用 Meci比 Qeci高频且发布时间早的性质，对

Qeci进行预测。 

基准模型（AR）的设定为方程（6）： 

1

3 2

1

t i i i t i t

i i

y c b d y 

 

      （6） 

Ghysels et al.（2007）[16]使用 Almond多项式分布滞后（PDL）形式的MIDAS模型的设定为

方程（7）： 
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       （7） 

其中，yt是低频的被解释变量，在本模型中是 Qeci。Xt是一组与 yt频率相同的低频数据，在

本模型中 Xt包括 yt的 1 个季度的滞后项（ 1tQeci  ）。 ( )/

H

t SX  是一组高频数据。本模型使用月度

Meci数据，其中 S表示在一个低频数据中有 S个高频数据，这里使用季频数据，因此 S=3。k是

高频回归项的滞后阶数，在本模型中假定最大滞后阶数为 3，通过滞后阶数的信息标准来确定。p

是 Almond滞后多项式中的项数，也就是需要估计的 i 的个数，在本模型中假定 p=2。方程（6）

和（7）中的 di（i=1,2,3）是季度季节哑变量。使用 Eviews10软件进行估计。通过比较基准模型

与 ADL-MIDAS模型（7）的 RMSE（均方误差的平方根），对Meci关于 Qeci的实时预报和预测

能力进行检验。 

（二）实证分析结果 

进行样本外一步预测时，初始估计样本为 2017年一季度—2022年二季度，然后对 2022年三

季度进行预测，得到第 1个预测值。第二步增加一个样本，即估计样本为 2017年一季度—2022年

三季度，然后对 2022年四季度进行预测，得到第 2个预测值。一直将样本期扩大到 2017年一季

度—2023年一季度，对 2023年二季度进行预测，得到第 4个预测值。根据表 2的估计结果，ratio

值为 1.205，表示基准模型（AR模型）的样本外均方误 RMSE是ADL-MIDAS模型的 1.205倍，即
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后者样本外预测精度更高，预测方差更小，即Meci能够提高 Qeci的实时预测精度。 
 

表 2 MIDAS 模型的估计结果 

 Qecit1 1  2  R2 ratio 

Qecit 0.816*** 7.019*** 1.731** 0.835 1.205 

注：***、**分别表示在 1%、5%的水平下显著。数据来源：Wind 数据库，以及作者的计算。 

六、总结和进一步的研究 

本文提出应用 MF-DFM 构建月度数字经济状态指数的方法，并基于杭州市的数据进行了实

证分析。得到的月度数字经济状态指数（Meci）的走势与季度数字经济状态指数（Qeci）的走势

基本相同，且Meci能更及时地捕捉数字经济状态的变化，为实时预测 Qeci提供有用信息。因此

所构建的 Meci 能够为政府等有关部门及时了解数字经济的走势和进行宏观调控提供数据支持。

实证分析的结果具有较好的稳定性。 

随着数字经济的不断发展和数字经济核算标准的不断落实，预计未来能够获取到更多的刻画

数字经济发展的数据指标，如更多地区的数据、更丰富的指标、更高频的数据等，本文中的方法

也适用于对更多地区、更多指标、更多不同频度数据的指数构建，具有较好的拓展性。 
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Abstract: China’s digital economy grows rapidly and plays an increasingly important role in 

economic development, taxation and employment. To timely understand the current situation of the 

digital economy and predict its future development, it is necessary to construct a digital economy 

conditions index (ECI), which describes the status of the digital economy. This paper proposes a method 

of constructing the monthly ECI using the mixed-frequency dynamic factor model. Based on this 

method we empirically construct the monthly ECI using Hangzhou’s quarterly value-added data and the 

monthly industrial operation revenue data of the digital economy industries. The empirical results show 

that the constructed monthly ECI of Hangzhou can accurately describe the development conditions of 

the digital economy, and provide useful information for predicting the quarterly ECI of the digital 

economy, providing theoretical support for government decision-making. 

Key words: Digital Economy; Economic Conditions Index; Mixed-Frequency Dynamic Factor 

Model; Prediction 
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