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中国短期利率的随机波动与区制转移性 

作者：郑挺国, 宋 涛   编号：20100402   被阅览：3153次 

本文已被《管理科学学报》录用，即将发表。 

摘要：短期利率动态一直是金融领域研究的热点和难点，是对利率衍生产品定价和风险管理

不可缺少的工具。本文从利率波动随机行为和区制转移特征两个视角对短期利率动态进行扩

展，利用粒子滤波方法给出利率区制转移随机波动模型的参数估计和状态估计，并运用该模

型对我国短期拆借利率展开实证分析。研究结果表明我国短期利率除具有典型的波动随机行

为外，还存在显著的区制转移特征，BS-MSSV 模型对短期利率动态的拟合效果最优，而且

证实忽视波动均值的区制转移特征会导致利率波动持续性高估，并使得利率动态拟合变差。  
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