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经济转轨期证券资产价格波动的制度解析 

 

 

内容摘要：经济转轨时期的证券市场呈现政府导向型推动的特点，政府推动作为一种外生力
量，助推新兴证券市场超越式发展。然而，这种发展模式存在一个内生缺陷，即政府推动与政
府干预之间存在效率悖论，成为金融资产价格过度波动的制度性根源。在此，论文应用信息经
济学和经济计量学的研究方法，对经济转轨期中国股票市场的异常波动进行制度解析。通过研
究发现，当前股票市场的异常波动程度比较显著，政策控制型均衡引生市场过度波动；同时，
随着证券市场逐步深化，市场过度波动性渐次减弱，这表明中国股票市场既存在短期的时变波
动性，又存在长期波动性的均值回归过程。
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