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! ĥ-4"

B

n�)�e

!"9

wx

'

vz.:_I�¨U��}vz

%

U�!v

%

4�!vY^�!v

'

Aé.

:_Ie�|Y./¼1Ôyø��<

'

¯Q^_2l

#(!+

jHã<¥

#

�6^_¢�vK_I

$

r¼¾ÖMl¡

$

¥�mew}Y8}ëÃ°^_

$

¦ÜÎÌ

!""&

j±

$

� w^_eYZÜ¥j�

#"(+&8(%

�6

$

6 w^_eYZÜ¥j�

!!*%8$(

�6

$

U��}ve^_YZÜ¥j�

*'8*!

�

6

$

U�!v^_eYZÜ¥j�

'"8+'

�6

$

4�!v^_eYZÜ¥j�

'"8%$

�6

$

u^�!

v^_eYZÜ¥j�

#$8''

�6

(%)

'

$u

$

�¢.:_Ie�³4Õ~�Òe_wx.:_Ie¤×-.

'

ü²-Ù�!e¶«F

BC¨ëã¶ªwx.:_Ide-.

$

lmeBCknF

-fI+""_@7//7

��k¶Y

-fI+""_

@7//7

lUk¶

$

4CDø

*

+no4¢³�Ï8÷

$

��£k¶eD)A¹lU£k¶6

&

+no

4¢r0Ï8÷

$

lU£k¶eD)A¹��£k¶6

(*)

' 3AO<D?

BCZ)

$

ËCB¥r¸K<Y.

:ewxëÃ�+e³×

$

îBE{ÙäÁruD�e¿S

(()

' 7ZZALL

Y

g0?QDd0L

BCªr¸n

o¿Àßwx.:_IeD)

$

Z)lwxno6�Võ�L

$

^_¢��wBE{ÙÕ6�|

&

l

wxno$0�L

$

noruYö÷^_ß]BE{ÙÕ6�|

(+)

'

+µ'¢r¸eno¿À¨

!"""

j

#

?Ì

!""*

j

$

?�Læ!r¸.:ewx_I�|?ëÃªã¶

$

BC4CDø

*

+wx

no4¢´nÁÛ�Þ÷

$

^_2ÖE¢^_Q�xyÕ­ewx

$

Ù#k}É^_eÂºµK

&

+

wxno)Ú+n±­/²Ñ{÷

$

^_2ÖE¢^_� wY­np?wx

$

ùF� w¹6 w

Ñ{eÏÍþ

&

+wxnoz´n³&+ní

$

noSb­f¤þÏß¶

$

#÷e^_2ÖE¢0Ô

� wuD=6 w

$

;ùl¢^_2·¸� wlbc°±eì��$BE?0ÕÁelU^v

\¹no

($)

'

gmÕh

$

BC.:_Ide´ÙS¹^_2ã¶_I�|?eÌÍ

$

äèÛ~ã)./eC

Å

'

*ì

$

h¨bS?�'(r¸.:_IeBC�¨Õ�

'

#1

$

_Ide�bcô�×Le��

¹Õ��

$

lr¸ebc�Þ

$

_IdeeD]çr¸

'

ù#

$

lßceBC4

$

æ¤ã¥¥æ!bc

ô�ÝãFr¸e�Þ

$

$í¨º!bS?�'(_Ie.:_IK<ëÃ«ã

$

v®¯Yã¶r¸

.:_Ilr¸bc�Þe./Y�|?Ï\

'

d

%

ñ��ò%&{è�9`!ö÷4^

æ¤¥¡áU#ãF=­ãëÃºh

*

âf­ã

$

Åÿ£+e§dbckn¨æ!bcô�ëÃ

Ýã

&

â9­ã

$

zbcô�ÌÍÚZ

$

®¯ã¶

#"

K.:_Ie�|Ï\

'

"

&

#

ß2�à°±á+hfgij_â

¡�BCe»¡�L_

!""+

j

+

?Ì

!"#'

j

%

?

$

l½��»¡�Le;ùl¢æ!z

!""+

j

+

?/²ëÃw�ãeMa

$

#í4znoÇÈôÙpí³k

'

^_÷ý'¡¨bcô�

eÝãÅÿªbc}UYF�./=�ô·

$

bc}UzÄEmYEßÝãF=éÏ8

$

F�.

/zÄmºYßàÝãF=éÏ8

$

=�ô·�ulf³Ù�ªwébcÏ8

'

æ¤»¼^_÷

ý'¡¨bcô�eÝãn©

$

°ÿ?Í�J}É�}ÏknþF©·bc}Ueô·

$

°ÿ

?Í«¬2B�k¶þF©·F�./eô·

'

¡�BCÕt¶«k#!"®¯ÊLD9y

'

Fª%�»áùú¨¶«eûü

$

æ¤Åÿ

]b#!

D�¨;²¶«ëÃ»á@A

$

Åÿë»á@

AD�e;ù_

]b#!

D�_�

]b##

D�Y÷L©«q£ruule�õyå»á@AD�

$

vÐ

]b#!

D�¼¾ªá5Aú

$

¹Ù­e

]b##

D�ÛÉ#«

'

æ¤¥@Aíe¶«¼�lË

j

#

Õk

'

+(++



ì

)

í

&

Õîï

'

ðJñ��ò%&`ót�HôõYZ

 

-5

0

5

10

15

20

25

30

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

CPI Industrial Output

3

!"

øJùIÜú·µûÜü_

?O:

µûÜüRS3

æ¤zj

#

4�J}É�tmY��

eö÷Ùw

.I,

}ÏF/YF�eö÷k

'

$

�=ékneö÷ì@vrf�

'

æ¤

l¨�=ékneÏ8ëÃ�«ruã¶

íÙ�ªwébcÏ8

$

¶D

#

Õke§d

bcÏ8eÝã4C

'

D

#

¨bcô�eÝã4C��ÔeB

C4¡'¡f�

'

phlÒFz

!"""

j�

!""$

j

$

æ!bc�)ªÁ�y¬âe´0

1Z[

$

$u

!""*

j¡�!­�ä¿eû

ü

$

4!bc}Ï/²Ñõ�@A

(#")

'

#

í

$

æ!bc}Ï/²ßà

$

¢

!""(

jâf

))))

v

!"

øJýãþÿ!"`#4�¯

÷L

�J}É�

}Ï

.I,

bcÏ8

01

?¶

!""+

j

+

?Ì

!""'

j

##

? tm F� �w�Þ

#(

!""'

j

#!

?Ì

!""*

j

!

? tm F/ G¢�Þ

#+

!""*

j

&

?Ì

!""*

j

'

? �� F/ £/�Þ

%

!""*

j

$

?Ì

!""(

j

!

? �� F� °±�Þ

*

!""(

j

&

?Ì

!""(

j

$

? tm F� �w�Þ

+

!""(

j

*

?Ì

!"#"

j

&

? tm F/ G¢�Þ

*

!"#"

j

%

?Ì

!"##

j

$

? �� F/ £/�Þ

#'

!"##

j

*

?Ì

!"#&

j

+

? �� F� °±�Þ

!!

!"#&

j

'

?Ì

!"#&

j

#!

? �� F/ £/�Þ

$

!"#%

j

#

?Ì

!"#'

j

%

? �� F� °±�Þ

#'

»Í¶½Ì

'8'9$

�í��&Ú6·¾°�

ß

$

bc}Ï¢

!""(

jâ9»ÍDºÌ

$8+9$

bc}Ï/²¿±Ñ{

'

p(ºÒF

z

!"#"

jâ9»Í/²

$

æ!bc}Ï°f

­Ú)D½

$!"#+

jâf»Íebc}Ï¶

Ì

$9$

�wxyæ!ebcZ[ë&ª×

À�

(##)

'

"

/

#

ã2äXåæçèN:Wé�

+ê

z

/

º!bS?�'(^_�'^Ãj

�

0

4æ¤´Ù'Ú

$

º!bS?�'(p0e^_ne'¡´ÙãFvz

%

wxYjÃ)(Ë6

K

$

vz_Iz.:m´ÙãF!v

%

(�vY±JvËK

$

u¨wx_IüÔëÃª«ep0

'

ù

#

$

wx_Iî´ÙzÄµ®ej�këÃãK

*

zn�ÍÍ´Ù¥wxãF6 w

%

4 wY� 

wËK

&

zQ�ÍÍ´Ù¥wxãFlUwY��w=K

'

�»æ¤î´Ù¥wx_IãF6 l

Uw

%

6 ��w

%

4 lUw

%

4 ��w

%

� lUwY� ��wvK

$

�vKk¶e�|?Ï

\´Ù «Ã�pq.:k¶eVõÏ\këÃopBC

'

"

^

#

ë��à°±yäXåæçèWë�é�N:ìíî+,

 «D

#

¨æ!bcô�eÝã4C

$

æ¤¥¨

#"

K.:_Ilr¸bc�Þe�|Ï\ëÃ®

¯ã¶

'

æ¤l½44!vk¶e?ÍÃ[

%

44(�vzk¶e?ÍÃ[

%

44±Jvzk¶e?Í

Ã[

%

Ã�6 lUk¶e?ÍÃ[

%

Ã�6 ��k¶e?ÍÃ[

%

Ã�4 ��k¶e?ÍÃ[

%

Ã

�4 lUk¶e?ÍÃ[

%

Ã�� ��k¶e?ÍÃ[

%

Ã�� lUk¶e?ÍÃ[

%

[Ãfj

�0���8?ã<þF©·!v

%

(�v

%

±Jv

%

6 lUw

%

6 ��w

%

4 lUw

%

4 ��

w

%

� lUw

%

� ��w

%

jÃ��eÃ[kn

$

u_I�|?îzÄ¨¶�|?k¯�

'

D

!

«Ú

ª

!""+

j

+

?Ì

!"#'

j

%

?

#"

K.:_Ilr¸bc�Þejâ�|?®¯4C

'

�D

!

æ¤´Ù'Ú

$

lbc�w�Þ

$

wx_IYvz_Ie�|?åF�

$

Øwx_Ie�

|?Aø�Á¢vz_Ie�|?

$

uÐA.:wx_ID)Ú%te8÷

&

lbcG¢�Þ

$

vz

_Ie�|?PÌA­¢)(_Ie�|?

$

Øwx_Ie�|?ÕÁ

$

wx.:_Ie�|?Ú)

ªãâ:Ê

$

� we�|?D))6

$

»¼_� lUwe�|?)Á

&

lbc£/�Þ

$

�)(_

IY±Jv_I1

$

¼Ó_Ie�|?åFq

$

¨¢wx_Iu�

$

6 wvüÔD)ÚÖäeÁ¶

+"'+



2017年第3期学报

^

$

�Ñ� weyå¶���¢6 w

$

;ùl¢^_2·¸� wlbc°±eì��$BE?

0ÕÁelU^v\¹no

&

lbc°±�Þ

$

vzejâyå�|?AÁ¢wxe�|?

$

;ù_

l°±�Þ

$

��FªC�bceëfìß¬

$

­­SÅmà}à©e¶bcô�e¾°^���

ß

$

zu°Ùvze�|?rsäÁ

'

lbc°±�Þ

$

�¨¢wx.:_I

$

� ��we�|?

)Á

$

4 lUwe�|?)­

$

;ùl¢�¼Óbc�Þ�¹

$

l#�Þ^_2ÕFCd

$

wxno

G}_(Õ�

$

^_2FªBE\¹no

$

~¾Q�xyÕ­ÐWFn�Õ�ewx

$

ÕÙ� ��

we�|?)Á

'

4 lUw�¢n�üÔ¼¡ÐQ�ÕÁ

$

ù#l°±�Þ)r¡^_2egÌ

$

�|?D))G

'

v

#"!$

5ót�H$´µþÿË$%&`j}!ö÷

bcô� !v (�v ±Jv

6 

lU

6 

��

4 

lU

4 

��

� 

lU

� 

��

jÃ

��

�w�Þ

%2%*9 &2+"9 $2#(9 +*2'*9 +$2$"9 ++2!'9 +!2"'9 +!2&&9 +$2#%9 #2+#9

G¢�Þ

#2'"9 #2&+9 [#2$&9 &'2+*9 %%2!%9 +#2*+9 ++2($9 $#2%+9 '*2%&9 #2(#9

£/�Þ

[#2'%9 [#2("9 !2"*9 [&'2!$9 [&(2&(9 [!(2&#9 [&'2**9 [!+2'"9 [!%2$(9 #2((9

°±�Þ

*2&+9 *2+!9 *2(#9 ["2'!9 !2*&9 [$2+!9 %2!*9 +2(#9 '2*&9 !2"$9

yå

(((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((((

%2%&9 %2!&9 +2&+9 (2&+9 ##2&*9 (2$*9 #&2+'9 #(2&&9 !"2!%9 #2(&9

))

r

%

ijklª

/4--43

èTijï

)

))

zD

!

4e)ífÃæ¤´Ù'Ú

$!""+

j

+

?Ì

!"#'

j

%

?

$

î��wYlUwu�

$

Fª4

u^_eÂºµK

$

^_2ÖE¢^_Q�xyÕ­ewx

$

ÕÙzU�k'

$

��we�|?AÁ

¢lUw

'

�6 w¹Õk'

$

� we�|?AÁ¢6 w

'

g

%

ñ��ò%&`�H«'ôõ

"

&

#

��-ÑdeyWN:ðñòó

å�DGq£_)L^_rue'¡'J

$

ëq£l¡¾m�¢=K96¶&pÝ-.

*

âfK-.

$

lf0�|?xyß°Ù./)�

&

â9K-.

$

lf0./xyß°Ù�|?)6

'

Ó§q£Ëß

*

Z;L

#

!

1

*

!

3

9*#

!

3

(*#

(

9

(

(

#

9(

G2=2)

!

3

9*#

(

9

*#

-!H

1

" *

!

3

9*#

(

9

>

9

*H













"

!#"

ZAB-!H

1

" *

!

3

9*#

(

9

>

9

G2=2)

!

3

9*#

(

9

*#

#

!

1

*

!

3

9*#

!

3

(*#

(

9

(

(

#

9(

*

#













!

"

!!"

lq£

!#"

Yq£

!!"

4

$

(

9

F_Iru4â

9

é_Ie�g

$>

9

Fâ

9

é_Ie�¸�|?

$

#

9(

Fâ

9

éYâ

(

é_I�|?e�DG

'

mh=�¶&pÝ-.e)U*¶F./_IeÔQµ,

'

JA?NDR;=>

eå�DGq£Â0ª)L4z^_ru'¡e'·

'

Ø_

$J;YQAEH%@0G=

Y

:?AE0?%

.QDF?A

Y

a;0ZPA%CAGQ;ZA

�3FG�4BC4�

$

å� DGq£¨<&»¶eôâuRh 

$

zu

>�)Urue45_¸�Ã^

(#! #+)

'

"

/

# /0GAZF<0

ôõföNòó+,-.

J;YQAEH

äÚÅÿ

/0GAZF<0

°�»^_ruã¶D�kâYµ®q£e Ô_8

$

¶âYq£¨<

+#'+



ì

)

í

&

Õîï

'

ðJñ��ò%&`ót�HôõYZ

&»¶ôâG¢h e-.

(#')

' J;YQAEH

ÒFÚ)��-.e;ù_�¢_Ie�|?Võ^ÕÖ

$

Ú�

êzÄfr¶«kñ0ÔQµ,îS�lÕ6OG

$

Ø_ËCl¸ãÜe��ß

$

ÿ�¼ÄÅD�ëÃq

ù�»

$

FG~r¶«kqù^_rueÔQµ,

$

î´Ù66à­q£<&»¶eVõ^Yrñ0^

'

l

J;YQAEH

äÚ

/0GAZF<0

°�»^_ruã¶D�×í

$

�~&2¨�fD�ëÃª�4B

C

' 5<0=YQ0?

Y

\;<<;0?

BCZ)

$

°ÿ'¢

/0GAZF<0

°�»¤+eß]kde_I¥S°Ù_Id

eÛÉ$%

(#$)

' -YQ0?0?

ÒF^_rue

/0GAZF<0

°�»_féuRFÿYÖ6e¤+

$

´Ù�k

�^&eQ¯OGuT³eUâ^_ru�gã)[\

'

¨¢^�^_2k�

$/0GAZF<0

°�»�

S¥Æ�}É�)z^_ru4

&

u¨¢U�^_2k�

$/0GAZF<0

°�»îÖE¢¥@>_Id

e�ru�g4

(#*)

' 60<YDE?=

Y

I0=;=l0AL

¨

J;YQAEH

äÚe

/0GAZF<0

°�»¤+eQ?ëÃªB

C

$

FGËéLD^^_ru

!

ºß)�G½^_ru

%

4LD�^_ru

%

)ÁD�^_ru

"

¨

/0GAZF<0

°�»¤+�

JA?NDR;=>

å�DGru5n¤+eQ?ëÃª¹ÕBC

$

4C�k

/0GAZF<0

°�»¤+¥S°Ù^_ruÛÉ$0Y~»â

(#()

'

"

^

#

de¾»

¡�eq£l

/

º!bS?�'(^_�'^Ãj�

0

e]���ßëÃQe

$

ëj�¨_I^

_¹gep0Ëß

*!#"

jÃ��Y!v^_e¹ÊrÙ­¢

+"9$

vÐjÃ��e¹ÊrÙ­¢

#"9&!!"

±Jv

%

(�v^_e¹ÊrÙÁ¢

#"9&!&"

4z^_'(

%

wx^_e¹ÊrÙÁ¢

%"9'

¡�ñ0ÔQµ,eD�_l�|?f0e��ß°ÙDG)�

$

Ó§q£Ëß

*

Z;L

#

!

1

G2=2)

!

#"

9*#

X

9

*#)X\-(H) *>

"

X

#

$ X

!

$ 3$ X

#"

)

"

X

#

?X

!

)

"8+

X

#

)

"8#

X

&

?X

%

*

"8#

X

+

?X

'

?X

$

?X

*

?X

(

?X

#"

*

















"8%

!&"

lq£

!&"

4

$X

#

% X

!

% X

&

% X

%

% X

+

% X

'

% X

$

% X

*

% X

(

% X

#"

ã<DkjÃ��

%

!v

%

(�v

%

±J

v

%

6 lU

%

6 ��w

%

4 lUw

%

4 ��w

%

� lUw

%

� ��we�g

$

A)_I�g

�¶å6¢R

' -(H)

F$��|?E·

$

#

!

1

FruDG

'

lñ0ÔQµ,×í

$

æ¤8ÿQÿÈ¶

[

e)6�uÚ.:_Ie)Uru

*

ZAB[*ZABX\-(H) +

#

!

$

X\

!

% !%"

q£

!%"

4e./D=�¶ $

V

>

1

[>

Q

#

!

1

$

¼4

>

1

FAbc�Þe_Iruyå�|?

$>

Q

FAbc

�Þe|./�|?

$

¡�m

>

Q

V&8&(9$

#

!

1

FAbc�ÞeruyåDG

'

/0GAZF<0

°�»^_ruã¶D�eÓ§ìÇw»¶QeËß

*!#"

�

!""+

j

+

?Ì

!"#'

j

%

?�L°¯

#&!

�?e

#"

é.:_Ie­®¶«

$

¯�Ú.:_Ie­®�|?å�Y�DGÇ

È

&!!"

l¸ãÜe¯Q��ß

$

ÿ�¼ÄÅD�¨ìÇ4­®�|?eå�

%

�DGÇÈëÃqù�

»

$

Ù�Geqù�|?ÇÈ

$

¯�Ú�Reå�Y�DGÇÈ

&!&"

¨ìÇ

!!"

4Ù�e<&»¶

!

å

�YDG

[

�DGÇÈ

"$

FG9­pÝ¯�Ú)�DGruY)6$��|rue�|

$

¥¼G�ã

F

((

�æ

$

v¥�

#""

�ez�|?z��6nÒ©�ëÃ�«

$

ÿ9­pÝD�uÚ�

#""

�e5l

eÔQµ,è

&!%"

¥ìÇ9YìÇËg�ëÃ

+"

­

$

v¨�­mÙeâ

;

�©�eee�gE·uy

+!'+



2017年第3期学报

å�

$

�#Ù�

/0GAZF<0

°�»D�ßeru�gE·

&!+"

luÚeru�gß

$

ã<¯�^_ru

e�|?Yn©G

$

î´ÙÙ�

/0GAZF<0

°�»^_ruã¶D�ßeÔQµ,

'

�

%

ñ��ò%&ót�H«'ôõ

"

&

#

��-Ñded÷N:ðñv

/0GAZF<0

ôõföNòó-.ø¡

æ¤8ÿ­®»¡¶«

$

¥ «q£

!&"

qùñ0_IeÔQµ,

$

°ÅÿQÿÈ¶eD�¶q

£

!%"

ñ0.:_Ie)U^_ru

'

_Ide4CËD

&

Õk

'

v

'"

´µþÿ%&¼%()*äå`�H+,ôõ

bcô� !v (�v ±Jv

6 

lU

6 

��

4 

lU

4 

��

� 

lU

� 

��

jÃ

��

�w�Þ

"2%!!" "2"#"" "2"'*" "2#""* "2"''* "2"$$* "2"+"" "2"%%% "2"'"! "2#"""

G¢�Þ

"2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2%""" "2"""" "2'"""

£/�Þ

"2"""" "2"""" "2#""" "2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2"""" "2("""

°±�Þ

"2$%"& "2"""" "2#""" "2"""" "2"&*& "2"""" "2"""" "2"""" "2"#!! "2#"(!

�D

&

æ¤´Ù'Ú

$

_Ie)Udelr¸bc

�ÞÍ)Úr¸e¼e

*

l

�w�Þ

$

�¢A.:_I

D)Ú%te:Ê

$

vÐ�

|?åÁ¢jÃ��8?

$

ù#�f�ÞjÃ��ede¹Ê)­êF

#"9&

lG¢�Þ

$

vz_Ie�|?PÌA­¢)(

_Ie�|?

$

zÄå�DGq£

$

l�f�Þr¨vz_IëÃde

$

u� lUweD))6

$

Õ

Ù� lUwede�gj�)Á

%"9&

l£/�Þ

$

�jÃ_IY±Jv_Ie�|?F�×1

$

¼Ó.:_Ie�|?åFq

$

ÕÙ#�ÞjÃ��ede�gj�)Á¹Ê

("9&

l°±�Þ

$

�

�eà}þÿ°Ùvz_IeD))6

$

ÕÙvz_Iede�g)Á

$

!vY±Jve�gP

i

*+9'

¸÷

$

æ¤ç´ÙZ)�»f�-.

$

¶D

&

4Ù�e_Ide4CFRSñ4¢�¶zK_

I

$

�_�å�DGq£e Ô_8>�e

'

å�DGq£S¹ºl½¦®�|?ÁÐ./�¨Õ

­e_I

$

¸÷É±ÊË�|?�¨Õ­Ø./�¨ÕÁe_I

$

�îS>�å�DGq£e�ÿ^

Ñ6[ÌË

$

ëu>�_Irue$%^à­

'

F#

$

æ¤Åÿ

/0GAZF<0

°�»^_ruD�¨å

�DGq£eÔQµ,ëÃMë

$

Ù�r¸bc�Þße

/0GAZF<0

»¡ÔQµ,

'

$í

$

æ¤°¨

ÔQµ,mee°ÿQÿÈ¶q£

!%"

ëÃUâde

$

vÅÿ

/0GAZF<0

°�»^_ruD�Ù�l

r¸bc�Þße)U_Ide¹Ê

$

4CËD

%

Õk

'

v

J"

´µþÿ%&¼%(

)*+,;@4*

äå`�H+,ôõ

bcô� !v (�v ±Jv

6 

lU

6 

��

4 

lU

4 

��

� 

lU

� 

��

jÃ

��

�w�Þ

"2'%(* "2"""" "2#""" "2"++" "2"#$' "2"""" "2"""" "2"""" "2"$$' "2#"""

G¢�Þ

"2!"%" "2"!*" "2""'" "2"%"" "2"#'" "2"%"" "2"+'" "2#%%" "2#"%" "2&'!"

£/�Þ

"2"#'" "2"""" "2"+(( "2""*" "2"""" "2"&!" "2""*" "2"!%" "2"+'" "2$('#

°±�Þ

"2+"*$ "2"&+* "2"'%! "2""&$ "2"#!# "2""*# "2"#"! "2""(* "2"#&+ "2&&%"

�D

%

´Ù'Ú

$

l�

fébcÏ8ß

$

Åÿ

/0GAb

ZF<0

°�»^_ruD�

BEMNå�DGq£ed

e4C

$

_Ider°ñ4

¢�¶zK_I

$

_Ide

ÛÉã)

'

¸÷æ¤ç´Ù

Z)

$

+bc�féÏ8³ôFæféÏ8÷

$

_I¤õe@A�ÍA66­¢Åÿµ®å�DGq

£e_Ide

'

"

/

#

ë�N:d÷ùú-.ûYìíîüý

æ¤�A¨�4ºwe_IdeD�l

!""+

j

+

?Ì

!"#'

j

%

?°

##

jeZYD�?ëÃ

¹Õã¶

'

_IdeÅÿËéD�

*

âféD�

$

lA�»¡�LU

$

°ÿå�DGq£¨

#"

é.:

_IëÃde

&

â9éD�

$

¥§dbcô�ÝãFw�bc�Þ

$

zbcô�ÌÍÚZ

$

°ÿå�D

Gq£¨

#"

K.:_IëÃde

&

âËéD�

$

lr¸ebc�Þß

$

°ÿ

/0GAZF<0

°�»^_r

uD�ëÃ_Ide

'

Fª½â4'-.

$

æ¤r¨bc�ÞëÃ$Ø

$

v¯Q^_2ÓÂ¹º'

+&'+



ì

)

í

&

Õîï

'

ðJñ��ò%&`ót�HôõYZ

^

$

Ó§k�î_^_2BEw÷� «r¸bcÏ8¨ru_IëÃ¤õde

'

#1

$

æ¤Í]Ö

Ml¡

$

¶Í]_Ide@A¨no�leûü

'

 

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

不同经济状态下均值方差模型累计收益率
不区分经济状态下均值方差模型累计收益率
不同经济状态下Resample方法累计收益率

3

#"

´µ�Hôõef`-�!ö÷û.

�j

!

´ï

$

zÄâfé_IdeD�

$

lr�ã§dbcÏ8e��ßkde_I

ÕI=eZ¯�|?)­

$

êF

#*#8'(9&

z

Äâ9é_IdeD�

$

zbcô�ÌÍÚZ

ëÃ_IdeI=eZ¯�|?)Á

$

j�ª

%&$8("9'

��øzbcô�ÌÍÚZëÃ

_IdeBEäÁ_Iru�|?

'

$u

$

�

êê_'àe[\

$

_I^_eK<­­ñ4

¢�¶zK_I

'

zÄâËéD�

$

zbcô

�ÌÍÚZ

$

;ÿ

/0GAZF<0

°�»^_ru

D�ëÃ_Ide

$

¢$I=eZ¯�|_

&(&8+!9$

]­¢â9éD�`keZ¯�|

?

$

Ø_IdeÙÛÉ$%Yã)

'

¾

%

�]

¡� «�W4ze^_÷ý'¡

$

4uæ!§dbce?Íkn¥æ!§dbcÏ8ÝãF

�w�Þ

%

G¢�Þ

%

£t�ÞY°±�Þw��Þ

$

¸÷æ¤¥º!bS?�'(e^_K<ëf

ì«ãF!v

%

(�v

%

±Jv

%

6 lUw

%

6 ��w

%

4 lUw

%

4 ��w

%

� lUw

%

� 

��wYjÃ��

#"

�K<e.:_I

'

lbcô�ÌÍß

$

æ¤¨�

#"

K.:_Ie�|?Ï

\ëÃã¶

$

4CDø

*

l�w�Þ

$

wx_Ie�|?)Á

$

vÐr¸.:wxl�|?DceG½

r6

$

D)Ú%te8÷

&

lG¢�Þ

$

r¸.:wx_Il�|?DcD)ÚÕ6eG½

$

� we

�|?D))6

$

»¼_� lUwe�|?)Á

&

l£/�Þ

$

)Âºe_IRë_)(_I

$

Ú�

¼¾�F�./?eùú

$

¼�K�|?PÌFq

&

l°±�Þ

$

vzK_IeD))6

'

#1

$

¡��lr¸ebc�Þß¨º!bS?�'(e.:_IëÃqùde

$

4CDø

*

Ë

C¥§dbcÝãFr¸ebc�Þ

$

zbcô�ÌÍÚZëÃ_IdeBE�óäÁ_Ieru

�|?

'

_Ideeq£æ¤Åÿ=éD�

*

fé_µ®eå�DGq£D�

$

æfé_

/0GAZF<0

°�»^_ruD�

'

¸÷

$

æ¤�¨=é_IdeD�ëÃª¨¹

$

¢$�å�

#

DGq£¨.:

_IëÃ_IdeÕ{ÙeZ¯�|?AÁ¢�

/0GAZF<0

°�»^_ruD�ÕmÙeZ¯�|

?

$

Ø__Ide#MÚ)�Â�

$

_Ide¹Ê­­ñ4¢�¶zK_I

$

�ç_å�

#

DGq£

e Ô_8

$

¶¨<&»¶G¢h 

'

�¹u�

$

Åÿ

/0GAZF<0

°�»^_ruD�ëÃ_Ide

Ù�e4CÛÉã)Y$%

'

��78

'

(#)

;�­

$

bõYbS?�­

2

º!bS?�'(^_�'^Ãj�

(4@_T@)2!!""& "' "+"(!"#' "! #!)2Q=b

=F*__RRR2GGd2KD12YL_d<dK_=>d<dK_!"#!"+_=!"#!"+"(n+#'!2Q=Z<2

(!)@/,̂-T̂ :I$:,M@4/3@$ /7̂ 6TMI\\M260=0?Z;LAL=GDdFD?=Dd<;DF0?DdZ?ALY0( )̀25;LALY;A<7LA<OG=G̀DE?LA<G$

#(*'$ %!!!"*&( %%2

(&),@@T3-T̂ /:$ C7IM7̂ I626D0GAGG0=A<<DYA=;DL FD<;YO0BF<A;L %"$ ("$D?#"" F0?Y0L=DdF0?dD?ZALY0( )̀25;LALY;A<

7LA<OG=G̀DE?LA<$ !"""$ +'!#"*!' &&2

+%'+



2017年第3期学报

(%),@@T3-T̂ -@@,2JA?N0=?0GE<=GdD?G=DYNG$ PDLHG$ P;<<GALH ;Ld<A=;DL #(!'#!""&(/)2!""%2

(+)7JJ7̂ ^J$ g4/\T54̂ J23Q00dd0Y=DdZA?N0=?0K;Z0GDL G=O<0A<<DYA=;DL(/)2eD?N;LKIAF0?$ !""'2

(')

+µ

2

��'(e.:_Ide

(/)2

º!bS?�'('�SBC��

$!""(2
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