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前言

　　在改革开放30年和经济体制转轨过程中，中国经济快速增长的同时，金融业也得到了迅速的发展
。
目前，证券市场已经成为中国重要的资本市场，承担着不可或缺的融资功能和资金配置功能，并将继
续得到快速和深入的发展。
在充分肯定我国证券市场取得巨大成绩的同时，我们也应该清醒地看到，中国证券市场毕竟还十分年
轻，存在着诸多问题，市场发展过程中已经积累了一定程度的泡沫成分，体现出一定程度的市场波动
性，并出现了市场不确定性因素增多和市场风险性程度加剧的趋势。
这些问题既是新兴资本市场共性的问题，同时也是中国资本市场所特有的问题。
这些问题不仅会影响到广大投资者的利益，也会影响到所有上市公司和股份公司的经营和发展前景，
更直接影响到我国市场经济体系的建立和完善，因而股票市场与宏观经济之间的关系问题已经成为目
前经济和金融界关注的热点问题之一，备受政府各有关部门关注。
陈朝旭将现实经济领域中的这一重大问题作为博士论文的题目，展开深入而细致的研究。
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内容概要

该书在具体理论分析的基础上，主要以定量研究为主，在模型的设定和变量的选取上，充分考虑中国
金融体系特点、经济发展阶段以及经济结构等现实情况，借助经济计量模型和时间序列分析方法，对
中国股票市场波动与宏观经济波动之间的关系进行了深入而细致的研究，体现了作者在经济理论，特
别是金融理论方面具有坚实的基础，并具有很强的独立研究能力。
本书结构清晰，逻辑严谨，观点明确，行文流畅，研究思路与方法具有一定的创新性，结论可信，提
出的一些政策建议具有较强的可操作性，对于相关部门制定金融与经济政策具有一定的参考价值。
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章节摘录

　　构的变化和股票市场泡沫对金融体系稳定性的影响，关于金融市场波动性的研究引起了学术界的
高度重视，尤其是货币政策对股票市场波动的影响效应更是有许多学者给予了高度关注。
一方面，货币政策的有效性取决于货币政策中间目标与操作工具，而这些中间目标与操作工具则决定
于相应的货币政策传导渠道和一国的金融结构；另一方面，虽然维护金融体系稳定不是货币政策的目
标，但由于稳健的金融体系是整个金融市场运行的前提，同时也是货币政策操作的基础，因此各国货
币当局都把维护金融体系稳定作为自身的重要责任之一。
　　一、货币政策目标是否应该包括金融资产波动　　回顾20世纪80年代以来发达国家和发展中国家
的泡沫经济经历，不容否认的一个事实就是在这一时期资产价格的过度波动在宏观经济的波动方面扮
演了重要角色，股票市场泡沫的破灭严重影响了金融系统的正常运行，延长了经济调整的时期，因此
进一步加剧了泡沫经济对实体经济活动的负面影响。
　　传统的货币政策一般以稳定物价和刺激投资为目标，并未针对金融市场施加任何政策调控。
随着金融市场在全球地位的不断提升以及金融系统稳定性对一国经济影响程度的不断加深，金融市场
波动性的问题逐渐凸显出来，中央银行是否应该把金融资产价格作为货币政策的调控目标这一问题成
为人们广泛关注和争论的焦点。
对于这个问题的研究，学术界和政策制定者存在下述三种不同的观点。
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