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提要
近些年來，全球主要經濟體的政府債務規模不斷擴大，債務管理部門決策機制和政策
目標的獨立性也逐漸增強。在這種背景下，政府債務管理與貨幣政策、財政政策之間
可能存在的衝突日益顯現。相對於政府債務管理政策地位的提高和實踐中面臨的問題，
政府債務對貨幣政策影響的理論研究仍存在一定滯後，較多的研究只是將政府債務作
為財政政策規則的變量之一，從財政政策與貨幣政策相互協調的角度，涉及到政府債
務對貨幣政策反應的影響。我們則在動態一般均衡(dynamic stochastic general equilibrium,
DSGE) 模型框架下，直接在IS曲線方程中引入政府債務變量，通過數值模拟與比較靜
態分析方法，探討在政府債務變量不同的情況下，貨幣政策衝擊對通貨膨脹率、產出、
以及社會福利損失的影響程度存在差別，由此揭示政府債務對貨幣政策效果的影響。

簡介
張雪瑩，經濟學博士、山東財經大學金融學院教授、博士生導師。曾受中國國家留學
基金、山東省政府公派留學基金資助，赴加拿大University of Saskatchewan, Laval
University 等高校進修訪學。主要研究領域為固定收益證券、貨幣理論與政策、金融計
量與金融計算。主持中國國家自然科學基金課題1項，教育部人文社科基金、國家知識
產權局、山東省軟科學等科研專案4項。在《金融研究》、《國際金融研究》、《數量
經濟與技術經濟研究》、《Financial Markets, Institutions & Instruments》等期刊發表論文
30餘篇；出版《固定收益證券》、《銀行結構化理財產品定價研究》、《中國國債風
險溢價研究》等多部著作。曾獲山東省高等學校科研成果一等獎、山東省社會科學優
秀成果獎三等獎。

“政府債務因素對貨幣政策效果的影響 –
基於DSGE模型的分析”(以普通話主講)
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