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1. What is the main question(s) raised in the paper (the issue)? 

 這篇論文主要探討以下問題：MLF 利率的變化是否會對短期利率產生影

響？短期利率的變化是否會影響整個收益率曲線的形狀和斜率？這些變化可能

如何影響中國的經濟和金融市場？這些變化可能如何影響投資者和市場參與者

的投資策略和決策？論文的目的可能是透過分析 MLF 政策對收益率曲線的影

響，提供對中國經濟和金融市場的更深入了解，以及為投資者和市場參與者提

供更好的投資策略和決策支援。 

2. Why should we care about it (the significance)? 

 此論文可幫助了解 MLF 利率如何影響收益率曲線有助於投資者和市場參與

者制定更好的投資策略和決策。此研究可對中國金融市場的運作和經濟發展具

有重要意義，中國人民銀行是中國的央行，其政策對中國的經濟和金融市場會

產生非常重大的影響。該論文的結果也有助於政策制定者更好地理解他們的政

策如何影響市場，以及如何調整政策以實現他們的目標 

3. What is the author’s answer (the findings)? 

 在這篇論文中，作者對中國人民銀行新推出的 MLF政策工具的影響進行了

深入的研究。作者通過分析 MLF利率對中期和長期收益率的影響，發現 MLF

利率的調整會對中期和長期收益率產生重要影響，尤其是對 10年期國債收益

率的影響最為明顯。然而，對短期收益率的影響相對較小。此外，作者還發

現，短期和長期收益率的變化方向和程度不同，導致收益率曲線的形狀和斜率

發生變化。作者的研究結果表明，中國人民銀行通過調整 MLF利率對中期和長

期收益率產生了影響，對短期收益率的影響則相對較小。此外，短期和長期收

益率的變化方向和程度不同，導致收益率曲線的形狀和斜率發生變化。 

4. How did the author get there (the strategy, empirical approach)? 

 在這篇論文中，作者主要使用了實證研究方法，通過對大量的實證數據進

行分析，來得出 PBoC 的新 MLF 政策工具對收益率曲線的影響。作者通過對中

國政府發行的不同期限國債的收益率變化進行追蹤和分析，來研究 MLF 利率調

整對不同期限國債收益率的影響。作者還使用了向量自迴歸模型（VAR）和

Granger 因果關係檢驗等經濟學方法，來探究不同期限收益率之間的動態關係和

因果關係，以及 MLF 利率對收益率曲線的影響程度和方向等問題。除此之外，

作者還對市場資料進行了回歸分析，來檢驗 MLF 利率對市場資產價格和波動率

的影響。綜合以上研究方法，作者最終得出了對 MLF 政策工具影響的深入研究

結果，並得出相應的結論和政策建議。 


