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内容概要

　　美国次贷危机产生的原因是多方面的，吕江林等编著的《美国次贷危机原因、对我国的影响及应
对》认为，总结起来，存在以下八个方面的原因：一是房贷机构的违规竞争；二是金融产品的无节制
创新；三是金融机构经理人的败德行为；四是评级机构的利欲熏心；五是监管部门的不作为；六是居
民储蓄率太过低下；七是连续加息致房地产泡沫破灭；八是未能有效抑制过分投机。
本书论证了，其中第八个原因是根本原因。

　　这场危机对我国实体经济，首先是出口，进而是就业和经济增长产生了重大的负面影响；对我国
虚拟经济同样也产生了一定的负面影响。

　　《美国次贷危机原因、对我国的影响及应对》论证了，一国陷入金融危机时，政府“救市”即向
市场注入流动性的必要性以及“救市”的度；论证了我国应对国际金融危机的冲击和挑战时，应当坚
定不移地实行适度扩大内需的政策或称刺激政策（广义“救市”政策）。

　　本书认为我国扩大内需，首先是全力扩大消费；有效扩大消费的关键，在于提高居民消费率。
本书构建了一个CARA效用函数模型，进行动态优化分析，找到理性消费者的最优消费路径；在此基
础上，我们提出了提高我国居民消费率的最优制度和政策选择。
扩大内需还要适度扩大投资，本书运用拓展了的投入产出模型，并结合效率原则、和谐原则和可持续
发展原则这三个原则，深入探讨了我国适度扩大投资的合理投向问题，提出了投资应主要投向合成系
数（体现了生产依存度系数和生产拉动力系数）较高的13个行业、一些新兴的高新技术行业，以及一
些能较好体现民生工程的行业的政策建议。

　　本书论证了我国应对危机的对策之一，是防范房地产市场风险。
本书构建了一个房价收入比的理论模型，推算出了城市住房合理房价收入比的上限，并实证分析了我
国35个大中城市现实的房价水平，由此证明了当前我国城市住房市场总体存在的较大房价泡沫。
报告从开发商行为、地方政府行为、商业银行行为和购房者行为四个方面分析了房价泡沫形成的原因
，并在此基础上提出了抑制房价泡沫、防范房地产市场风险的一系列可行的对策建议。

　　本书论证了我国应对危机的对策之一，是防范股票市场风险。
我们运用多种实证方法证明了：虽然迄今我国股市仍具有较高波动性，但我国股市并不是特别“强波
动性”的股市；虽然我国股票市场自问世以来，居高不下的泡沫始终为国人所针砭和诟病，但我国股
市并不是特别“泡沫化”的股市；实际上，我国股市是“投机主导”的股市，隐藏着较大金融风险。
“投机主导”的股市对股民、上市公司和国民经济三个方面都存在重大危害。
为防范股票市场风险，我们必须深化改革，加强法制建设，规范上市公司行为，化“投机主导”的股
市为规范股市。

　　本书论证了我国应对国际金融危机的对策之一，是商业银行应稳健经营。
本书从资本状况、资产质量、盈利水平和流动性状况四个方面，分析了我国商业银行稳健经营的现状
，并在此基础上揭示了当前我国商业银行稳健性方面存在的主要问题：补充资本金主要依靠外部融资
；资产质量过度依赖“分母策略”；信贷增速过快；信贷变相流向资产市场即股票市场和房地产市场
；地方政府融资平台蕴藏极大的银行信用风险。
本书相应从三个方面提出了促进商业银行稳健经营的对策建议。

　　本书论证了我国应对危机的对策之一，是切实加强金融监管。
本书阐述了美国在爆发危机后实行的以《金融监管体系现代化蓝图》为代表的金融监管改革，分析了
《金融监管体系现代化蓝图》所实现的监管理念的变革、监管模式的变革以及监管范式的变革；借鉴
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美国次贷危机的教训和《金融监管体系现代化蓝图》的启示，从加强审慎监管、建立统一的金融衍生
工具监管体系、健全金融监管协调机制，以及构建全面测度金融系统性风险的金融压力指数四个方面
提出了危机后我国加强金融监管的对策。
本书具体构建了一个较为可靠的可测量金融系统性风险的金融压力指数。

　　本书论证了我国应对危机的对策之一，是切实转变经济发展方式。
本书认为我国应对危机、转变经济发展方式最为关键的，是要在以下两个方面采取举措：一是充分利
用税收手段调整国民收入分配格局，二是构建全社会高效的科技创新体系。
本书强调，总体而言我国科技创新不足的原因，是缺乏一个综合、高效的国家科技创新体系。
相应地，我们从三个方面提出了构建全社会高效的科技创新体系的对策建议：一是设立权威的、高级
别的科技创新委员会，以有效协调各宏观管理职能部门包括执法部门，步调一致地保护和促进我国高
效的科技创新体系；二是创造科技型中小企业蓬勃发展的法制和税收环境；三是完善科技型中小企业
的金融支持体系。
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章节摘录

　　仅仅是房地产金融机构的违规竞争，发放了大量本不该发放的次级抵押贷款，尚不至于酿成严重
的次贷危机。
因为在2000年，美国次贷余额为3700亿美元，到了2007年，次贷余额增长到1.2万亿美元，占抵押房贷
的比重从7.2%增长到11.0%，的确是增速过快。
然而到2007年，次贷余额毕竟也还只占全部金融机构房贷的11%，而且也只占美国GDP的9.1010，不至
于后来无可阻挡地演变为次贷危机一国际金融危机。
一个重要的原因在于，美国的一些投资银行等金融机构对金融衍生产品的创新过了头，缺乏必要的节
制。
　　20世纪90年代以来，美国一些房贷机构为了分散房贷风险，创新了一种衍生信用产品债务抵押凭
证即CDO（以住房抵押贷款的还款现金流为支撑或为标的资产而发行的衍生信用证券）。
购买了CDO的投行精英们，为了对冲违约风险，又发明了信用违约互换（Credit Default Swap，CDS）
，从而作为CDS的买方，把风险一定程度地向作为CDS卖方的保险公司、基金等金融机构转移。
CDS是一种金融资产的违约保险，金融机构双方签署CDS合约后，在一定期限内，如果金融资产没有
出现违约，则买方向卖方支付一定的“保险费”，该费用称为违约互换点差。
而一旦标的资产发生违约，卖方有义务赔偿买方的损失。
　　应当说，CDS这种衍生产品带来了信用风险管理的重大变革，它（和类似衍生产品）的出现，使
风险管理从以前被动、消极的回避方式逐渐转变为主动、积极的组合管理方式，对金融市场的发展起
着积极的推动作用。
这主要体现在有助于买卖双方在分散信用风险的同时增加资金收益，特别是有助于卖方分散信用风险
。
　　⋯⋯

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<金融学论丛>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 7


