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内容概要

吴少新教授认为，投资导向与出口导向型增长模式是造成我国经济内外失衡的直接原因。
我国经济现阶段的内外失衡具有一个相互作用的传导机制。
国际收支顺差持续增加、外汇储备增长过快不仅直接引起我国基础货币的投放，还加大了人民币升值
的压力，引起热钱流人。
在这种背景下，人民币“对内贬值、对外升值”的现象看似矛盾，实则一致。

江春教授认为，国际收支长期双顺差形成人民币对外升值的压力，现行汇率制度导致外汇占款占中央
银行资产比重增加，流动性过剩，所以对内呈现贬值现象；收入分配失衡和企业家精神的压抑是造成
双顺差的宏观经济原因和制度上的根源。
朱晓梅教授认为，国际货币体系的缺陷，即美元本位制是价值悖论深层次的原因。
在现行的国际货币体系之下，各个国家被迫根据美元选择自己的汇率制度，实施独立的货币政策受到
影响，流动性过剩，金融危机成为必然。
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章节摘录

　　2.要树立动态套期保值理念，实现从被动避险到主动管理风险的转变　　传统理论认为，套期保
值就是买卖与现货市场数量相当但交易方向相反的衍生品合约，以期在未来某一时间通过对冲衍生品
合约弥补现货价格涨跌的风险。
这种套期保值理论过于强调成本和利润锁定的观念，但其实际效果却是一种相对被动的保值。
以这样的理论指导实践可能会遇到很大的挑战，极端情况下甚至会给企业带来重大风险。
比如，近几年大宗商品价格不断创出历史新高，如果企业简单地从成本出发利用衍生品交易锁定利润
，很有可能因为价格升水异常高企及保证金的压力而面临暴仓的风险。
本来行业景气周期到来是企业扩大利润的好时机，却因为不恰当的套期保值行为而面临巨大风险。
因此，上市公司不能机械地照搬这种套期保值原理，而必须转变观念。
国际上，成熟的套期保值者不再是单纯地进行简单自动保值，被动接受价格变化，只求降低风险来达
到保值目的，而是积极主动地利用价格趋势的变化参与保值活动，选择科学的分析方法和套期保值交
易策略，根据现货、衍生品价格变动，进行多次的停止或恢复保值的活动，以追求预期收益最大化以
及所持衍生品合约的风险最小化。
我国上市公司要学会用这种动态套期保值理论指导自身的实践。
 　　⋯⋯
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