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内容概要

　　《公司金融研究（2012卷第1辑·总第1期）》主要内容包括：当前金融改革所面临的几个重大理
论问题、宏观审慎监管下的系统性资本要求研究——基于系统重要性金融机构的视角、刍议民间金融
与“影子银行”的风险及其监管、小微企业融资的机理性缺陷及其治理路径研究——基于信贷配给的
理论视角、国内外中小企业融资渠道的比较及启示等。
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章节摘录

　　其实，对于这些2008年美国金融危机根源的讨论，它所指出的因素，没有哪一种不是金融危机的
根源之一，但是这些讨论只能从金融危机所产生的原因外在角度来思考，而没有从金融行为本身内在
性来思考。
现在我们要问的是，什么是金融？
金融仅是一种跨时空的资源配置方式吗？
那么通过金融为何能够缓解个人、企业及整个社会进行经济活动的资金约束，同时又会面临完全的脆
弱性？
这就是什么是金融本性所要讨论的问题。
　　一般来说，金融是一种跨时间与空间资源配置的方式，而金融这种跨时空的个人行为都是通过合
约来完成的。
合约是什么？
合约的实质就是信用，信用则是一种承诺。
因此，金融也是对信用的风险定价，也是对这些承诺的定价。
而承诺是个人、企业及政府的对自己行为的一种要求，是一种心理状态的东西，它不是实质性物品或
服务。
承诺是一种成本极低甚至不要成本的行为者的心理要求，同时它又是缓解个人、企业及社会在经济生
活中资金约束的工具，即高利润的工具。
这时，无论是整个社会还是企业及个人，在市场“逐利”精神推动下，如果没有对这种“逐利”行为
设定边界，过度使用现有的金融体系也就成为必然。
而过度使用现有金融体系的方式有很多，某种金融工具或某个金融市场都只是其中的一种方式。
不过，宽松信贷政策是收益最大、见效最快、受益最广的过度使用现有金融体系最好的方式。
　　可以说，从20世纪80年代开始，不少国家的政府都是通过过度的信贷扩张来激励与刺激经济及保
持经济增长，来缓解居民之间的收入分配不平等。
在过度信贷增长的条件下，企业可以用其通货膨胀后的资产作抵押，借取更多的资金扩大企业规模，
或通过在高价位卖出股票筹集更多的资本。
拥有或没有拥有资产的家庭可通过低廉的信贷来增加其财富及扩张其消费。
地方政府可以通过融资工具来增加财政收入，解决经营城市的资金等问题。
在这种情况下，一股金融消费热潮也就风起云涌，政府则通过这种过高的消费热潮拉动经济增长；政
府也让大量资产在金融体系内快速循环来推高各种资产的价格，让投资者及各种机构的资产及财富在
此过程中快速增长，其个人财富及企业利润快速飙升，同时行为主体也债台高筑。
20世纪80年代，美国金融市场占美国整个公司利润的10%，到2007年上升到41%，足见在市场原教旨主
义的引领下，当时的金融市场是如何脱离实体经济而飙升的。
　　⋯⋯
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