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内容概要

　　《中国人民银行金融研究重点课题获奖报告（2011）》的内容涉及中国经济发展和金融体系的方
方面面，力图解决或解释当前中国经济、金融发展过程中面临的许多问题，主要包括：对通货膨胀的
研究，如对通货膨胀的分配效应、房价与通货膨胀、居民通货膨胀预期等的研究；对货币政策的研究
，如对货币政策与经济周期波动的关系、货币政策的外溢效应和货币政策调控等的研究；对宏观审慎
管理框架和系统性风险的研究；对欧洲主权债务危机的研究；对利率、汇率、外汇和国际货币体系的
研究；对农村金融的研究；对房地产业和房价波动的研究及其他相关领域的研究。
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一等奖异质性、通货膨胀分配效应及其货币政策含义中国分类价格指数的冲击响应与货币政策调控—
—基于FAVAR模型的价格粘性研究房价与通货膨胀——基于中国数据的研究我国通货膨胀中的劳动力
因素研究——基于刘易斯拐点的视角我国居民通货膨胀预期的实证研究——基于央行储户问卷调查数
据的分析二等奖我国劳动力成本变化对汇率的影响研究——基于修正的B-S模型和CGE模型的经验分析
我国通货膨胀先行指标体系实证研究经济增长模式转型背景下货币需求的变化宏观审慎管理：框架、
机制与政策全球经济复苏“温差”变化背景下货币政策的外溢效应中国货币政策与经济周期波动关系
研究中国房地产业发展与调控——基于货币政策视角的理论和实证研究我国跨境资金流动研究：外汇
顺收顺差缺口和顺人顺差缺口分析与预警视角三等奖信用扩张、住房价格与货币政策——基于金融加
速器效应的DSGE模型研究国际货币体系改革与SDR的作用人民币“走出去”背景下的中国短期跨境资
本流动风险防范研究农村金融、农村土地改革与农村经济发展——基于我国十个典型试点县的调查不
完全市场理论下的金融系统性风险形成——宏观审慎政策框架的微观基础研究我国农民消费决策的理
论分析与实证研究宏观审慎视角下的流动性管理研究基于宏观流动性管理的差别化金融调控研究：政
策效应与工具设计跨境人民币投融资问题研究全球化背景下货币政策外溢效应研究
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章节摘录

　　其次，宏观审慎管理工具之间恰当地配合使用才能发挥最大作用。
提高企业和家庭的贷款价值比，能够扩大企业和家庭的贷款额，从而促进生产和消费。
但是，这类刺激政策将引起银行资本资产比的快速下滑。
因此，如果管理部门并没有放松银行资本资产比的限定，银行便可能陷入“无钱可贷”的境地。
此时，贷款价值比的放松并不能使企业和家庭得到更多的信贷资源。
宏观审慎管理工具之间并不是完全独立的个体，需要建立审慎灵活的逆周期管理协调机制。
　　再次，宏观审慎管理工具和货币政策需要协调配合。
货币政策和宏观审慎管理紧密联系。
成功而有效的货币政策和宏观审慎管理能够相互增强和彼此促进：宏观审慎管理在急剧的金融动荡中
保护经济，增强了货币政策的有效性；宏观经济的稳定降低了顺周期倾向所引致的金融体系的脆弱性
。
典型的就是银行资本资产比约束和存款准备金约束。
提高存款准备金，银行的存款总额会增加，但由于加大了银行的经营成本，银行资本资产比会有所下
降。
但是如果存在严格的资本资产比约束，那么当存款准备金上调时，银行仅仅通过吸收存款的方式无法
满足监管要求，促使减少贷款或降低风险资产的比例。
　　最后，国际资本的流动对货币政策和宏观审慎管理产生影响。
目前，我们针对经常项目和资本项目双顺差的通常做法是通过紧缩政策来对冲资金的流人。
如果对冲的紧缩政策目标是货币供应量的增长率，则物价可以保持基本稳定。
但是紧缩的货币政策在稳定物价的同时，拉高市场利率，破坏了经济体系的内在稳定性，产出和消费
均出现回落。
但是如果为了保持经济系统的稳定性，增加货币投放又会导致价格的上升，加大通货膨胀和资产价格
的泡沫风险。
在我国资本收益率保持高位，跨境资金大量流入的情况下，单向扩张或者紧缩货币都无法从根本上解
决问题，中央银行在货币调控中处于两难境地，必须进行政策的搭配，加强宏观审慎管理。
　　⋯⋯
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