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内容概要

　　第一，选题新颖，且具有重要的理论与现实意义，是当前政府及学术界共同关注的热点问题。

　　第二，在前人研究的基础上建立了一个分业经营体制下金融系统性风险传染机制的分析框架。
在这个分析框架下可以发现，在分业经营的法律体系下，国际金融机构是金融系统性风险在国内各部
门和国际间传染的主要媒介，防范金融系统性风险应该对跨国金融机构严格监管。

　　第三，在前人研究的基础上，结合中国国情，精心选择了一组既能及时获得有效数据又能较为准
确测度中国金融系统性风险的指标，构建了中国金融压力指数，用以实时监测中国金融系统性风险。

　　第四，以金融系统性风险的同步变量构成的中国金融压力指数为被解释变量，以滞后的宏观经济
变量、货币信贷变量、资产价格变量和相关经济大国的宏观经济变量为解释变量，运用逐步回归法建
立金融系统性风险最佳预测方程，从而构建起金融系统性风险预警的合理、实用的指标体系。
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章节摘录

　　（1）经常项目的巨额逆差与引资政策不当　　墨西哥政府为了平衡经常项目逆差和解决急需的
发展资金，一方面大举借债，同时以政府的名义发行了大量债券，尤其是以美元计值的短期债券；另
一方面大力发展国内股票市场，吸引外国资本。
墨西哥吸引外资的主要政策是高利率和长期保持汇率的稳定。
稳定的汇率政策大大降低了投资风险，吸引了大量的外资投资墨西哥的证券市场。
据估计，1990～1993年，墨西哥获得的资本净流入为910亿美元，年均流入量达250亿～300亿美元，平
均超过GDP的6%。
流入的外资中，仅20%左右是投向实体经济的直接投资，而80qo左右是投向了资本市场。
1994年年底，墨西哥政府发行的以美元计算的短期债务余额高达280亿美元，外国投资者主要是美国的
投资基金，其投放在墨西哥股市的资金总额达750亿美元。
从1994年2月初开始，美国进入加息周期，加之1994年，墨西哥发生了一系列的政治事件，大量外国资
本开始逃离墨西哥，最终酿成了墨西哥金融危机。
　　（2）稳定的汇率政策、完全开放的金融账户与不足的国际储备　　众所周知，充足的国际储备
是一个金融完全开放的国家维持稳定的汇率政策的基本需要。
墨西哥的金融改革和自由化非常彻底，几乎将资本流动的任何限制都排除了，将国内资本市场向国际
投资者开放。
同时，墨西哥却仍然实行盯住美元的固定汇率制度，将本币与美元的汇率保持在一个较窄的波动幅度
内。
盯住美元的固定汇率政策和资本账户的完全开放就已经产生了内在的矛盾，一旦引发资本流出冲击，
政府的外汇储备将承受巨大压力。
尽管危机前墨西哥官方储备的增长速度相对较快，其官方储备在1993年年底达到250亿美元，但是，其
短期负债增长的速度更快、数量更多。
据Caivo（1994）估计，当时墨西哥政府和银行的短期负债至少是其国际储备的4倍，这一比率是当时
拉美国家中最高的。
相对于流动性极强的短期外债而言，墨西哥的国际储备犹如杯水车薪。
　　⋯⋯
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