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内容概要

本书研究的重点，没有放在美国金融危机爆发的初始原因上，而是放夺危机爆发后快速恶化的原因以
及教训上。
研究认为，会计估值、保证金和折扣、杠杆累积、不当评级等因素，或单独或相互交织对流动性的快
速恶化施加了影响。
为了避免类似因素引致的严重后果，本书结合中国实际提出了应当吸取的教训。
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章节摘录

　　证券化、结构性金融工具的创新以及全球范围内销售带来了如下影响：其一，使得全球的流动性
通过这些工具流人美国。
其二，由于结构性金融工具具有风险收益重构从而满足不同风险偏好的需求，就使风险转移到可以承
担相应风险的投资者，并且分布于众多市场参与者。
这也使贷款利率下降成为可能，降低了融资成本，因而降低了投资成本，也可以减轻资本充足率压力
。
其三，由于优先次级技术等的内外部信用增级，使得资产池中的BBB评级的资产，经过分档，其部分
档可以获得AAA评级，这样，那些不能购买BBB评级资产的机构投资者就可以购买AAA评级资产。
这些机构投资者除了货币市场基金、养老基金以外，还有投资银行和商业银行。
这样，风险在商业银行和资本市场之间经由证券化建立起了通道，使部分风险又回流到银行内部。
证券化打破了银行信用和资本市场的传统界限，使风险在传统上分隔的两个领域相互交织、相互影响
、相互放大。
　　此外，杠杆增加了证券化，而证券化也强化了杠杆。
　　（3）期限错配的经营模式　　从投资者偏好的角度分析，大多数的投资者偏好短期资产。
这是因为，一方面，投资者如果投资这类资产，可以在很短时间内收回资金，满足自身需要并降低风
险。
另一方面，大多数投资项目的期限或者抵押贷款的期限长达数年甚至数十年。
传统银行经营模式中，商业银行用短期存款来为这些贷款融资。
 　　&hellip;&hellip;
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