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内容概要

　　《中国金融论坛丛书：美国金融宏观监测指标体系的构建与运用分析》把美国金融宏观监测指标
体系作为研究对象，目的在于实证分析一个国家金融风险的防御能力主要取决于是否具有一套正确反
映金融体系健康与稳定程度的指标体系。
通过对该体系的理论演变、现行核心监测指标的介绍和评价，力求借鉴并就如何建立适合我国国情的
金融宏观监测指标预警系统提出一些粗浅的看法。
　　金融宏观监测指标是指用来衡量一个国家金融体系稳健程度的一系列指标。
它们主要分成两类：一类是宏观经济指标，重点衡量宏观经济与金融体系的稳健状况及其联系；另一
类是综合微观金融指标，主要反映金融业特别是金融机构当前财务及其运行状况。
本论文通过分析美国金融宏观监测指标体系及其在金融监管和货币政策中的应用，重点论述了核心监
测指标的构成、运用与评价；CAMELS评级系统；经济计量模型；金融监测预警系统，并特别对这些
核心指标依存的金融监管环境进行了分析，其主要目的在于揭示美国金融监管当局是如何对金融系统
中易导致金融危机的脆弱方面进行有效地评估和预测的。
　　本论文研究美国金融宏观监测指标体系的目的还在于，它能够使监管当局对金融业的评估建立在
客观的基础上，一旦这些指标成为公共信息，既可以提高监管的透明度，又可以增加市场参与对金融
业稳健状况的监测。
特别地，如果各国的金融指标具有可比性，则不仅在国家层面上，而且在全球范围内都将有利于加强
金融监管和风险防范。
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章节摘录

　　第五节国际收支指标的运用与评价　　随着美国经济的持续扩张，美国贸易逆差不断创记录扩大
以及资本流动是否逆转一直被经济界评述为美国经济增长的重大隐患。
特别近一两年来美国经济增速逐渐减慢，更是加重了人们的这种担心。
因为美国的资本账户十分开放，如果经常账户逆差（与GDP之比）继续加大，且主要由短期资本（如
股票市场投资）流入来弥补，一旦投资者对经常账户的可持续性产生怀疑，会使资本大量抽逃，引发
货币危机，从而危及金融体系的安全。
因此，改善美国的国际收支状况显得越来越重要。
在国际收支中，通常监测的指标包括：贸易、外汇储备、短期债务、资本流动的组成及期限、直接投
资和债务等指标。
目前，为了确保美国金融体系的稳定，美联储也愈加重视对这些指标的监测工作。
本节重点对美国经常项目及资本流动进行简要的探讨。
　　一、国际收支和贸易理论的框架　　理论上，国际收支主要包括经常项目（Current Account）和
资本项目两部分。
由于在国际交往中一般要进行货币收付，因此，通常在狭义上将一个国家在一定时期内与其他国家和
地区进行的政治、经济、文化等往来所发生的货币收支的总和，称为国际收支。
广义的国际收支是指一国在一定时期内与其他国家和地区之间的各种经济交易和往来的全部记录，而
无论是否具有外汇收支。
　　国际收支主要反映的是一个国家与其他国家之间的商品、劳务和收益等交易行为；该国持有的货
币黄金、特别提款权的变化，以及与他国债权、债务关系的变化；凡不需要偿还的单方转移项目和相
应的科目，以及由于会计上必须用来平衡的尚未抵消的交易。
其中，经常项目主要反映的是本国与外国交往中经常发生的项目，包括贸易收支（也就是通常说的进
出口）、劳务收支（如：运输、港口、通信和旅游等）和单方面转移（如：侨民汇款、无偿援助和捐
赠、国际组织收支等），这是美国最具综合性的对外贸易的指数；资本项目一般分为长期资本和短期
资本。
长期资本是指合同规定偿还期超过一年的资本或未定偿还期的资本（如公司股本），其主要形式有直
接投资、证券投资、政府和银行的长期借款及企业信贷等。
短期资本指即期付款的资本和合同规定借款期为一年或一年以下的资本。
理论上，实现国际收支平衡需要避免国际收支的过度逆差或顺差，应当维持适当的国际储备水平和相
对稳定的汇率水平。
　　在研究国际收支时，最具有代表性的理论是汇率变化对贸易状况有时滞影响的J曲线效应理论。
该理论认为，本国货币贬值后，最初发生的情况往往正好相反，经常项目收支状况反而会比原先恶化
，进口增加而出口减少。
这一变化被称为“J曲线效应”。
其原因在于最初的一段时期内由于消费和生产行为的“粘性作用”，进口和出口的贸易量并不会发生
明显的变化，但由于汇率的改变，以外国货币计价的出口收入相对减少，以本国货币计价的进口支出
相对增加，从而造成经常项目收支逆差增加或是顺差减少。
经过一段时间后，这一状况开始发生改变，进口商品逐渐减少，出口商品逐渐增加，使经常项目收支
向有利的方向发展，先是抵消原先的不利影响，然后使经常项目收支状况得到根本性的改善。
　　上述理论对于经常项目变化的解释可以概括如下：一是经常项目变化是一种广义的价格现象。
由于一国汇率高估或低估，引致逆差或顺差的发生。
　　⋯⋯
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