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前言

　　《金融全球化背景下的中国金融·改革创新发展：第2届中国金融学年会论文精选》的出版欣逢
中国金融改革三十周年，将第二届金融学年会的论文进行精选结集出版，既是对中国改革开放三十周
年的献礼，也是对理论界就中国金融问题进行研究的部分回顾与总结。
　　三十年的改革和发展使得中国的金融市场在起伏中成长，从无到有，从弱到强。
在机构改革、业务创新、市场结构与监管体制等诸多方面，都有了长足的进展，从繁荣景象上看更是
今非昔比。
对比三十年前后，可以看出改革不是细枝末节的体制性修补，而是全局统筹规划之下的系统性制度变
革。
　　然而，伴随着中国金融改革已日益进入到体制和机制创新的攻坚阶段，更多亟待解决的实践命题
层出不穷，仍然有待业界和学界继续深化相关的研究。
　　首先是对全球经济环境的再认知，以及中国金融发展与全球金融周期的协同性问题。
当今的中国已经搭乘着金融全球化的快速列车愈行愈远，国内外金融市场的能量交换日益频繁，“泛
滥”的金融创新逐步模糊了市场之间的界限，推陈出新的结构性金融衍生产品隐形地变换着市场运行
的规则，传统的金融运作模式受到持续的冲击和严峻的挑战。
金融全球化的延伸，使得中国无法在全球金融体系之外“独善其身”。
无论东南亚危机，还是近期轰轰烈烈的“次级债危机”都对中国资本市场开放理念产生深远的影响。
这也说明，如果开展宏观层面的研究不着眼于较为广阔的视野，所得出的结论很可能会有失偏颇。
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内容概要

本书的出版欣逢中国金融改革三十周年，将第二届金融学年会的论文进行精选结集出版，既是对中国
改革开放三十周年的献礼，也是对理论界就中国金融问题进行研究的部分回顾与总结。
 　　本次精选的24篇文章共同围绕一个主题：中国金融的改变、创新与发展。
而依据论文所讲座的研究命题，编者将其划分：宏观金融、开放的资本市场、金融风险管理与保险、
货币政策与银行改革和国际金融五个领域。
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章节摘录

　　中国银行问市场双边传染风险估测及系统性风险分析　　马君潞 范小云 曹元涛　　进入20世纪90
年代后，国际上银行事件或危机发生频率越来越高，出现了一系列因一家或多家银行倒闭而在整个银
行体系引发系统性风险或危机的事件。
这些系统性风险事件不同于一般的个别银行风险事件，呈现出独特的机理并形成极大的外部溢出性和
社会成本。
目前，银行业系统性风险估测、预警和监管问题已成为各国政府和国际金融组织高度重视的一个前沿
课题。
　　基于对金融系统不稳定的担心，中国金融改革的步伐非常谨慎。
这体现为国有股减持、资本账户开放、汇率市场化和利率市场化等改革相对缓慢。
同样，基于对发生系统性危机的担忧，中国人民银行在未对证券公司、银行等金融机构发生的问题是
否具有系统性特征进行论证的前提下，便进行救助或直接注资，以杜绝传染风险的发生。
这种做法增大了危机救助的财政成本，形成了中国人民银行的不良资产，更带来了严重的道德风险，
因此广受非议。
中国当前是否存在系统性危机的可能呢？
一些国内外的学者认为，中国目前确实处于危机地带，并具备了一些危机条件，可能在银行市场、股
票和房地产市场崩溃。
我们认为，鉴于中国股市规模较小，房地产市场各地价格相对分割，其变动相关性差，因而连锁反应
发生的可能性比较小；相对而言，银行市场最有可能发生系统性的危机。
由于系统性银行危机在监管、救助和政府的干预等方面与非系统性危机存在着重大的区别，因此本文
致力于探索一种有效的方法，以帮助我们对我国银行风险性质做出迅速的判别和测算。
这将有利于政府采取合适的措施来积极避免银行危机的发生，正确引导银行业的改革和结构调整。
　　论文第一部分分析了系统性风险本质和我国银行业风险的系统性特征；第二部分比较了各种银行
业系统性风险测算方法，并分析了这些方法在中国的适应性；第三部分利用矩阵法估算了中国银行问
市场传染风险，并进行了相应的系统性风险分析；最后是结论和对中国银行业监管的政策建议。
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