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内容概要

　　在渐进开放的原则下，资本市场的发展已经对我国金融安全提出了挑战。
金融安全包含金融财富不受损失、金融制度与金融体系正常运转、金融主权不受危害三个层次，但最
直接的体现就是金融财富的安全。
本书重点从金融财富安全观角度分析资本流动、资产价格波动、股票市场联动、大宗商品定价权缺失
以及外资并购对我国金融安全的影响。
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章节摘录

　　房地产价格增长率对货币供应量增长率的滞后反应似乎在暗示中央银行的货币供应量一直盯着房
地产价格波动，或者货币供应量已经自然平抑了房价的波动，如果是后者，显然说明了货币供应量和
房地产价格波动的显著相关性，而且中央银行无须直接干预资产价格。
但关键是，货币供应量有无干预房地产价格的可能呢？
我们进一步从变量波动的相关性来分析。
图3-15给出了三个变量的条件协方差的变动趋势。
可以发现，货币供应量增长率与经济增长率的联动以及房地产价格增长率与经济增长率的联动几乎在
零值附近不发生变化，而货币供应量增长率与房价增长率的联动变化非常剧烈。
这说明货币供应量增长率与经济增长率之间存在稳定的相互影响，房地产价格增长率与经济增长率的
相互影响也比较稳定，而货币供应量增长率与房价增长率的相互影响却存在剧烈的波动。
显然这就为货币政策通过货币供应量直接干预资产价格提出了挑战，因为货币供应量增长率与房价增
长率的联动变化不稳定，货币供应量的变化可能引起房价的不同变化，使货币政策操作较为困难。
又由于房地产价格与经济增长的联动很小且比较稳定，所以，如果中央银行动用货币政策去盯住房价
，很可能会破坏房价波动与经济增长波动的不显著相关性，导致经济增长出现过度波动。
　　虽然从全国范围来看，中央银行通过货币供应量直接干预资产价格存在明显的缺点和不确定性，
但是从个别城市看，货币供应量是否能够较好发挥直接调控房价的作用呢？
　　⋯⋯
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