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内容概要

　　《国际金融危机：观察、分析与应对》所收录的这45篇文章主要涉及以下几个方面的内容：一是
关于危机的原因，特别是储蓄率问题、全球经济不平衡、宏观和微观顺周期性，以及金融市场稳定性
及其与实体经济的关系等方面的研究。
二是关于中央银行应对危机的政策、效能和角色转变方面的研究，涵盖了中央银行政策目标和工具、
中央银行理以及中央银行理论针对这次危机而可能发生的演变。
三是关于危机救助。
作者就“能否救援冶和”如何救助冶作了数次专题演讲。
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作者简介

１９４８年１月生，江苏宜兴人。
在职研究生学历，１９８５年在清华大学获工学博士学位，研究员。
１９６８年７月参加工作，１９８６年３月加入中国共产党。
现任中国人民银行行长。
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附
对国际货币体系改革的若干评议(2009 年4 月24 日) 
参与国际金融准则新一轮修订摇提升我国金融业标准
(2011 年4 月1 日) 
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(2011 年6 月2 日) 
货币政策的目标和工具选择(2011 年7 月8 日) 
从生产能力形成的角度解释经济不平衡(2011 年10 月24 日) 
利率汇率改革再推进(2011 年11 月24 日) 
金融危机中关于救助问题的争论(2011 年11 月25 日) 
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当前的经济金融形势与货币政策(2011 年12 月22 日) 
关于信用评级的若干问题及展望(2011 年12 月25 日) 
关于全球系统重要性金融机构监管的若干问题
(2012 年2 月3 日) 
解读G20 部长会和IMF 春季年会(2012 年4 月22 日) 
走出危机僵局需要设计新的激励机制(2012 年4 月28 日) 
出口信贷: 争议与规则(2012 年6 月29 日) 
附录
全球经济不平衡的政策响应及其与亚洲金融风波的联系
(2006 年7 月11 日) 
关于金融系统的稳态及其演进(2007 年10 月30 日)
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章节摘录

版权页：   在克服现有资本充足率框架的脆弱性尤其是资本缓冲的周期性方面，可以积极发挥各国负
责整体金融稳定的部门的专业作用。
当经济周期发生异常变化或经济系统需要非常规的逆周期调整或特殊稳定手段时，可以考虑让负责整
体金融稳定的部门发布季度景气与稳定系数，金融机构和监管机构可以使用该系数，乘以常规风险权
重后得到新的风险权重。
因此，根据这个风险权重得出的资本充足率要求和其他控制标准（如内部评级法）可以反映整体金融
稳定的逆周期要求。
 传统上来说，财政部门可以实施逆周期的财政政策，货币当局可以使用逆周期的货币政策工具，但这
些工具都是宏观的。
为解决微观层面的顺周期性，可开发使用逆周期乘数，抑制顺周期因素，如内部评级法算出的风险权
重。
如上所说，负责整体金融稳定的部门可能有必要开发一套景气指数，并从中导出逆周期乘数。
目前市场上已经有不少与经济周期、投资者和消费者信心相挂钩的各类指数。
景气指数可以建立在这些指数的基础上。
在市场繁荣期，资产价格一路走高，乐观情绪占主导地位，景气指数维持高位。
经济衰退期则正好相反。
一旦有了景气指数，推导出来的逆周期乘数就可以运用到顺周期因素中，如上面提到的风险权重、用
于评级的违约概率和金融交易中使用的各种抵押物的折扣率。
在合适的形式下，景气指数和逆周期乘数还可以用于其他的顺周期因素。
举例来说，可以在经济繁荣期时对内部评级法计算得出的风险权重使用大于1的逆周期乘数（如1.5。
这只是一个例子，实际的乘数取决于具体的计算，以下同），在经济衰退期时使用小于1的乘数（
如0.7），从而缓解顺周期问题。
乘数的大小还需要考虑其他因素，如产品类型、行业种类和风险敞口的国家类别。
通过逆周期乘数的运用，除有助于克服顺周期因素以外，并通过改善抵押品的管理和作用于信用评级
的违约率，更好地管理复杂信用产品的风险，从而提高资本金的质量。
 为了稳定严峻危机下的市场，财政部门和中央银行必须迅速行动，采取非常规措施。
即使采取了强有力的正确措施，但应对不及时或延误的行动滞后于事态的发展，将会降低措施的效果
。
在现代西方社会，赋予财政部和中央银行稳定市场的特殊授权往往需要经历较长的政治过程，因而常
常错过最佳行动时机。
自金融危机爆发以来我们已经看到了这样的案例。
今后，各国政府和立法机关也可能考虑事先授权财政部和中央银行在特定的、定义清晰的危机情形下
采取非常规手段以控制系统性风险，从而使其迅速采取大胆行动，而无须经历冗长甚至艰难的批准过
程。
这种系统性的事先批准的职责将使财政部门和中央银行的专业技能在市场最需要时发挥最大作用。
 三、中国的金融业改革和当前的宏观经济政策措施 2003年，基于对我国银行业系统性风险隐患的深刻
认识，中国政府作出重大决策，决定对四大国有商业银行进行重组改制。
当时普遍认识到，我国的银行业尤其是四大国有商业银行如果不进行认真的改革，将无法抵御大的经
济下行周期的冲击。
冲击尤其是外来冲击可能会触发对银行体系信心的危机，导致系统性风险的爆发。
中国政府首先决定对中国银行和中国建设银行进行外汇注资。
银行业改革起步迅速，抓住了较好的时机，并取得了成效。
改革前，中国工商银行、中国建设银行和中国银行等主要银行的不良贷款率较高，资本金水平较低甚
至为负，并且不对股东价值负责。
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编辑推荐

《国际金融危机:观察、分析与应对》是一本全新的文集，汇集了作者对于这次国际金融危机的观察、
分析与应对探索。
《国际金融危机:观察、分析与应对》收录的是作者在不同场合关于这次危机的演讲稿、公开发表的文
章，还有少量的媒体访谈稿，共45篇。
其中，已经在报刊或互联网公开发表的21篇，包括接受媒体访谈稿3篇；其他24篇则是首次与读者见面
。
所有稿件均保持了原貌，只在文字上做了少量的修饰。
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