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内容概要

《中国金融安全状态研究:监测与预警》作为“中国金融国际化中的风险防范与金融安全研究”这个大
课题下面的子项目，本研究一开始所承担的任务就是要力图回答金融危机能否避免、如果不能避免又
能否预警、现有模型预警效果差强人意约束下如何探索方法上的创新以及中国当前与今后相当长时间
内金融危机爆发的可能性等非常艰难的问题。

本研究在短期预警方法上相对于已有成果有所突破或者创新。
具体体现在两个方面：一是基于“症状监测”思路，首次提出了金融风险状态测度和预警的“相似度
分析方法”，并通过信号分析法的提出者Kaminsky教授所提供的数据进行了验证，预警结论与之相比
可以提前数月；二是从预警指标的选择入手，首次推论出基于敏感性与有效性相统一的核心指标体系
选择思路，进而提出了一种基于预警指标选择过程的实用预警方法。
两种方法用于美国次贷危机进行样本外检验，均取得较好的预警效果且能相互印证。

经过对本研究有关结论的理性思考，结合相关研究和国际化速率不断加快背景下的我国经济现实问题
分析，我们认为：走向市场经济的国家都难以避免金融危机的“诅咒”；中国金融安全状态虽无近虑
，但有远忧；我国未来几年爆发金融危机的可能性不大，而在2030年前后遭遇首次金融危机将可能是
一次大概率事件。
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章节摘录

　　随着现今经济金融国际化、全球化越来越深入，中国与世界的联系也越来越紧密，在获得巨大机
遇的同时也面临着诸多风险和不确定性因素。
中国虽然历史上并没有发生过较为严重的金融危机，但是过去没有发生并不意味着未来没有发生危机
的可能。
我国在国际化和市场化进程中也面临着防范金融危机的现实问题和挑战。
中国正处在由发展中国家向发达国家过渡、由计划经济体制向市场经济体制转型的特殊历史阶段，经
济的高速发展和制度的全面变迁必然导致金融风险的种类、性质、分布及传导机制的频繁变动，风险
问题日益突出和复杂。
特别是在加入wT0后，随着过渡期安排的结束，国内金融业全面开放的趋势不可逆转，一方面其他国
家或地区的金融风险会通过多种途径传递到国内，加大外在不确定性的影响；另一方面经济全球化也
会带来很多新的内在不确定性，改变国内金融风险的状况。
针对我国金融体系的脆弱性，不少学者甚至预言，未来10年中国发生金融危机的概率为1。
近年来，国内金融体系的开放措施引起了广泛的争议，如商业银行改革中引进外国战略投资者带来的
控制权问题、资本市场的开放与稳定发展问题、大型国企海外集中上市导致国内资本市场边缘化问题
、国内衍生金融市场的发展（如期货市场）与定价权问题，等等。
这些问题争议的焦点在于金融国际化对国家安全的影响。
　　防范金融危机是一个系统性的工程，而其中的关键环节就在于对整个金融系统的风险安全状态进
行准确判断，对相应风险指标进行动态监测，在危机发生之前的适当时机发出预警信号，以便相关经
济主体能够及时采取措施化解或降低危机造成的损失。
本章试图在批判继承国外现有相关研究成果的基础上，以历史危机事件为出发点，以各个危机事件前
金融系统运行路径及状态的相似性为突破口，探索金融危机爆发的一般规律，进而为中国构建自己的
金融危机预警系统提供一些参考。
　　本章的研究内容主要涉及两个方面：第一，在对相关金融预警模型方法进行深入分析的基础上探
讨新预警思路下新方法的实现，以及对该方法效果进行评价。
第二，应用新方法对中国在一段时期内的金融安全状态和爆发金融危机的可能性进行判断。
在研究方法的选择上，传统的金融危机预警研究模式都是建立在危机分类基础上的，然而美国此次金
融危机已经突破了传统危机范畴，这说明以前的研究方法已经凸显了其局限性，因此在研究方法上要
求创新成为必然。
　　⋯⋯
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