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内容概要

　　《中国金融论丛2009》的主要内容是：我们知道所谓管理风险有四种途径，第一条途径叫做规避
风险。
当我们发现这样一个事情有风险，特别是有很大风险的时候，金融服务和金融产品就不应当提供给他
。
但是我们看到，所谓美国的次贷，“次”这个词就已经很清楚地表明他们也认为这里面存在风险，但
是他们没有按照规避风险的原则来实施，而是给了这样一些他们在一开始就知道是有风险的这样一些
活动，这样一些事情，和这样一些产品。
在下一步发展中我们要注意规避这样的风险。
第二条途径是预防并控制损失。
也就是说我们需要所有的金融机构都必须有完备的风险控制的体系。
法国兴业银行的问题是典型的预防和控制损失的机制不完善，是它造成的结果。
这种情况在中国也比比皆是。
第三条途径叫风险留存。
我们知道风险是无处不在的，但是金融业就是要来管理风险的，因此在我们金融业的安排中，我们的
收支里，我们的资产负债表中应该能容忍一定风险的存在，这就是风险留存的含义，但是我们对这种
风险要有对冲的手段，要有覆盖的手段，比如说我们要求有资本金，要求有资本储备、偿付能力。
如果没有这样一些很好的防范风险的手段，风险还是会逐渐放大的。
第四条途径是管理风险的原则和机制就是风险转移。
风险转移，传统上有几种方法，比如说套期保值、保险、分散投资，这都是传统的风险转移的方法和
机制，但是最近这十几年来，一个流行的方法是把它卖掉，我们知道现在这个市场上，一个机构出了
问题，会引起多米诺骨牌效应，就是因为用这样一种方法来转移风险并没有消灭风险，并没有提供一
旦风险变成损失如何弥补的机制，而只是让风险泛化了，它只是使得风险成为所有参与者共同承担的
一个负担。
所以我觉得在强调风险管理核心的这样一个问题的时候，我们应当对所有金融产品的创造，要有一个
重新的审视。
那些着眼于卖掉风险的产品，以及专门做这种产品的机构，应当说是不可取的。
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章节摘录

　　一是出口部门的工资水平被人为压低。
在我国出口部门的就业人口中，很大一部分是农民工。
在我国城乡二元结构下，农民工权益缺乏基本保护，农民工工资被长期压制在生存线附近。
多数农民工的月工资在500到800元之间，高于最低工资标准部分主要靠加班赚取。
很多工厂长期保持一天十多个小时的超负荷工作。
有关调查表明，1992~2004年这12年间珠三角地区外来工的月平均工资只增加了68元。
出口成本低在一定程度上不是因为劳动生产率高，而是因为对人力成本的严格控制。
　　二是汇率低估。
对于汇率低估，各方面已经形成了共识，分歧在于低估的程度。
《舒默一格雷厄姆自由贸易法案》对中国拒绝升值的应对是27.5%的惩罚性关税。
从这个角度而言，相关利益集团对人民币低估的判断要低于27.5%。
目前国内一些研究人员认为，中国未来十多年都应该保持每年5%左右的升值速度，如果这个判断仅仅
是基于汇率低估，那么该判断显然比美国人更加激进。
　　三是地方政府的利益让渡。
在目前地方政府把招商引资作为重要政绩的背景下，地方政府在招商引资中的利益让渡极大地降低了
外资出口企业的成本。
例如在近几年长三角、珠三角等地对外资的竞争中，原有的“三免两减”政策早已发展成为“五免五
减”，甚至“十免十减”。
内地省份竞争更为激烈。
部分市县招商引资的优惠条件通常包括无偿提供土地、实现“七通一平”和通过先征后返等手段给予
若干年优惠政策等。
有些县市不但将3~5年地方分享的增值税、所得税税收部分返还给企业，还将省对市县的增量部分返
还收入也让渡给企业，并为企业建造厂房。
　　四是出口补贴。
长期以来中国奉行鼓励出口限制进口的政策，并采取多种形式对出口进行补贴。
目前国内绝大多数是商品都处在买方市场，利润整体较薄，出口补贴无疑对厂商的行为模式产生了很
大的影响。
从我国的资源禀赋看，应该注重进口在生产中需要大量使用资源、土地的产品，但是现实中的出口退
税政策针对性不强，对出口的鼓励往往是普适性的。
　　⋯⋯
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