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内容概要

在欧阳红兵编著的《金融市场的流动性--理论及应用》第一章中，作者将介绍不同类型的流动性，分
析它们之间的内在关联机制，并探讨其对宏观金融管理的意义。
在市场(微观)层面，流动性基本是指资产交易的难易程度，作者在第二章中将通过数学模型介绍流动
性的本质含义，流动性在资本资产定价中的作用，以及实证研究中发展出的流动性的度量方法。
本书的余下部分是一些重要的关于金融市场流动性的实证研究，为使研究有针对性，作者研究的主要
是在中国、日本、香港市场占主导地位的限价指令驱动系统，而不是像NYSE或NASADQ那样的做市
商为核心的价格驱动系统。
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章节摘录

　　从学术的角度来看，中央银行流动性也可称为是基础货币供给，从中央银行资产负债表的变化来
看，流动性既反映了影响基础货币供给的主要因素，又反映了中央银行货币政策工具的调控手段、方
式和调控力度。
因此，我们有必要先来了解一下中央银行的资产负债表。
　　中央银行资产负债表的负债栏主要是由自发性因素和储备金两部分组成。
自发性因素是指不受中央银行货币政策职能控制的交易形成的货币流量。
储备金则主要包括货币发行和对金融机构的负债，这实际上就是通常所说的基础货币。
货币发行即为现金发行，对金融机构的负债主要包括法定准备金和超额准备金。
准备金作为负债中的一项，在中央银行的负债中占有重要地位，是中央银行调节货币供应量的重要对
象。
金融系统中总的流动性赤字是由对中央银行票据的需求和为履行准备金需求的义务两方面原因造成的
，因此，商业银行会依赖于中央银行的再融资。
为了保持资产负债表的平衡，中央银行有两种冲销方法：一是基于资产的冲销方法，即中央银行通过
减少资产项的操作来提供流动性；二是基于负债的冲销方法，即增加负债项或减少负债项，主要是指
通过公开市场业务操作回笼货币进行冲销。
因此，中央银行提供的流动性等于自发性因素与储备金的总和。
中央银行对其公开业务的管理是为了使银行同业的短期贷款利率与目标政策利率保持一致。
　　从以上分析来看，中央银行应该选择发行票据来平衡资产债表，而不需要考虑其流动性与货币流
动性或宏观经济流动性之间的关系。
货币流动性是指货币、信贷和累积储蓄的增长，它包含广义的货币供给，从某种意义上来说，它也包
含中央银行的流动性。
虽然货币的流动性对于货币政策的制定同样重要，但是，我们需要重点关注中央银行的流动性，因为
中央银行对金融系统的流动性有直接的影响和作用，同时从宏观经济政策的角度来看，中央银行流动
性在货币政策中有着重要的作用。
　　⋯⋯
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