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Introduction 前言

一、撰写背景

党的十八大报告为我国金融体制改革的进一步深化指明了方向并确定了改革

的基调，在中央政治局首次关于“金融安全”的集体学习中，习总书记指出 “金
融活，经济活; 金融稳，经济稳”。在党的十九大报告中，习总书记又明确强调

“增强驾驭风险本领”，体现了我们党对所面临的错综复杂的世情、国情、党情的

清醒认识和着力防范化解重大风险的高度自觉。强化风险意识是防范化解风险的

前提，只有强化风险意识，才能及时发现风险、积极防范风险、有效应对风险。
我国形势总体上是好的，但国际金融危机的深层次影响继续显现，也要高度警惕

“黑天鹅”事件、防范“灰犀牛”事件，做到未雨绸缪。风险防范不仅要有意识，

更要运用必要的机制，着力提升风险化解能力，即透过复杂现象把握本质，综合

运用法律、管理、经济等手段。在风险防范的各种机制中，法律机制无疑是最为

核心的机制，扮演着举足轻重的作用。当金融业具有高度的、隐藏的、毁灭性强

的市场风险时，应注重发挥法律的预期功能，除了立法层面的制度完善之外，也

应注重明确金融法律规范的规范目的，正确适用法律，指引金融审判司法实践，

实现金融危机防范立法的完善与司法的科学。
用于防范风险的法律机制包括公法与私法、实体法与程序法、组织法与行为

法等，我们认为应将金融危机风险的法律防范机制聚焦于私法、实体法、组织法

与行为法，这是底层基础。商法学在原则、概念与制度体系的构建中离不开金融

与企业，其在产生发展的过程中经历了“交易法———企业法———企业法与金融法

并重”的发展历程和重心转变。金融是我国现代经济发展的重要引擎，发展经

济，金融是核心; 完善现代服务业，金融是主力; 推动中国特色社会主义市场经

济建设，金融是重要支撑。金融业的稳定、安全、高效运行对我国经济发展至关

重要。我国经济正处于转型的重要时期，我国金融更要注重转型次序与制度建

设，尤其是法律规则的补充、完善和执行。故以金融危机风险的法律防范机制为



                                               
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                               

2 金融危机风险的法律防范机制研究

主线对我国相关金融法律制度进行梳理与优化具有重大意义。
二、主要内容

本书在学科交叉的背景下，在对我国金融市场进行深入调研的基础上，提出

金融危机法律防范机制的 “四个维度”，即金融主体经营规制法律机制、金融市

场准入退出法律机制、金融创新与金融监管法律机制以及金融消费者保护机制。
立足于金融危机风险法律防范机制的构建与完善，梳理我国现有商法、金融法制

度体系的规则现状，对其进行解释适用，总结其中存在的问题，结合最新金融领

域的实践，在借鉴域外立法例先进经验的基础上，提出我国相关制度的完善

建议。
第一，金融主体经营规制法律机制建设。本部分从内外两个层面展开。内部

层面主要集中于对金融类公司治理问题的分析和研究，外部层面主要探讨多层次

资本市场的建立与金融安全的维护，集中探讨金融机构合法合规经营和风险防范

规则。同时，从利益相关者角度实现财富增值和合法权益保障的责任。因此，理

论和实践需要一套与经济、社会以及金融主体自身最相适应的社会责任机制。
第二，金融市场准入退出法律机制建设。市场准入部分探讨改革信用机构评

级机制，完善我国信用体系建设，建立健全信用管理体制。顺畅的金融主体退出

机制，是维护金融稳定、防止金融危机的重要保障，退出机制建设主要围绕金融

机构破产的相关立法问题展开，分析适合我国金融机构破产的立法模式及相关主

体的权利保护规则。
第三，金融创新与金融监管法律机制建设。从理论层面梳理金融监管与金融

创新的辩证关系，探讨有效的监管模式; 结合国内外先进监管经验，分析研究从

分业监管模式向功能监管模式转变的法律演进路径，探讨政府监管、机构内控、
行业自律、社会监督四位一体的复合型金融监管体系建设。针对互联网金融平台

的法律地位与运行模式，分析和研究互联网金融的特殊法律防范机制。
第四，金融消费者保护机制建设。在对金融消费者给予全面、适度倾斜性保

护的基础上，针对我国金融消费者保护制度的不足，提出我国金融消费者权益保

护的规则定位、权利内容与类型，并就金融消费者争议处理机制的构建进行了

思考。
三、致谢

中国法学会商法学研究会会长赵旭东教授、常务副会长朱慈蕴教授、副会长

赵万一教授、秘书长李建伟教授等在本书写作过程中给予了宝贵的支持与指点，

在此对他们提携与关注商法青年学者学术发展的精神致以衷心的谢意!

中国政法大学青年教师学术创新团队支持项目对于本书给予的科研资金支



                                               
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                               

前 言 3

持，是激励我们将本书内容优化，使我们慎重思考与建议的强大动力。同时，本

书的出版也得到了中国政法大学科研处、民商经济法学院及商法研究所的领导、
前辈栗峥教授、李永军教授、于飞教授、王洪松教授、管晓峰教授、王涌教授、
刘斌副教授等著名学者的一贯支持，在此一并致谢!

同时要感谢中国政法大学出版社的各位领导对于本书的顺利出版给予的可贵

支持，感谢艾文婷副主任及各位编辑为此付出的心血与努力! 感谢参引资料作者

贡献的智慧!

《金融危机风险的法律防范机制研究》是由中国政法大学商法与金融法青年

创新科研团队集体完成的，团队的主要成员是来自中国政法大学民商经济法学

院、公司与投资者保护研究所的五位青年学者，他们是: 朱晓娟、赵言荣、王

军、张钦昱和杜远航。此外，研究生院的部分同学也深度参与了资料收集、数据

整理与部分章节的撰写工作，他们是: 崔文成、周婉嘉、曾海霞、石冬青 （ 第一

部分） ; 安晨曦、关海泓、宋璇、夏碧莹 （ 第二部分） ; 林怡婷、戴文杰、徐颜、
赵栩、青美良 （ 第三部分） ; 李姣漪、朱燕燕、吴立兰、仲一冉、戴莉莉 （ 第四

部分）。本书的终稿由朱晓娟负责统稿。
尽管我们付出了极大努力，但由于力有不逮或学有不精等原因，挂一漏万甚

至错误之处在所难免。欢迎各位读者的批评指正，以利于我们在今后的工作中做

得更好!

朱晓娟等谨识

2020 年 12 月 30 日
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第一章　 金融业公司金融危机防范的治理 ３　　　　

第一章　 金融业公司金融危机防范的治理

第一节　 金融业公司治理对金融危机的预防

一、 金融业公司治理的特殊性

（一） 金融业公司治理的特性

１. 金融体系特殊性。 〔 １ 〕金融体系就其结构而论， 主要由金融中介、 金融市

场、 金融监管方组成； 究其内容来论， 则包括融资模式及公司治理； 金融体系就

规模则有国内金融体系与国际金融体系之分。 一国金融中介与金融市场所占份额

大小决定了各国金融体系的差异。 金融体系究其实质而论， 狭义上是各国金融中

介、 金融市场和监管者三方的关系； 广义上则是金融部门与经济各部门之普遍

联系。
（１） 金融体系与一国经济体联系的复杂性。 金融体系的特殊性可以从功能上

加以界定。 相较于工业部门， 金融部门并不直接创造社会价值， 金融体系为经济

体提供跨期融资、 风险对冲和定价手段。 金融市场能够分割各种类型的资本的所

有权， 这使得社会融资成为可能； 股票市场能够实时地反映企业的经营状况， 分

散企业所有人经营风险， 迅速发现市场价值； 卓有成效的金融体系能够为前所未

有的成果定价， 迅速构建新兴产品市场。 一国经济体中， 各类工业部门对经济体

的影响力， 一般可以通过其产业份额占 ＧＤＰ 比重加以度量， 比如沙特的支柱产业

为石油产业； 一国非支柱产业的兴衰， 对一国经济体影响力有限。 然而， 这种观

点却不适用于金融部门， 〔 ２ 〕金融体系对经济体的影响， 不同步依赖于金融行业与

ＧＤＰ 的占比， 金融体系的动荡能够迅速传导至实体经济面 （如东南亚金融危机、
美国 “次贷危机”）。

（２） 金融体系的顺周期性与不稳定性。 金融体系除了资源的跨期匹配功能

外， 还具有分散风险的功能。 当金融体系的风险与担保资产不匹配时， 金融体系

〔 １ 〕
〔 ２ 〕

樊沛然： “金融公司治理问题研究”， 中国社会科学院 ２０１２ 年硕士学位论文。
马勇： “金融结构、 银行发展与经济增长”， 载 《财经科学》 ２０１０ 年第 ２ 期。
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就会在 “金融加速器” 效应的影响下， 呈现出顺周期效应， 造成金融体系失稳。
具体而论： 当一国经济低迷时， 担保资产价值下降， 借贷双方信息不对称， 甚至

市场上有价值的项目也难以融资； 当经济恢复， 担保价值攀升， 金融体系融资能

力恢复， 通过信贷市场的放大， 进而刺激经济的增长。 由于金融 “加速器效应”
的存在， 金融体系呈现出随经济周期运动的 “顺周期性”。 Ｂｏｒｉｏ， Ｆｕｒｆｉｎｅ 和 Ｌｏｗｅ
（２００１） 研究发现， 金融体系的 “不稳定性” 如何反馈到实体经济层面， 金融加

速器效应并不能充分解释。 三位研究者认为， 金融市场参与者的不当反应加剧了

金融体系的不稳定性。
（３） “合成谬误” 与金融监管的困境。 金融部门对风险的识别， 有助于金融

体系发挥分散风险或对冲风险的功能。 然而， 当前金融体系中的金融机构， 风险

识别方法高度同质， 这种同质性可能会引发金融体系的 “合成谬误”。 “合成谬

误” 反映了个体行为与系统行为间的不匹配。 一方面， 金融机构个体理性行为无

法保证宏观系统之稳定性。 “合成谬误” 对金融体系的影响在于： 所有的金融机

构都使用同样的风险度量工具， 同样的风险规避手段， 金融体系的稳定性就可能

会受到影响。 另一方面， 金融体系层面的理性监管， 无法保证金融机构的成功。
“合成谬误” 反映到金融监管中则会导致监管失败。 统一的银行内部评级法规定，
“一刀切” 式的指标管理策略， 金融监管失败几乎是可以预料的。 〔 １ 〕

２. 金融机构特殊性。 〔 ２ 〕金融公司的治理问题除具有一般公司治理 （诸如制

造业类企业） 的共性， 亦具有某些特殊性。 商业银行这样的金融中介， 承担着社

会金融融通的作用。 李维安认为： 金融企业公司治理问题 〔 ３ 〕并不是公司治理问

题在金融企业的简单套用， 必须充分考虑金融机构对宏观经济的重要影响。
（１） 金融体系的系统性风险。 金融机构治理的第一个特殊性， 即金融机构的

公司治理与金融行业的治理水平息息相关， 与一国宏观经济的状况息息相关。 大

规模的金融机构， 对一国金融体系安全至关重要， 几乎可以左右金融体系的稳定

性， 个体风险与系统性风险界限趋于模糊。
（２） 金融产品的特殊性。 以保险行业为例， 保险公司出售的保险单———便于

消费者转嫁自身风险的一个契约， 然而这项契约却与投保人的私人信息有关。 这

就引出了 “道德风险” 与 “逆向选择” 问题； 此外， 保险公司产品还有如下特殊

〔 １ 〕

〔 ２ 〕
〔 ３ 〕

马勇、 杨栋、 陈雨露： “信贷扩张、 监管错配与金融危机： 跨国实证”， 载 《经济研究》 ２００９
年第 １２ 期。

樊沛然： “金融公司治理问题研究”， 中国社会科学院 ２０１２ 年硕士学位论文。
李维安： “商业银行公司治理———基于商业银行特殊性的研究”， 载 《南开学报 （哲学社会科

学版）》 ２００５ 年第 １ 期。
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性： 对保单的价格评估涉及风险评估方法的差异， 这使得保险越来越成为一个知

识密集型的行业； 再者， 一般保险公司吸纳的保险金流向多样化， 资金风险结构

复杂化。 保险公司会试图通过多种投资渠道， 试图令保险金保值增值。 保险企业

投资渠道日益多样化， 这令保险公司风险管理结构趋于复杂化； 由于更大的、 活

跃的跨国再保险市场的存在， 在经济动荡时期， 个体风险更易于转化成市场

风险。
银行业产品的特殊性则更为明显： 银行的贷款利率由同业确定， 外部存款者

很难通过外部消息来了解银行的贷款质量， 债权人的外部管理成本过高， 根源在

于贷款者并无类似于股票这样的二级市场自由交易。 银行产品的特殊性结合行业

的特殊性， 个体银行就面临如下各类风险： 信用风险、 流动性风险、 操作风险、
声誉风险、 市场风险， 法律风险甚至国家风险等。 由于商业银行间不存在风险清

算平台 （保险业中再保险市场充当的类似角色）， 这对商业银行风险的内部治理

水平提出更高的要求。
（３） 金融监管当局对金融公司治理的影响。 以商业银行为例， 早在 １９９９ 年

巴塞尔银行监管委员会颁布了 《加强银行机构公司治理》， 其中明确指出七项治

理原则： ①战略目标和价值准则的树立与贯彻； ②岗位职责明晰并得到实施；
③称职的董事会成员， 能够恪尽职守， 排除各方不当影响； ④确保管理层被有效

监督； ⑤强调内部审计和外部审计的重要性； ⑥无悖于道德准则； ⑦战略目标以

及外部环境限定的、 合理的薪酬制度。 监管当局更是通过立法， 令金融机构各个

业务拆分开来， 在银行存贷业务与投资银行业务间设置 “防火墙” 以增加金融体

系稳定性。 伴随着金融创新的深化， 金融监管的放松 （相应的内控制度未跟上），
商业银行大范围地开展各类投行业务。 最终， “次贷危机” 这样规模的行业灾难

最终传染向实体经济层面。 对照上述七项原则， 可以发现若干治理问题： 董事会

成员薪酬激励失当 （ “两房” 退市时， 高管依然获得大笔薪金）、 监管不透明

（大量的表外业务未被有效监管）、 未排除不当影响 （商业银行不应当涉足风险结

构不明的大量衍生物交易）、 董事会的不作为 （独立董事并未很好地履职、 执行

监督职能）。
（４） 所有权结构的特殊性。 各金融机构的资本构成中很大一部分是负债和

“或有资本”。 以银行为例， 银行自有资本比例很低， 大部分是从社会吸纳的各类

存款， 而从银行信息量掌握充裕度来看， 代理人要多于银行股东， 银行股东要优

于存款人。 这就导致银行的股东有牺牲债权人权益谋求超额利益的倾向， 引入股

权人———债权人代理问题， 委托代理关系变得更加复杂。 相较于非金融行业的公

司治理问题， 在强调注意保护小股东权益的情况下， 银行治理要特别保护存款人
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利益。 由于商业银行业务的特殊性， 代理人能在较长时间内隐藏对存款人的侵害

行为， 并且可以迅速地转嫁风险 （此次金融危机中， 很多有毒资产正是通过银行

理财项目， 最终扩散向实体经济）； 在国际上各类商业银行同时也是各类企业的

大股东， 这就意味着商业银行的公司治理效能也会传导到银行控股的其他企业

（这在日本和德国较为突出）， 这种公司治理的多目标受制于各方利益的角力。
（５） 大而不倒 （Ｔｏｏ Ｂｉｇ ｔｏ Ｆａｉｌ） 以及多而不倒 （Ｔｏｏ Ｍａｎｙ ｔｏ Ｆａｉｌ）。 由于破

产程序以及兼并的存在， 行业充满竞争活力， 系统更加健康。 因此这两项机制在

公司治理中相当重要。 金融公司治理则有一个奇特的特性———破产机制与兼并机

制并不能很好地被应用。 政府在原则上可以随时关闭或接管一家经营失败的银

行； 但实际上， 监管者对于问题越严重的银行， 越不可能采取关闭策略。 通常做

法是， 监管方会给银行一个期限限期整改， 亦或要求银行采取特定的方法 （在国

内对于坏账比率较高的银行， 中国监管者做法也如出一辙）。 在危机中， 政府首

先想到的可能是将银行国有化， 亦或提供市场流动性， 促成银行间并购。 各国当

局拥有类似于英国的 Ｇｏｌｄ Ｓｈａｒｅ 制度， 这迫使金融机构的兼并并不能完全遵照市

场机制开展， 因此兼并机制的发挥就大打折扣。 Ｂｒｏｗｎ 和 Ｄｉｎｃ 研究表明金融体系

越脆弱， 出问题的银行数量也会随之增多， 而金融监管者或政府就越不愿意干涉

或处理问题银行。 〔 １ 〕两位研究人员的实证发现： 银行并购似乎是银行破产的替代

方案。 必须注意的是 （正如研究人员所指出的）， “太多而不能倒” 可能较为适用

于发达国家的情况。 监管者无法履行最后仲裁者职责， 这使得金融企业的公司治

理问题， 又增添了更多的复杂性特点。

（二） 金融业公司治理的制度内容

完善我国金融控股公司的内部治理机制十分重要， 我们主要应从以下几个方

面入手 〔 ２ 〕 ：
１. 坚持公司治理的基本原则。 公司治理中的一些基本职能的履行到位， 是实

现公司稳健发展的基本前提， 这些基本职能包括： 独立的风控部门、 合规部门和

稽核审计部门的监督， 董事会的履职到位与监督以及不同业务领域的直接条线监

督等。
２. 完善股权结构。 在选择金融控股公司股东时， 应当同时考量股东的自身经

〔 １ 〕

〔 ２ 〕

Ｂｒｏｗｎ Ｃｒａｉｇ. Ｏ. ａｎｄ Ｄｉｎｃ Ｉ. Ｓｅｒｄａｒ， Ｔｏｏ Ｍａｎｙ ｔｏ Ｆａｉｌ？ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｏｆ Ｒｅｇｕｌａｔｏｒｙ Ｆｏｒｂｅａｒａｎｃｅ Ｗｈｅｎ ｔｈｅ
Ｂａｎｋｉｎｇ Ｓｅｃｔｏｒ Ｉｓ Ｗｅａｋ. Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２０１１， ２４， ｐｐ. １３７８ - １４０５.

战美君： “ ‘后危机’ 时代金融控股公司监管法律问题研究”， 对外经济贸易大学 ２０１６ 年硕士

学位论文。
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营情况以及入股目的， 认真审核其是否干涉日常经营活动， 是否发生违规关联交

易。 在设计股权机构时， 应采取股份制形式促进股东的多样化以及股权的多元

化， 还要注意平等对待所有股东的权利， 适当限制控股股东的权利， 在一定情况

下加重其责任。
３. 加强董事会建设。 董事会在金融控股母公司治理中处于核心地位， 其负责

建立与各个金融业务子公司之间的组织架构以及与其风险状况相对应的治理政策

与机制。 并且， 董事会也负责审核并监测公司的战略目标以及企业价值的实现情

况， 起到内部传导和执行的作用。 所以， 对董事会的建设应当从这三方面进行。
其一， 要合理地划分董事会与监事会以及高管层的职责界限， 建立起决策、 执行

以及监督之间分工制衡的机制。 其二， 在诸如设计、 风控、 薪酬激励以及提名等

重大事项方面， 董事会应当成立专门的委员会来负责实施。 此外， 制定和监测金

融控股公司内部潜在利益冲突的管理政策的相关职责也应当由董事会来行使。 董

事会是整个金融控股公司的决策中心， 在事业型金融控股公司中也负责决策控股

母公司经营的金融业务类型， 所以要格外强调加强董事会建设， 这样有利于提高

整个集团掌控风险的能力。 其三， 董事会的构成在数量和人员结构方面也应该符

合相关行业要求， 特定的岗位也应当具备特定的行业知识。
４. 完善高管激励约束机制。 高管层应当与董事会就其审核通过的与其经营战

略相关的各项政策相互协调配合， 建立起有效的内控体系以及风控部门， 并对其

地位、 独立性以及资源保障作出明确界定， 保障其向董事会的报告路径通畅。 此

外， 董事会建立起的薪酬等激励机制， 要以其实际业绩以及风险特征为基础， 激

发高管层的运营管理潜力， 也同时约束高管层并使其行为与整个金融控股公司的

战略发展目标一致。 应当充分考虑高管层人员的能力、 品格以及经验资格等方面

的品质， 并结合市场化的运作方式选拔聘任这类人员。
５. 增强监事会的监督职能。 金融控股公司中的监事会的监督职能是不容忽视

的， 本书建议从以下几个方面入手来增强监事会的监督职能： 其一， 要强调监事

会的事前与事中监督， 一改以往机械定位于事后监督的状况； 其二， 要充分赋予

监事会监督的权力， 从而确保其对董事会和高管层的监督； 其三， 在监事会的人

员构成以及能力要求等方面应当作出具体明细规定， 从而完善监事会的能力； 其

四， 针对金融控股公司的特殊新与复杂性， 我们应当在一定程度上赋予监事会对

子公司的监督职责， 以便于在整个集团形成统一的监督体系。
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二、 金融业公司治理与金融危机间的关系

（一） 金融业发展速度与公司治理结构不匹配 〔 １ 〕

金融控股公司模式是我国借鉴美国等发达金融市场经验的产物， 其多层级的

隶属关系、 交叉持股的股权结构、 适应不同行业的制度设计， 导致其具有先天的

结构复杂性和文化多元性特点。 为了促进其有效地发挥控制风险的作用， 我国金

融控股公司治理结构必须作出相应的改革。 目前， 我国的金融控股公司发展呈现

出产融结合逐步深化、 地方金融控股公司崛起、 金融科技公司利用技术优势新晋

产融结合的态势， 这顺应了我国经济发展新常态的要求， 为促进我国经济发展、
风险调控和金融市场开放发挥了重要作用。 但是其在近几年崛起的速度过快， 部

分金融控股公司并没有达到缓解资本约束、 支持地方经济发展和支持真实交易的

初始目的， 反而导致其过度依赖金融业务的扩张， 业务规模和收入占比持续增

长， 暴露了资本 “脱实向虚” 的不良倾向。 这与我国金融控股公司治理结构改革

推进缓慢高度相关。

（二） 公司治理失效是金融危机的原因之一 〔 ２ 〕

金融危机之后， 有大量研究探讨危机的原因， 诸如扩张性货币政策、 金融监

管不力、 全球经济失衡、 国际货币体系缺陷、 新自由主义泛滥和人性贪婪等被认

为是产生危机的根源 （比特纳， ２００８ 〔 ３ 〕 ； 科茨， ２００８ 〔 ４ 〕 ； 王自力， ２００８ 〔 ５ 〕 ；
余永定， ２００９ 〔 ６ 〕 ； 等等）。 从微观层面来看， 越来越多的研究表明， 公司治理的

失效是导致次贷危机和金融危机的重要原因之一。 比如， 经济合作与发展组织

〔 １ 〕
〔 ２ 〕
〔 ３ 〕

〔 ４ 〕

〔 ５ 〕

〔 ６ 〕

张怡： “金融控股公司治理结构改革”， 载 《中国金融》 ２０１９ 年第 １ 期。
鲁桐、 党印： “金融危机后公司治理研究的最新进展”， 载 《产经评论》 ２０１４ 年第 １ 期。
［美］ 理查德·比特纳： 《贪婪、 欺诈和无知： 美国次贷危机真相》， 覃杨眉、 丁颖颖译， 中

信出版社 ２００８ 年版， 第 ８７ 页。
［美］ 大卫·科茨： “美国此次金融危机的根本原因是新自由主义的资本主义”， 载 《红旗文

稿》 ２００８ 年第 １３ 期。
王自力： “道德风险与监管缺失： 美国金融危机的深层原因”， 载 《中国金融》 ２００８ 年第 ２０

期。
余永定： “美国次贷危机： 背景、 原因与发展”， 载 《当代亚太》 ２００８ 年第 ５ 期。
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