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章节摘录

　　2　资产价格对消费的影响研究　　2.1　资产价格影响消费的渠道　　在货币政策传导机制的文
献中，资产价格影响消费的渠道对于货币政策影响实体经济的传递机制发挥着重要的作用。根据本书
研究的中心，下面仅分析股票价格和房地产价格对消费的影响渠道。　　2．1．1　股票价格影响消费
的渠道　　2．1．1．1　流动性效应　　在流动性效应观点中，资产负债表效应通过影响消费者的需
求而不是贷款人的意愿而起作用。米什金（Mishkin，1977）在论述货币的流动性效应时认为，当货币
供应增加导致个人的财富增加时，他不一定会增加耐用消费品的支出，因为存在对耐用消费品质量的
非对称信息导致了耐用消费品流动性较差，如果消费者急需现金而被迫卖掉耐用品或住房，必定会受
很大损失。相反，如果消费者持有的金融资产较多（如股票或债券），就能很容易地按完全的市场价
值将其迅速脱手变现。因此，消费者的资产负债表对其估计遭受财务困难的可能性有重要影响，特别
是消费者持有大量的金融资产时。此时，如果股票价格下降，金融资产价值下跌，消费者陷入财务困
难的可能性较高，他将减少缺乏流动性的耐用消费品；反之，当股票价格上升，从而金融资产的价值
也上升，消费者陷入财务困难的可能性较低时，耐用消费品的支出会增加。
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精彩短评

1、对宏观经济研究很独到
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