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美国次贷危机对我国住房贷款证券化的启示 

作者：浙江工业大学 李明伟   2008-08-15     查看次数：1586  期刊时间:2008年6月 

 

  【摘要】美国次贷危机的爆发引起国际社会的广泛关注，本文以美国住房抵押贷款证券化暴露出来的风险隐患因素为

切入点，从中国住房贷款证券化的实际情况出发，分析我国住房贷款资产证券化中需要防范的风险，提出1、稳定房价；

2、建立房地产行业风险预警机制；3、规范房地产评估机构。为中国住房抵押贷款证券化安全运作和金融市场稳定提供有

益的参考。  

  【关键词】资产证券化; 次贷危机 ; 风险控制; 启示  

  2007年3月,美国新世纪金融公司,由于收不回贷款损失惨重,被迫提出破产保护申请，由此揭开了美国次贷危机的序

幕，并产生巨大的蝴蝶效应，掀起世界经济的轩然大波。  

  一、问题的提出  

  从美国爆发的次贷危机中，我们发现，资产证券化作为一种金融创新工具，其本身确实存在着一些缺陷，它在分散风

险的同时也造成各参与方对风险的漠视；复杂的交易结构增加了监管成本和投资者的认知成本，尤其是资产证券化和金融

衍生产品的结合运用，对风险起到了极大的放大作用。但是任何金融创新工具都有利弊，正如银监会主席刘明康[1]所指

出：投资手段中的结构性产品以及信用衍生产品，诸如资产证券化等，都会有其长有其短。要确保资本市场的健康发展，

就必须对可预见的风险和问题进行深入的分析和防范。  

  二、美国次贷危机成因透视  

  1、外部原因  

  从表层看，美国次级债危机爆发是由于利率的连续上升和房地产价格的持续走低造成，这是美国经济发展的顺势而

为，是经济周期作用下的必然结果。  

  2000年开始，美国经济陷入了短暂衰退之中。美联储为了刺激经济，大幅削减联邦基金利率，在短短两年内美国经济

就开始进入复苏。美国经济复苏的过程中，房地产市场起到了最重要的作用。而低利率政策在美国房地产市场调控中发挥

着核心作用。在极低的利率环境刺激下，大量资金流入了房地产市场，房地产价格节节攀升，房地产市场成为拉动美国经

济增长的主要引擎。但是房价上涨并没有大幅度增加购房者的偿付压力。  

  美国房地产繁荣也催生了较严重泡沫现象。从2004年开始，美国房地产的待售房比例急剧攀升，房地产市场明显处于

供过于求的状态。但自2004年6月起，美联储连续17次加息。提升利率对美国房地产产生了多方面的降温作用，有效抑制

了房地产信贷消费，加重了购房者的还贷压力，挤压了房地产开发商的利润空间。此时，原来通过次级抵押贷款购买房屋

的消费者，在房价下跌而利率又不断升高的双重夹击下，已无力偿还贷款，违约率逐渐上升，最终导致次贷危机的爆发。 

  2、深层原因  
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