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前言

　　美国经济学家麦金农和肖在他们撰写的《经济发展中的货币与资本》和《经济发展中的金融深化
》两本著作中，指出造成发展中国家金融抑制的根本原因是发展中国家的金融制度不完善和政府对金
融的行政干预太多。
发展中国家要想使经济得到发展，就应当重视金融对经济的影响。
那么，政府的政策就要实行“金融自由化或金融深化”，其核心是实现金融自由化，即政府放弃对金
融体系和金融市场的过分干预，允许市场机制特别是利率机制的自由运行。
我国金融市场的改革在20世纪90年代以后，一直围绕着金融市场的自由化与利率市场化来展开的。
在金融自由化和市场化方面，一个关键的问题就是基准利率的选择。
　　张丽娟博士的专著《我国银行间货币市场利率研究——兼论货币市场基准利率的选择》，以我国
的金融开放和利率市场化为背景，研究了银行间货币市场的利率问题以及如何选择基准利率，选题和
研究具有理论和应用价值。
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内容概要

　　《我国银行间货币市场利率研究：兼论货币市场基准利率的选择》是以我国的金融开放和利率市
场化为背景，研究了银行间货币市场的利率问题以及如何选择基准利率，选题和研究具有理论和应用
价值。
该书选择银行间同业拆借利率与银行间债券回购利率为银行间货币市场利率的代表，从中央银行利率
对银行间货币市场利率的引导作用、银行间货币市场利率的期限结构、银行间货币市场利率的相关关
系以及银行间利率的货币政策传导效率几个方面对我国银行间货币市场利率问题以及基准利率的选择
进行了深入研究。
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章节摘录

　　（二）货币市场一体化与金融深化　　金融深化从某种意义上说，就是金融市场的深化，因为在
金融深化过程中，金融资产存量的品种范围扩大，期限种类增多，要通过金融市场才能发展；金融价
格中的利率更准确地反映其机会成本，更需要自由的金融市场。
此外，金融市场还对于整个金融体系的规模扩大、金融机构数目的增加和职能的专业化，都能起到极
大的推动作用。
　　而金融市场之中，货币市场又是其中不可或缺的重要组成部分，它是中央银行执行货币政策的基
础。
货币政策工具一般包括公开市场业务、再贴现业务和存款准备率，它们必须通过货币市场进行操作；
就货币政策的操作目标，短期市场利率和准备金数量，这正是货币市场的主要内容，也是整个金融市
场最敏感的部分，它们反映着某一时期资金供求状况及利率动态，是中央银行执行货币政策的晴雨表
。
货币市场供求关系的变化及利率水平的升降，引起资金市场利率水平的调整、整个金融市场利率水平
的变化和银根的松紧。
　　货币市场的一体化和健康发展，为金融深化创造前提。
麦金农教授在解释金融深化理论时，强调了金融深化的两个前提，即必须保持比较高的实际利率和比
较稳定的价格水平。
他认为发展中国家的经济之所以欠发达，就在于资金的实际利率太低，甚至成为负利率。
造成这种现象的原因，可能是由于名义利率被人为地压低，也可能是由于通货膨胀，也可能是二者兼
而有之。
这就是所谓的“金融抑制”。
对众多发达国家和地区的发展历程的实证研究证明，解除金融抑制的最佳办法，就是通过资金市场（
主要是货币市场）的自由化，来使利率提高到足以反映资金的稀缺程度，并配合其他政策措施，消除
通货膨胀。
　　⋯⋯
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