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内容概要

本著包括十章内容，既可独立成章，亦可连属成篇。
至于各章的具体内容，细心的读者不仅可以了然于中，而且可以探幽析微，领悟其中主旨和内在的逻
辑联系。
总之，本书涵盖了利率市场化改革的各个方面和各个层面的问题，多方位、高视野、大容量地对我国
利率市场化改革问题进行了严谨、精细的研究分析，并据此提出了促进利率市场化改革的政策思维和
对策建议。
其中所涉及的一些内容，学术界一般鲜有研究，故缺少“理论云梯”，而作者则能够自出机杼，创造
理论的新思维。
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章节摘录

　　2．利率管制造成资金使用的低效率。
如上所述，当利率受管制而处于较低水平时，投资者融资成本大大降低，一些原来无力借贷的低效率
企业此时也可获得资金，这促使一些劳动力资源丰富而资本匮乏的发展中国家不恰当地鼓励了用资本
替代劳动的过程，不利于发挥其劳动密集型产品的优势。
一国以不具优势的要素去替代优势要素，对其经济体系的效率而言是一大损失。
　　3．利率管制阻碍了企业创新和经济活力。
对利率的全方位管制使得处于借贷资金供给方的金融机构不能自由建立内部风险规避机制，难以在金
融产品设计定价环节实现低风险和流动性的经营目的。
面临拖欠贷款的道德风险，收益的高不确定性以及难以预期的通货膨胀，极度低的贷款利率上限强化
了金融机构逃避风险的动机。
在这种情况下，新创立企业和高风险高收益的创新型企业由于缺乏信誉很难从金融机构获得企业发展
所必需的资金支持，从而严重影响了企业创新的积极性。
另外，由于政府的直接干预，在存贷利差极小的情况下，各个金融机构只能为储蓄者提供很少可供选
择的金融产品，既无法满足资产持有者的各种利率风险偏好，又缺乏剩余的竞争因素来强化金融机构
之间的竞争，结果造成金融机构的近乎垄断状态，金融服务成本居高不下，而社会总福利则因此而下
降。
　　4．利率管制往往同时包括压低利率水平和信贷配给两项内容。
对利率水平的人为压制的后果是极大地刺激了资金需求者对贷款的获取欲望，但信贷配给制则又使有
限资金的流向局限于某一范围之内，对资金超额需求与有限配给之间的矛盾导致了金融黑市虽然是市
场对管制短缺的一种自发反应，但是诸多缺乏法律保护的因素决定了它对经济秩序和社会安定局面的
破坏性；而信贷配给制度则诱发了频繁的“寻租”行为，加剧了社会腐败现象的滋生。
因为在现实生活中，信贷配给并非完全依据政府产业政策，而是根据借款者的资金和信誉情况、私人
交往或友谊，甚至是借款者支付回扣的多少来分资金流向。
这样一来就会使企业之间不惜采用一切手段去争取优惠的信贷资金而不顾企业内在价值的提高。
　　鉴于上述弊端和金融自由化浪潮的不断冲击，西方发达国家及新兴工业化国家，在经历了利率管
制所带来的发展期后，于20世纪70年代开始逐渐解除利率管制，放松金融约束。
在我国，对利率实行严格管制的弊端也已经日益凸现，并已严重影响到改革的进一步深化和经济发展
。
为此，放松利率管制，实现利率市场化已成为不可避免的趋势。
　　四、简约复述和结论　　通过前面的回顾与分析可以发现，我国韵利率体制具有鲜明的阶段性特
征．。
第一阶段包括建国初期及第一个五年计划时期，利率政策针对性强，除了国民经济恢复时期韵特殊临
时性政策外，利率体系在政府决策之下进行了一系列合理调整；第二阶段指1958年至1978年的“大跃
进”和“文革”时期，“左”的错误思潮侵入利率体系，开始了否定利率的非常时期；第三阶段是改
革开放之后的拨乱反正时期，在某种程度上，这一时期的利率政策是对第一阶段的重新认可和恢复；
第四阶段则自20世纪80年代中后期至今，利率体制中市场化因素不断增多，利率随经济周期上下波动
，与宏观经济有了较强的相关性。
　　表4中除列出利率体制框架的基本要素外，还对利率与投资、储蓄及宏观经济的相关性问题作了
描述。
从中可以看到。
由于市场经济仍不发达，投资及储蓄对利率的弹性相当微弱。
值得注意的是，，尽管时至今日我国的利率形成机制和管理体制仍处于较严格的计划管制之下，但是
这种管制并非僵硬呆滞、顽固不化。
在不同的历史时期，利率水平相当灵活(第二阶段除外)，利率决策者往往能够根据现实经济的需要做
出较合理的调整；利率结构也日趋复杂，这都体现了我国利率管制体制中科学、合理的一面。
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就此而言，我国实施利率市场化已经具备了一定的政策基础。
　　以利率管制为代表的金融管制其最终目标是不仅在金融过程，而且在整个经济生活中实现效率、
稳定和公正。
其优势与弊端已无需多言，在金融自由化的冲击和部分实施金融自由化政策取得成功国家的鼓舞下，
利率管制已为越来越多的国家所摒弃，转而大力推行利率市场化道路。
然而，由于各国国情的差异，国际经济条件也不一致，不少迷信经济自由化的发展中国家都遭到挫折
，墨西哥及东南亚金融危机已经为人们敲响警钟，它表明：只要社会上存在交易行为，那么对交易进
行适当约束的规则就必不可少。
从而利率管制应当在现代经济中居有一席之地，而不是被经济自由主义冲刷殆尽。
以“巴塞尔协议”为代表的国际金融管制的实施标志着再管制趋势的崛起，也提醒人们：对利率的管
制并不必然贴有“计划经济”和“落后经济”的　　标签，它只是一种宏观经济工具：滥用之，损；
慎用之，得。
　　一、利率形成的非市场化　　在西方实行市场经济体制的国家中，通常情况下中央银行不直接决
定金融机构存贷款利率，而是参照货币市场和宏观经济状况的变化情况，通过制定再贷款利率、再贴
现利率、存款准备金利率以及公开市场操作等，来影响市场利率水平，进而影响全社会投资与消费的
冷热。
至于种类繁多的存、贷款利率则完全由商业银行根据自身的实力和资产负债管理水平自行制定，或者
与客户协议利息，中央银行无权干预。
也就是说，如果一家银行资金雄厚，经营管理水平先进，它完全可以在利润有保证的前提下，比竞争
对手以更高的利率吸引存款，以更低的利率放出贷款，或者说谁的资金、成本、管理有优势，谁的金
融产品就有价格优势。
　　但是，从我国的情况来看，利率的形成主要受制于政府的政治经济意图，政府不仅规定了利率的
总体水平，而且还规定了各种利率的具体水平(即规定了利率结构)，并用法律手段和行政手段进行严
格管制，使利率严重地表现为“非市场化”：何时需要调整利率、调整幅瘦多高、利率浮动范围多大
，都由国家统一规定——这种利率管理模式实际上仍然是高度集中的计划管理模式——各地都遵循统
一的利率政策，不能根据区域经济发展不平衡状态和资金供求状况的差异灵活发挥利率的调节作用，
只能被动地执行国家制定的利率政策。
这种情况使得利率对不同地区、不同产业、不同产品的调节作用受到许多限制，并由此而削弱了我国
分层次宏观调控的效果。
　　长期以来，从商业银行在中国人民银行的存贷利率到居民、企事业单位在商业银行的存贷款利率
，从活期利率到定期利率，从短期利率到长期利率，都无一例外地由中国人民银行统一制定。
这就意味着无论银行的管理水平差别有多大，它们拿到市场上出售的产品价格都差不多。
　　⋯⋯
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媒体关注与评论

　　北京大学教授胡代光　　本人年事已高，平素看书读报，写些文章，少于为书作序。
但是，当我捧读这本书时，却喜不自胜，既出于师生情谊，也为作者勤谨不怠能在较短时间内完成如
此大作而心生感奋，故欣然作序。
　　刘义圣同志，1982年北京大学经济学系政治经济学专业本科毕业，1987年北京大学经济学系西方
经济学专业研究生毕业，获硕士学位；现为福建社会科学院研究员，主要围绕西方经济学在我国的应
用以及改革开放中的新情况新问题进行研究，在国家正式刊物上发表论文数十篇。
应该说，他能取得如今的成果绝非事出偶然，而是覃思竭智、勤于笔耕和精进不休的结果。
本书正是他近两年研究之所成。
　　一般而言，理论探讨或理论准备是一项改革成功实施所不可逾越的。
利率市场化改革作为中国金融体制改革最后需要攻克的难关之一，正处于市场机制形成过程中，故缺
乏“路径依赖”，尤其需要理论的支撑和指导。
西方国家的利率政策实践比之我国较为成熟和富有经验，可资我们借鉴；现代西方经济学各流派的利
率理论，如凯恩斯“流动偏好利息理论”、新古典“可贷资金利息理论”、“IS—LM模型”的利率决
定论以及弗里德曼等经济学家对利息及其作用机制的论述，可供我们思考；一些金融学家如罗纳德·
麦金农和爱德华·肖等对中国金融改革与金融增长进程的描述和解释，以及根据发展中国家一般情况
所提出的“金融压制论”和“金融深化论”，认为发展中国家金融改革的核心是利率市场化等观点，
可作为我们的重要参考。
但是，由于我国市场机制尚不健全，这些路径选择经验和理论只能在有限范围内可资我们借鉴。
我们还要面对国外一般国家所没有面临过的改革难点问题，所以我们应主要根据自身二十多年经济改
革的经验，即“摸着石头过河”，通过反复实践和理论探讨，增加制度变迁的知识存量，以期最终找
到中国利率市场化改革的真实路径。
　　随着社会主义市场经济制度的确立和发展，我国的利率逐步趋于灵活化，并对经济及金融活动起
到了一定的调节作用，学术界也因此开始对它表现出日益浓厚的研究兴趣。
特别是近几年，央行在国内外经济形势差强人意的背景下，频频撬动利率杠杆，一时间引得专家学者
趋之若鹜，竞相研究利率问题，学术文章可谓汗牛充栋，逾越银行业务范畴，把利率作为影响社会经
济的重要政策变量加以研究，其中不少学术成果，为这一领域的研究带来了清新的理论气息和严谨求
实的风格。
但是，利率研究也存在不少问题，主要是：(1)利率市场化是我国当前重大的改革实践，但理论难与为
匹，迄今尚无系统研究利率市场化改革的专著；(2)存在大众化现象，人云亦云、空谈快意者多，使利
率问题的研究感性化和浅层化；(3)理论研究被政策牵着鼻子走，新的政策一出台，就会有许多诠释性
文章出笼，论证其可行性和现实意义，而当政策实施过后，理论研究也就趋于沉寂；(4)探讨的问题主
要集中在利率下调的政策效应如何、政策效应不如预期的原因何在、为提高利率政策的效应要实行利
率市场化、如何进行利率市场化等等问题。
至于利率传导的真实机制和对国民经济作用的内在机理、利率市场化改革的成本与风险分析等理论问
题，则鲜有研究；(5)缺乏共同的理论基础，有的人遵循马克思利息理论来研究我国利率问题，有的人
则依据西方利息理论来研究我国利率问题，而不问西方利息理论本身的解释力和对中国经济的适用性
。
凡此种种，表明我国利率问题的研究尚有待于进一步提高和升华。
　　⋯⋯

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<中国利率市场化改革论纲>>

编辑推荐

　　作为专著，该书不仅内容较为全面系统，而且保持了理论专著的严密逻辑，论述准确，论理清晰
，结构合理，学术规范，行文通达，材料翔实，基本上反映了我国在这一领域研究的最新水平，有一
定的理论水准和学术价值。
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