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前言

　　改革开放三十多年来，我国正规金融体系得到长足发展，由货币市场、股票市场、债券市场等共
同组成的正规金融市场逐渐成熟。
与此同时，我们可以观察到这样一个事实：无论是经济较发达地区，还是经济较落后地区，都仍然存
在着大规模的非正规金融，这种地上地下二元化金融格局引起众多学者的关注和思考。
　　本书基于国内外学者针对非正规金融展开的已有研究，包括非正规金融产生的原因、非正规金融
的声誉约束机制、非正规金融的潜在风险和非正规金融的演进路径，遵循制度经济学范式，从非正规
金融内部这一崭新视角，通过实验经济学方法阐释非正规金融的产生、运行、风险及其发展，为进一
步探索我国中小微型企业融资制度创新，解决民营经济发展的瓶颈问题，促进我国金融深化与发展提
供一定的理论依据。
　　本书的研究重点是：非正规金融产生的原因究竟是什么，非正规金融是内生的还是外生的；声誉
约束机制与非正规金融的关系，声誉约束机制在非正规金融交易中扮演的角色是什么；非正规金融的
风险源自何处，非正规金融风险具有什么特征；非正规金融遵循何种路径演进，其未来情况如何。
　　本书的主要结论和创新之处在于以下方面。
第一，基于强调制度原因的金融抑制理论和强调金融机构信贷配给的交易成本理论，围绕正规金融“
隐性约束”构建局部均衡模型求解正规金融、非正规金融和借款者三方博弈的均衡结果，即“隐性约
束”是借款者选择何种途径贷款的主要影响因素，对借款者存在挤出效应，而非正规金融将人情、关
系、面子等无形资本有形化，避免了正规金融机构为防范风险设置的“隐性约束”。
进而使用Logit因果检验和主成分因子法分析问卷数据证明结论。
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内容概要

　　《国家社科基金后期资助项目·非正规金融：根源、运行及演进》基于国内外学者针对非正规金
融展开的已有研究，包括非正规金融产生的原因、非正规金融的声誉约束机制、非正规金融的潜在风
险和非正规金融的演进路径，遵循制度经济学范式，从非正规金融内部这一崭新视角，通过实验经济
学方法阐释非正规金融的产生、运行、风险及其发展，为进一步探索我国中小微型企业融资制度创新
，解决民营经济发展的瓶颈问题，促进我国金融深化与发展提供一定的理论依据。
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章节摘录

　　新中国成立之后，由于计划经济体制的推行，私营经济受到禁止，非正规金融不仅由此失去了市
场，也经受着国家政策打压，逐渐退出信贷市场。
农村信用合作社是仅存的非正规金融形式，但由于产权关系的模糊和政府的过度参与，并不能将其视
作真正的非正规金融组织。
　　1978年改革开放之后，民营经济逐渐在我国成长，民间资本积累加剧，非正规金融重新浮出水面
。
现代非正规金融的初始形态仍然是亲戚朋友之间的自由借贷，随着市场开放程度的提高，逐渐出现了
非正规金融组织，甚至出现机构化程度很高的非正规金融形式，如“银背”、私人钱庄、基金会等。
整体看来，我国近代非正规金融的发展可以归纳为以下三个阶段（王劲松，2004）。
　　第一阶段，20世纪70年代末80年代初非正规金融重新产生。
这一时期非正规金融开始出现，但规模、范围都还很小，当时的主要形式是一些企业的内部集资，信
用工具主要是所谓的股票（保本付息、退股自由）。
　　第二阶段，20世纪80年代至90年代中期的繁荣时期。
1985年中共中央发布的1号文件提出要“适当发展民间信用”，因而这个时期我国的非正规金融在广度
和深度上都得到了显著的提高。
　　从广度来看，一是非正规金融的表现形式越来越多，出现了各类组织化和规范化程度不同的非正
规金融行为或组织；二是非正规金融的普及范围越来越广，无论是经济发达地区还是次发达地区甚至
落后地区，都可以看到非正规金融的“身影”；三是非正规金融的参与者越来越多。
从深度来看，一是非正规金融行为或者组织不断完善、成熟，逐渐形成了行业的惯例与准则，出现了
行业通用的操作程序；二是非正规金融对整个社会环境、经济发展的影响越来越大，逐渐渗透到居民
日常生活与金融行为当中；三是非正规金融涉及的金融工具逐渐复杂。
但必须注意到，这个时期的非正规金融系统处于政府政策的灰色地带：一方面，这些非正规金融活动
处于中央政府规范与监管视野之外；另一方面，这些非正规金融活动又得到了地方政府的默许甚至支
持。
另外，一些非正规金融组织在这个阶段爆发了的风险，对当地社会和经济发展产生了一定程度的负面
影响。
　　⋯⋯
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