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内容概要

回顾货币政策理论的发展，最优政策时间不一致性理论的提出被称为是20世纪70年代以来货币政策分
析的一个重要突破。
所谓最优政策时间不一致，是指由于政策缺乏可信性而导致政策实施的实际效果未能达到最初的政策
目标，从而无法实现资源的最优配置。
这一理论涉及到政府和公众的战略选择及其相互作用，引起了人们对宏观经济政策的制定和执行过程
中政策信誉的思考。
    从我国央行行使货币政策职能以来，一直都是相机抉择性的“逆风向”政策，伴随着这种操作，通
货膨胀与通货紧缩交替出现，为实现“保持币值稳定，并以此促进经济增长”的最终目标造成了很大
的麻烦，因此对如何执行货币政策，理论界给予了广泛的关注。
另外，我国一直是以货币供应量作为政策中介目标进行宏观调控，随着金融市场和金融创新的发展，
这种以货币供应量为中介目标的货币政策框架也开始面临越来越多的挑战，正是在这种情况下，各个
国家在其货币政策操作中，更加重视利率的作用。
    本书在货币政策时间不一致性理论基础上，以货币政策操作模式的选择为出发点，探讨有效货币政
策框架的理论与实践，分析利率作为中介目标在货币政策中的发展前景；探讨最优政策操作模式选择
问题。
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章节摘录

　　第2章　货币政策时间不一致性的理论基础　　2.1　货币政策传导及模式选择　　2.1.2　货币政
策效果及操作模式选择　　货币政策的实施效果是指货币政策的实施对社会经济生活产生的影响效果
。
它包括货币政策的数量效果、质量效果和有效性问题等方面。
数量效果是指货币政策效果的强度，它主要取决于货币乘数、货币需求的利率弹性和真实资产需求的
利率弹性。
质量效果是指货币政策的变动对社会经济各部门作用强度的差异效果，即货币政策对各经济部门的影
响力是否完全相同，如果有差别，那么货币政策对各经济部门究竟能发挥多大作用。
货币政策的有效性包括货币政策的时滞、理性预期和金融改革等对货币政策效果的影响。
时滞的长短与可测，会对货币政策的有效性产生重要影响，理性预期也可能削弱以致抵消货币政策的
效果。
同时，金融改革与金融创新的涌现和发展也对各国中央银行货币政策的制定和实施产生了重大而深刻
的影响，尤其是利率自由化、金融工具和金融资产多样化以及金融市场全球化等进程的不断加快，使
货币政策的效果更加难以捉摸。
　　货币政策的操作模式讨论的是中央银行制定和实施货币政策时所遵循的行为准则，它是决定一国
货币政策有效性的重要因素之一。
习惯上，人们喜欢把有关货币政策操作规范问题的学术争论，称为“规则对相机抉择（Rules versus
Discretion）”之争。
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