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内容概要

货币国际化是国际货币领域中一个非常重要的现象，同时它也是一个复杂的过程。
货币国际化是市场选择的结果，它要求货币发行国：政治上强大且稳定；经济实力雄厚；国际贸易和
投资有较大的市场份额；金融市场发达；货币价值稳定等等。
    本论著首先对国内外在货币国际化有关问题上的争论进行厘清，其次分析货币国际化的推动背景及
其对全球经济的影响，总结货币国际化的一般规律，在此基础上通过分析英镑、美元、欧元、日元国
际化的进程，得出相应的启示，最后分析了人民币国际化的收益、风险，并提出了人民币国际化的路
径选择及突破口。
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章节摘录

　　和麦金农一样，斯蒂格利茨等人也提出了一个资本市场发展的顺序问题，也就是由金融约束政策
向金融自由化政策过渡的顺序问题。
“金融约束应该是一种动态的政策制度，应随着经济的发展和向更具有竞争性的金融市场这一大方向
而进行调整，它不是自由放任和政府干预之间静态的政策均衡，与此相关的问题是金融市场发展的合
理顺序”。
②健全的银行体系是金融政策的首要任务，在金融约束政策随着金融深化的程度加深而放松的过程中
，始终都应该注意金融体系的健全性。
该理论提出的市场化顺序是：贷款利率控制应优先于存款利率控制而放松；政府在发展公司债券和股
票市场、向银行部门引入竞争之前，应该为政府证券发展一个民间债券市场。
　　除了自由化的顺序之外，自由化的速度也是需要讨论的问题。
卡特南和麦金农等人认为“渐进的自由化”（印尼、韩国、新加坡、斯里兰卡和台湾）比“激进的自
由化”（阿根廷、马来西亚、菲律宾、土耳其和乌拉圭）更加成功。
其主要原因之一是它们首先提供了相对稳定的宏观经济环境，即政府在降低利率管制程度和减少信贷
定量分配之前控制预算赤字和放慢货币增长率。
由于利率稳定，这些国家和地区避免了企业大量破产并维持了投资增长速度。
而激进的自由化存在一个严重问题，即在财政状况得以维持之前，有些国家事实上取消了利率管理和
信贷分配。
在这种情况下，银行急剧提高利率，会引发企业普遍破产，投资在更有风险的投机中受到扭曲。
（保罗·霍尔伍德，1996）　　汇率是金融市场中除利率外的另一个重要的价格，在开放经济中更是
如此。
汇率自由化就是放弃以前发展中国家普遍存在的外汇管制，让汇率自由浮动，实现外汇的自由化。
在汇率自由化进程初期的汇率政策选择上，学术界对金融深化存在两种不同的看法：一种是麦金农与
肖认为，在初始阶段，汇率不应急剧贬值，以抵消由于国内利率上升对外资产生的吸引力，防止资本
大量流人；另一种是马依森认为，在初始阶段应采取大幅度贬值和提高存款利率的政策。
上述两套主张，分别在中国与德国的金融深化中出现。
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