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编 者 前 言

本辑是《中国金融史集刊》的第四辑，主题为“当代中国金融转型的回顾与

反思”。

“专题研究”栏收入数篇论文，回顾了新中国成立六十年来中国金融业经

历的曲折坎坷和取得的重大成就，力图总结经验教训和揭示内在的规律。《继

往开来，稳定大局———浅谈六十年来中国金融的变迁》一文，把六十年金融变

迁分为四个阶段，即１９４９—１９５７年、１９５８—１９７６年、１９７７—２０００年、进入新世

纪。作者特别指出，十一届三中全会以来中国金融业改革开放取得了巨大成

就，但社会主义市场经济体制建设的有效途径尚待探索和完善，稳定货币金融

大局仍为头等大事；进入新世纪以来，国际资本流动频繁，美国发生的金融危

机蔓延全球，中国金融市场波动加剧，宏观调控难度加大，中国应当认真汲取

这次金融危机的深刻历史教训，正确评述以往金融历史，有效规划金融发展的

未来。《从计划金融体制到市场金融体制：一个新制度经济学的视角》一文，

从新制度经济学的视角对中国金融变迁进程的路径选择以及政府行为作了深

入分析，揭示了今后金融变迁过程中的路径取向和政府应该担任的角色。《从

制度互补看我国国有银行改革》一文利用比较制度分析的方法，从金融、企业

与政府的相互关联中讨论国有银行改革，认为国有银行股份制改革是否实现

其既定目标，完全取决于相关制度的配合推进，适应社会主义市场经济体制运

行的各项制度改革任重道远。《１９４９—２００９年间中国农村金融制度演化分

析》一文指出，六十年来中国农村金融制度的变迁是在政府主导下的渐进式推

进的，带有“倒逼”的特征，这延缓了农村现代化、市场化的进程，增加了农村金

融改革的后期成本；今后农村金融制度变迁要逐步由政府主导为主转向以市

场为主、政府为辅的机制，逐渐建立起一个适应多层次需求的、竞争高效和可

持续性的现代农村金融体系。《农村金融市场、农户借贷需求与金融体系的发

展方向》一文从对近些年有关文献作综述入手，认为应注重研究中国农村金融

市场的缺陷、农户的借贷需求、金融部门对农户资金供给的错位等问题，审视
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中国农村金融体系的发展方向。《航运中心与上海金融中心建设的互动》一文

梳理了近代以来上海航运业与金融业互动发展的历史轨迹，指出在科学发展

观和国务院有关文件的指导下，在各方共同努力下，到２０２０年可以实现把上

海基本建成与我国经济实力和人民币国际地位相适应的“两个中心”的宏伟目

标。《新中国货币制度的形成和初期运作》一文结合新中国成立前后军事、政

治、社会经济等方面的基本史料与史实，梳理了中共关于货币制度安排和货币

工作的基本文件，揭示了当时货币领域历史性变迁的丰富内容。《资本市场统

合监管法制研究：全球金融法制变革与中国的选择》一文认为，金融业统合监

管模式和资本市场统合监管法的诞生，使全球金融监管法律制度进入一个全

新的时代，中国目前的金融监管模式仍是原来分业监管的模式，即只在中央一

级设立几家管理机构分别进行金融监管，实行“一行三会一局”的监管格局，中

国能否最终建立金融业统合监管模式并制定金融统合监管法，这将随着中国

金融改革的进一步深化而成为一个不可回避的严峻课题。《中国房地产金融

的变迁与现状》认为，与成熟的房地产金融市场相比，中国的房地产金融市场

还处于初级阶段，中国的房地产金融市场体系还未成熟，存在很多问题，金融

服务明显滞后于房地产业发展的需要，大力发展和完善中国房地产金融市场

势在必行。《全球经济、金融危机与法规》一文则分别分析了１９２９年的美国经

济大萧条及其对策、１９９７年亚洲金融危机与亚洲各国的应对、２００８年的世界

经济萧条与全球性应对，指出当今超越国家利益的各国之间的相互合作十分

必要，各国尤其应当努力避免“经济多米诺理论”，全力摆脱经济萧条与金融

危机。

“学位论文”栏收入的《转轨时期中国证券市场监管理念演变研究》一文，

是复旦大学经济学博士赵洪军的学位论文，其研究对象与本辑集刊主题相贴

近，特向读者推荐。

本辑“档案史料”刊登了《上海解放初期钱业公会重要会议记录选编》，这

些档案史料反映了在政权更替后的新形势下上海钱业的生存状况、上海钱业

公会的应对措施和钱业高层人士的复杂心态，具有重要的参考价值。在此特

别感谢上海市档案馆的支持。

“口述史料”收入的《上世纪８０年代上海的金融改革》一文，记录了原中国

人民银行上海市分行行长龚浩成先生的亲身经历，包括诸如组建全国性的交

通银行和成立上海市区的城市信用社，上海证券交易所、上海外汇调剂中心和
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上海融资中心的筹建运作等，是进入新时期之后上海乃至整个中国金融业历

史性转型的珍贵史料。

“旧文新刊”重登的《人民日报》１９５０年８月２４日社论《银钱业的新方

向》，代表了当时政府关于如何调整金融业与工商业的关系、金融业中的公私

关系、金融业中的劳资关系等问题的政策主张，有助于理解新中国成立初期私

营金融业的历史命运。

本辑还分 别 收 入 了 对 于《中 国 工 商 银 行 史》和《中 国 金 融 业 发 展 研 究

（１９４９—１９５７年）》两书的书评，希望有更多的读者关心这两部关于当代中国

金融研究的成果。

“学术动态”栏收入了上海金融法制研究会、上海市立法研究所和复旦大

学中国金融史中心合办的“六十年来的中国金融变迁”学术研讨会的综述以及

《１９８０年代以来中国近代金融机构研究综述》。

在“资料架”中，除了继续提供近年来的中国金融史论文资料和学位论文

目录之外，还收入了中国金融改革开放、在华外商银行以及近两年的国际金融

危机大事记，这些或可视作当代中国金融转型的缩影和背景资料，供读者

参考。

衷心感谢各位专家学者为集刊撰稿和推荐稿件。

感谢复旦大学出版社对本辑集刊编辑出版的大力支持。

复旦大学中国金融史研究中心

２００９年１２月
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【专题研究】

继往开来，稳定大局
———浅谈六十年来中国金融的变迁

洪葭管

　　中华人民共和国成立已整整六十年。在中国历史上，这六十年是非凡的

六十年，贫弱的中国已经发展成为全球第三大经济体。在金融方面，改革开放

有了巨大成就，且在国际上取得一定地位，虽然历经曲折风波，但在关键时刻，

总是能起稳定大局、继往开来的作用。回顾六十年来中国金融的变迁，总结经

验，汲取历史教训特别是这次美国金融危机的教训，对正确认识和把握当前金

融工作的任务与使命，规划未来金融发展，均具有积极意义。

一、新民主主义金融的短暂实践。金融服务经济：
三年恢复，五年创业（１９４９—１９５７年）

　　１９４９年１０月１日，中华人民共和国成立，而作为新中国金融事业主体的

中国人民银行已于１９４８年１２月１日在老解放区河北省石家庄市成立，同时

发行人民币。中国人民银行的成立和人民币的发行标志着中国货币走向统

一，新民主主义金融体系正式形成。建国初期的几年中，金融方面的许多做

法、措施，符合新民主主义经济的要求，从总体上讲是新民主主义金融的短暂

实践。

南京国民党政权崩溃撤出大陆前，留下的是一堆烂摊子。抗日战争胜利

后，它的中央银行拥有９亿美元，包括６００多万两黄金，很快耗费掉大部分，尚

存的２００多万两黄金，于１９４８年１２月１日从上海央行库房里把首批２００万

两运到台北中央银行收存，以后又运走５７万两①。留存的备日常业务需要的

黄金１９．８万两，到５月１７日京沪杭警备总司令汤恩伯又提走１９．２万两，中

央银行库房里只有０．５万两黄金和３０万银元等候中国人民解放军于１０天之

后前来接管。

面对陆续解放的各大城市缺粮、缺钱那种千疮百孔、百废待兴的困难局

① 洪葭管主编：《中央银行史料》，中国金融出版社２００５年版，第５４７页。

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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面，中国人民银行总行和各地分支行协同有关经济部门致力于稳定金融物价、

制止通货膨胀。

１９４９年６月初，由于国内外敌对势力的存在，也会影响一些唯利是图的

投机分子乘机兴风作浪，掀抬金银价格，使银元、黄金的黑市价成倍上涨，在过

去金融中心的上海，投机活动尤为猖獗。经中央批准，上海市委、市军管会果

断地作出了取缔银元、黄金、美钞投机活动的决定，于６月１０日查封了金银投

机的大本营———证券大楼，打击了操纵投机金银黑市的为首分子，使金银黑市

价格迅速下降，金银投机活动基本肃清，初步稳定了金融物价，也为巩固、扩大

人民币在上海市场的阵地扫除了障碍。

投机分子扰乱金银的活动遭到沉重打击后，又在商品物资上囤积居奇，倒

买倒卖。６月下旬到７月下旬，他们知道粮食库存不足，就哄抬粮价，粮价上

涨，其他物价也随之上涨。在此时期，由于新解放区不断扩大，老解放区开始

恢复生产，生产建设的支出增大，大量资金流到上海采购物资，投机资本遂再

次兴风作浪。到１１月间，上海的工业原料上涨，棉纱、粮食价格猛升，同时影

响其他城市物价上涨，形成一次全国性的物价大波动。面对这种情况，上海在

国家有关部门支持下，大量抛售棉纱、棉布等物资，金融部门加大收紧银根力

度，财税和物资部门共同采取措施，抑制涨风。人民银行所有可运用的金融手

段中最有力也最有成效的办法，是运用金融手段开办折实储蓄。凡持有人民

币者可按人民银行逐日公告的折实单位牌价，折合成折实单位存储，支取时亦

按折实单位牌价支付，储户不会因物价上涨而遭受损失。１９４９年１１月１６日

银行收存的折实储蓄为１１２０万单位，每一单位牌价为０．１８５５元（原为旧人

民币，已按１万元作１元折合成新人民币），到翌年２月２８日增至４６６１万单

位，每一单位牌价升至０．６５４６元。这种折实储蓄在物价波动时存储的人就

更多，最多时占银行全部储蓄存款总额的９１．３％①，对稳定金融市场、安定居

民心理，起了积极的、有力的作用。

１９５０年３月人民银行又开办定活两便储蓄，这种储蓄既有活期之便，又

有定期之利，存储者十分踊跃。５月下旬，开办保本保值储蓄，储户存入时照

货币数额收存，支付时如折实牌价上升，可按折实保值；如折实牌价持平或下

降，则可按原存货币保本，并计利息。银行致力于居民储蓄业务的开展，符合

《共同纲领》和《宪法》对居民私有财产予以保护的精神。

经过几个有关部门的细密准备，政务院（后来改称国务院）作出《关于统一

国家财政经济工作的决定》的重大决策，号召全国经济组织为实现财政收支、

① 洪葭管主编：《上海金融志》，上海社会科学院出版社２００３年版，第４６４页。
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全国物资调拨和全国现金收支的平衡（简称“三平”）而奋斗。各地银行致力于

收存款，建金库，灵活调拨，并实行现金管理，积聚尽量多的资金，支持国营贸

易部门扩大加工、订货和收购，推动了工业、手工业和农业生产的恢复和发展，

使国家掌握了大量商品，增加了国家经济的领导力量，有力地促进了金融物价

的稳定。从１９５０年第二季度起，货币发行趋于正常，银行的折实牌价３月份

尚处于高位，以后即逐月低 落。物 价 平 稳，零 售 物 价 指 数 以１９５１年 为１００，

１９５２年为９９．６①，通货膨胀趋势得以根本扭转。新中国成立不久，经济尚在

恢复时期，在中国大地上把已经延续十几年的通货膨胀加以制止，这是新民主

主义经济的客观要求，也是货币金融稳定大局这一特定功能作用充分发挥的

结果。

１９５３年国家开始进入第一个五年计划时期。银行部门按照统一部署，推

进各项业务，支持内外贸易、工业化建设和对资本主义工商业的社会主义改

造，在机构体制和业务体制方面均有不少改进，还在全国范围办理了解放前存

款的清偿，在提高经济效益方面取得显著成效。

１９５５年３月国家发行新人民币，收回旧人民币，以旧币１万元兑换新币１
元，这种只改变记账单位，不影响货币实际价值，并采用全国各阶层人民同一

标准的兑换办法，深受人民拥护，亦为外国舆论所称道。新人民币的发行，消

除了国民党统治时期遗留下来的通货膨胀痕迹，便利了生产和交换，进一步巩

固了市场货币流通，为银行开展各项业务创造了良好条件，是６０年来实行货

币金融变革的一件大事。

１９５３—１９５７年期间，银行基本上运用信贷、利率杠杆开展各项存、放、汇

业务，特别是在资金管理、成本核算方面认真贯彻增产节约的原则，有力地推

动经济效益的提高。国营和地方国营工业企业每百元产值占用的流动资金由

１９５２年的４３．８元降到２７．４元，突出的如上海同期占用资金由１９．０８元下降

到１１．７６元②，达到了历史的最低点。这五年间由于信贷资金的支持，上海工

业产值平均增长１４．７％，经济成效显著。总体说来，这一时期金融工作主要

还是运用金融手段，遵循经济规律办事，虽然高度集中统一的计划管理体制已

经开始建立，但影响还不大，还没有被极“左”路线利用来成为信用失控的启动

器。对新中国来说，这五年是艰难创业时期。在三年恢复、五年创业的经济建

设中，金融起了中流砥柱、支撑大局的重要作用。正是由于党和国家本来规定

从新民主主义到社会主义的转变需要较长时间，因此金融方面尚得以有这几

①
②

中国人民银行调查统计司编：《中国金融统计》，中国金融出版社１９９２年版，第１１４页。

洪葭管：《信贷资金使用效率问题初探》，《中国金融》２００３年第１５期。
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年短暂的新民主主义金融实践。但没过多久，“大跃进”、“文化大革命”对金融

工作的干扰、破坏就接踵而来。

二、高度集中统一体制为信贷过度投放开启大门。
“大跃进”、“文化大革命”十年动乱对金融

工作的干扰与破坏（１９５８—１９７６年）

　　本来可以沿着三年恢复、五年创业时期金融运行较有成效的做法继续稳

步推进经济发展，但在“左”的政治路线指导下，“大跃进”开始了。所谓“大跃

进”，实是违背经济规律，大肆扩大信贷，大量投放货币，造成１９５９—１９６１年间

的严重通胀。

“大跃进”中，出现许 多 惊 人 做 法 并 提 出 狂 热 口 号。先 是 在“鼓 干 劲、破

陈规”这一口号下，银行原来一些行之有 效 的 规 章 制 度 被 弃 置 一 旁，管 理 流

动资金的原则被视作教条，在信贷资金实际使用上，奉行“需要多少贷多少，

哪里需要哪里贷，什么时候需要什 么 时 候 贷”等 所 谓 革 新 措 施。不 讲 效 果，

不讲监督，助长了工业企业盲目生 产，商 业 企 业 盲 目 收 购，造 成 大 量 物 资 积

压和浪费。有的甚至把贷款应有的申请、调查、审核、批准等手续都省略了，

由信贷员当场“拍板”决定便可。更有甚 者 则 是 一 接 到 企 业 借 款 电 话，立 刻

由信贷员代办借款手续，干脆“送贷上门”。由于借款这样方便，许多企业挪

用流动资金搞基本建设，把银行贷款干脆作财政开支之用。１９５８—１９６１年

间大量增加信贷投放，贷款额由２７７．５亿元骤增至８０３．５亿元①，远远超过

存款增加额。除自有资金垫补外，只有大肆增加货币发行。这四年间，流通

中货币由５２．８亿元猛增至１２５．７亿元②，后来中央文件就指出当时的严重

情况是“货币发行过多，商品严重不足，部分物价上涨”，大家听了十分惊愕，

因为已有１０年不见 通 胀 了。尽 管 物 价 受 控 制，１９６１年 零 售 物 价 指 数 仍 猛

升至１６．２％。

中央看到问题严重，决定进行国民经济调整，并于１９６３年３月由中共中

央、国务院联合发出《关于切实加强银行工作的集中统一，严格控制货币投放

的决定》（简称“银行六条”），这时又是考验金融能否稳定大局，为国民经济的

持续发展作继往开来式历史性的援救的时刻。经过全国上下特别是金融部门

的努力，流通中货币额１９６１年压缩至１０６．５亿元，１９６３年又压缩至８９．９亿

元，１９６４年更压缩至８０亿元，贷款额亦逐年压缩，到１９６４年为５７８．９亿元。

①
②

中国人民银行调统司编：《中国金融统计》，第８—９页。

同上书，第３—４页。
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上述各项均系降低余额，不是减少增幅。这样大规模调整之后，经济效益亦随

之提高。就信贷资金使用效率而言，上海地方工业每百元工业产值占用流动

资金亦由１９６１年的１７．０９元降低为１９６５年的１２．０１元①，为１９５２年有完整

统计以来产值资金率最优良的年份之一。

“文化大革命”开始后，大大小小的“造反派”窃取了各级金融系统领导大

权，江青反革命集团广造舆论，攻击信贷的监督管理是“管、卡、压”，诬蔑银行

存在“单纯资金观点”、“条条专政”和“专家理财”，迫使银行信贷管理日益放

松，一些良好的规章制度被冲掉，银行的机构被撤并，人员被调走，体制被打

乱。到了１９７１年初，中国人民银行总行与财政部“合署办公”，在上海，市分

行、区办事处和县支行亦先后与市、区、县财政局合并，市分行原有的各专业处

一律撤销，只剩下一个“银行业务组”，配备十几个工作人员，其余人员都到奉

贤五七干校劳动。在十年动乱中，财政减收，银行增贷，企业拖欠，体现经济效

益的地方工业企业每百元产值占用流动资金从１９６５年的１２．０１元，又上升到

１９７６年的２１．３２元，成为１９５２年有 完 整 统 计 以 来 产 值 资 金 率 最 高 的 年 份。

“十年动乱”，把国民经济几乎拖到崩溃的边缘，金融方面虽然信贷收支失衡，

货币投放亦多，但周恩来总理和他的助手几位副总理把总的闸门管住了，货币

金融局面尚未被摧残殆尽，在以后转入拨乱反正和实施改革开放新的条件下，

依然能起继往开来、支撑大局的作用。

三、金融改革开放取得巨大成就，但社会主义市场经济

体制建设的有效途径尚待探索和完善，稳定货币

金融大局仍为头等大事（１９７７—２０００年）

　　中共十一届三中全会决定，在新的历史时期，工作重心转移到经济建设上

来，银行开始进行金融体制包括机构体制、业务范围、资金管理、贷款制度方面

的一系列改革。在此之前，１９７８年３月五届全国人大一次会议决定中国人民

银行作为部委一级，与财政部分设②，省、市、自治区以下的银行亦应比照办

理。１９７８年以前，全国的金融业基本上是一家银行统揽一切业务的“大一统”

体制。这种高度集中统一的体制，对于国家集中财力保证重点建设曾起过积

极的作用，但以一家银行包揽一切金融业务，难以适应按照经济规律管理经济

的需要，也不利于社会主义银行职能作用的充分发挥。新的历史时期产生新

的金融体系这是客观必然。１９７９年６月中国农业银行重新成立（本是人行农

①
②

洪葭管：《信贷资金使用效率问题新探》，《中国金融》２００３年第１５期，第４１７页。

《当代中国》丛书编辑部编辑：《当代中国的金融事业》，中国社会科学出版社１９８９年版，第１８４页。

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com
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村金融局）；原为人行国际业务部的中国银行分设出来；中国人民建设银行升

格为一级银行（原为财政部的一个管基本财务拨款的司局，曾是人行的第二营

业部）；人行执行央行职能后，１９８４年１月成立中国工商银行，经营由央行分

离出来的工商信贷与储蓄业务；中国人民保险公司亦与人行脱钩，独立为经营

实体。至此，中国人民银行已一分为六，从一个金融机构分为六个金融机构，

新中国建立３０年来人民银行“大一统”的局面就一去不复返了。改革是一场

解放生产力的革命，金融改革的项目是众多的。《上海青年报》编的《见证上海

金融改革三十年》就列举了一百项。我们从大的方面归纳为八大类：（一）建

立新的 金 融 体 系；（二）扩 大 经 营 范 围；（ 三 ）改 革 单 一 银 行 信 用 形 式；

（四）改变信贷 资 金 管 理 体 制；（五）实 行 对 外 开 放，改 革 外 汇 管 理 体 制；

（六）改革利率制度；（七）谨慎运用市场机制，稳步开拓金融市场；（八）执行

货币政策，加强和改善宏观调控。

本文限于篇 幅，不 作 详 细 介 绍，只 从 资 金 和 市 场 管 理 体 制 角 度 作 一 些

阐述。

本来人民银行一家 经 营 时 银 行 业 务 受 到 很 大 限 制，现 在 经 营 范 围 一 扩

大，贷款种类增加，银行很快成为聚集资金和分配资金的重要渠道。建国后

的１９５３年到１９７８年的２６年中，银行平均每年增加的存款只占国民收入的

３．１％，１９７９—１９８２年上升到平均每年占８．２％，１９８３年更 占９．３％。１９８３
年６月实施国企流动资金 由 人 民 银 行 统 一 管 理。 本 来 这 一 办 法 明 文 规 定，

国企自己应建立自有流动资金的 补 充 制 度，国 家 财 政 拨 给 的 资 金 和 企 业 自

提流动资金之和，工 业 企 业 应 不 低 于７０％，实 际 执 行 结 果 则 是 财 政 不 再 拨

给，企业也不愿补充，遂使人民银行统一管理流动资金成为人民银行一家统

一供应流动资金。这也就 容 易 造 成 信 贷 增 加 过 度，货 币 投 放 过 多。由 于 其

他改革不配套，城乡货币化 程 度 加 深，８０年 代 即 有１９８５年、１９８８—１９８９年

两次通货膨 胀；１９９４年 还 因“乱 拆 借、乱 开 发、乱 集 资”，发 生 两 位 数 通 胀。

经过大力压缩信贷，节约财政支出，主要是 用 大 幅 度 提 高 利 率（三 年 定 期 为

年利率１２．２４％，有的年份还有财政出钱的保值补贴１２％）的办法才把通胀

势头压制下去。

“资金是物资的货币表现”，这句五六十年代流传的话，还是应该记住。商

品生产和劳务所生成的资金，本来是实实在在的，是“干货”；而由虚拟资本股

市疯涨产生的“市值”、楼市狂涨和其他投机手段产生的“市值”都不是实实在

在的资金，而是虚拟的带有水分的泡沫，如果货币当局对此不加审察，而让资

产泡沫不断吹大，那就潜伏着最终发生危机的风险。

２０世纪９０年代中资银行业存款迅猛增大，是一个值得认真研究和对待
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的问题，以上海银行业存款余额为例，过去在７０年代每年是十几亿元增长，８０
年代是几十亿元增长，９０年代则是上百亿元增长，１９９６—１９９７年每年都是上

千亿元增长（新世纪几年则是每年几千亿元增长）。从１９４９年到１９９１年的４２
年间全市存款由０．１８亿元增至９５４亿元，还不到１０００亿元，而１９９６年一年

就增长１０４０亿元，变化之大，由此可见一斑。

自从１９９２年１０月党中央发出建设上海国际金融中心的号召以来，我国

在对外金融开放方面的决策和措施，都对“建设”十分必要，也很有利。１９９４
年实行汇率并轨，并在上海设立中国外汇交易中心，１９９６年１月全国银行同

业拆借中心成立，加上１９９０年成立的证券交易所，这样以货币市场、资本市

场、外汇市场三者协调发展的框架也就有了基础。１９９６年１２月实现人民币

经常项目可兑换，中国正式成为国际货币基金组织协定第八条款国。１９９７年

７月第二届东亚及太平洋地区中央银行行长会议在上海举行。２００１年中国正

式加入世贸组织，在华外资银行的业务经营范围就可得到国民待遇并可援引

市场 准 入 原 则 添 设 分 支 机 构，营 业 性 外 资 银 行 继 续 增 加，到２０００年 达 到

５４家。

１９９７年７月爆发 亚 洲 金 融 危 机，被 称 为 亚 洲“四 小 龙”、“四 小 虎”的 一

些国家和地区受到沉重的打击。经济结构不合理，基础不扎实，存在资产泡

沫和受到国际游资的冲击等都是危机的成因，但资本项目过早放开，汇率高

估和股市恶炒，则是对危机的发生起了触发作用。东南亚金融危机的爆发，

让人们知道在全力以赴发展经济、金 融 的 同 时，要 注 意 防 范 金 融 风 险，加 强

金融监管，提 高 信 贷 资 产 管 理，防 止 泡 沫 经 济 的 产 生，把 隐 患 消 灭 在 襁 褓

之中。

１９９８年中国人民银行实行管理体制的改革，撤销原有的３１个省、市、自

治区分行，成立跨省、市、自治区的９大分行，体现了中央银行体制的垂直领

导，有利于实施货币政策的独立性。９０年代中，整个金融管理体制有了进一

步改革，由证监会管理证券行业，由保监会管理保险行业，中国人民银行不再

对证券机构和保险公司行使监管权。２００３年修改《中国人民银行法》，由银监

会监管银行类金融机构，这样就形成了“一行三会”的监管格局。２０世纪８０
年代中国人民银行由一家分设为６家，至此，央行又完成了“一分为四”的改

革。在此前后中央银行在制定和执行货币政策方面更能增强前瞻性和有效

性，同时把监管职能转换为防范与化解金融业系统性风险，注重于稳定金融职

能的发挥了。此后宏观经济变化较大，一会儿要防通胀，一会儿要防通缩，一

会儿要遏制经济过热，一会儿又要刺激经济热起来，其中股票市场换手率高、

投机性强，股市行情大起大落，也构成了对稳定金融的巨大冲击。又由于人民
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币处于外有升值压力、内有通货膨胀威胁的两难境地，金融宏观调控如何进一

步加强和改善，货币政策怎样才能既有针对性又有前瞻性，便成为对金融管理

体制变迁后新的考验。

四、进入新世纪，国际资本流动频繁，美国发生

金融危机蔓延全球，中国金融市场波动

加剧，宏观调控难度加大

　　进入２１世纪，经济 全 球 化 趋 势 加 速，金 融 市 场 波 动 亦 更 加 显 著。２００１
年９月发生美国纳斯达克股票指数危机，它的指数由半年前的最高点５０４０
点跌至１３００点。 中 国 的 Ａ 股 市 场 指 数 先 由２２４５点 跌 至９９８点，又 由

１０００点升至３０００点，再 一 口 气 疯 涨 到６１００点，在 美 国 发 生 的 次 贷 债 危

机，２００８年８月转为金 融 危 机 后，Ａ股 又 从６１００点 跌 至１６６０点，跌 幅 达

７０％。中国 Ａ股市场在２００７年 是 全 球 融 资 额 较 多 的 第 三 位，２００８年 则 是

全球股票市价跌幅最大的 第 三 位。最 近 一 些 美 国 经 济 学 家 认 为，这 次 美 国

金融危机是美国金融 体 系 内 生 的 危 机，于 是 也 有 中 国 学 者 提 出：类 似 的 金

融危机中国会不会发生？对 中 国 社 会 主 义 市 场 经 济 来 说，会 不 会 发 生 中 国

金融体系的内生危机？

这是十分重大的理论问题，实质是社会主义市场经济下的金融体制也要

摸索自己的发展模式，建立起有中国特色的金融市场体系。怎样看待这次美

国爆发并蔓延全球的金融危机，是考验经济学派和金融学说的一场大辩论。

有识之士已经看到，危机发生的根本原因，还不在于监管未到位，创新太过头，

而是资产泡沫太严重。怎样鉴别、认识泡沫的程度，以及泡沫破裂后如何处置

和掌控，这也属于经济学至为深刻的理论问题和现实问题。我们从研究金融

史变迁角度出发，不妨关注一下曾被称为“金融大鳄”但颇有自我解剖勇气的

乔治·索罗斯揭示危机实质和暴露风险巨大的一段话：“奥巴马政府面对的问

题甚至要比当年困扰罗斯福总统的还要严重。１９２９年末，未偿付信贷的总额

是ＧＤＰ的１６０％，由 于 债 务 累 加 和 ＧＤＰ下 滑，到１９３２年 上 升 到 ＧＤＰ的

２６０％。２００８年股灾时未偿付信贷的总额是 ＧＤＰ的３６５％，而且必定会上升

到５００％（这项运算还没有考虑到衍生工具的广泛使用⋯⋯）”；“除了先人为

引发通胀而后再进行治理，没有其他办法能防止出现全球通缩和经济衰退这

种远离平衡的经济状况”①。

财产大缩水，华尔街大公司亏损严重，有的倒闭，有的破产，有的被收购，

① 《２００８年的崩溃风潮（下）》，《南方周末》２００９年３月５日。
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连一向被誉为最佳银行的美国三甲花旗银行、美洲银行、摩根大通银行的股票

市值在这次危机中最严重时也分别跌掉了９６％、８９％和５７％，这应该是玩弄

虚拟资本者的“前车之鉴”。

六十年来的最末一段半年时间，中国金融方面几个统计数字都十分惊人。

到２００９年６月，货币供应量和贷款增速都创新世纪各年的新高，Ｍ２增速同比

增长２８．５％，贷款单是６月份就贷放１．５３万亿元。外汇储备突破２万亿美

元。全国银 行 存 款 余 额，１９５２年 末 是９３．３亿 元，１９９１年 末 是１４８６４．１亿

元①，２００９年６月末为５８．０５万亿元②，比１９９１年增大３８倍，这固然能构成

银行资产的来源，但却是对存户负债的最大风险。至于货币供应量和贷款增

速如此之大，诚然是为保增长的需要，但不可避免地亦会带来不良的后遗症。

上半年六个月各银行贷款达７．７万亿元，这对央行下半年如何进行宏观调控

以保持金融大局的稳定，势必带来更大的困难。

怎样对待和汲取这次美国爆发、蔓延全球的金融危机的历史教训，不同界

别会有不同态度。对正在从事金融实务的人来说，汲取教训、总结经验是为了

下一次谋求更大利润。对政府主管部门来说，寻求正确的金融稳定之路，然后

更好地发展经济、创造政绩。对金融史学界的人来说，这是一次极好机会，应

该广泛积累资料，博采群体智慧，深入分析研究，写出更有见解、更符合实际、

有现实意义的当代金融史来。不论持哪种态度，大家又是面临如何稳定金融

大局、继往开来的时候了。

我们今天讨论六十年来中国金融的变迁问题，不难省悟到：（一）货币和

信贷有其自身运动规律，过量的货币供应、过度的信贷扩张，不利于经济的健

康发展，严重违背客观经济规律，必然会带来灾难性的后果。（二）中国拥有

巨额外汇储备，可以说已在国际上取得一定的地位，但我们更要看到自己的金

融体系脆弱的一面。我们应该把巨额外汇储备看作货币发行的现金准备，美

国尽管是最大债务国，但美联储的黄金储备仍有８５００吨，为各国之首（我国

为１０５４吨，占第六位）。巨额外汇储备既是维护人民币稳定的重要因素，又

是通货膨胀时得以抑制通胀的物质资源。（三）严控泡沫，坚持不搞泡沫经

济，我们要加强和改善宏观调控，首先要关注的是市场泡沫化倾向。搞社会主

义市场经济，应该按照马克思在《资本论》中的有关论述，深切理解虚拟资本是

制造泡沫资产的源泉，是酝酿金融危机最易爆的雷管。只看到泡沫带来的暂

时的虚假繁荣，看不到泡沫破裂对国民经济和人民生活的祸害，是不利于经济

①
②

中国人民银行调查统计司编：《中国金融统计》，第７页。

《中国金融》２００９年第１４期。



　１０　　　
　　
　
　
　当
代
中
国
金
融
转
型
的
回
顾
与
反
思

　

成长和社会和谐的。

如果忽视或忘记这次美国金融危机对人类社会的巨大影响和危害，不认

真汲取这次金融危机的深刻历史教训，我们就不能正确评述以往的金融历史，

也就不可能有效规划金融发展的未来。

（作者洪葭管，中国金融学会金融史专业委员会主任）
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六十年的变迁
———中国商业银行的改革与发展

夏小华

　　《六十年的变迁———中国商业银行的改革与发展》这个题目很大，如果要

讲六十年，我怕时间不够，重点主要是讲改革开放以来这三十年的中国商业银

行的发展。主要分三部分：第一部分主要阐述一下中国商业银行的概念，第

二部分谈中国商业银行的沿革，第三部分阐述一下改革开放以来中国商业银

行发展的特点。因为我不是专门从事金融研究的，可能有一些观点不一定正

确，请大家批评指正。

一、什么是商业银行

　　商业银行按照其发源地———西方的概念，主要是指办理“自偿性”金融业

务的金融机构，用现代的概念看，也即主要办理“商业循环贷款”的机构，由于

在最初主要从事的是贸易融资业务，故而被称作“商业银行”。它最早产生于

意大利城邦。从今天全球可以被称为商业银行的金融机构看，办理的业务已

远远不止所谓“自偿性”的“商业循环贷款”，业务范围也远不止以往商业银行

传统的“存放汇”业务。但就其业务范围而言，在所有可以被称为“银行”的金

融机构中，按标准划分，商业银行仍存在与中央银行和投资银行的业务范围的

区隔：前者主要是发钞行，决定货币供应量，行使一个国家货币政策制订和执

行的职能；后者则与上世纪３０年代美国经济金融大危机后出台的“格拉斯·

斯蒂格尔法案”关于银行分业经营的要求有关。这个法案内容不多，它主要是

确定了商业银行是唯一可以吸收活期存款的金融机构，只能经营政府债券的

包销业务，进行投资代理和从事短期和中期放款业务，不能对工商业进行投

资，包括直接买卖股票。因为２０世纪３０年代大危机的时候，大量商业银行参

与了股票交易所的股票买卖，损失惨重，加重了危机，所以就出台了这么一个

法案。与之相区别，投资银行则专司经营证券投资业务。我们比较熟悉的几

 本文系根据录音整理。
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