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出 版 前 言

现代独立学科上的经济学诞生于１８世纪。１７７６年，亚当·斯密发表了《国民财富的性
质和原因的研究》，建立了古典经济学的理论体系。与尔后出版的李嘉图的《政治经济学及

赋税原理》（１８１７）、马克思的《资本论》（１８６９）和马歇尔的《经济学原理》成为２０世纪前经济学
的四部经典著作。２０世纪，经济学得到了长足发展，从Ｅ．张伯伦的《垄断竞争理论》（１９３３）、
琼·罗宾逊的《不完全竞争经济学》（１９３３）到凯恩斯的《就业、利息和货币通论》（１９３９），从哈罗
德的《动态经济学》（１９４８）到萨缪尔森的《经济学》、斯蒂格里茨的《经济学原理》以及曼昆的《经
济学原理》等一批标志性的著作与优秀教材相继问世，这些经典著作所蕴藏的知识价值、思想

财富为各国学界所公认，为人类的社会经济活动提供了理论的依据，极大地推动了世界经济的

发展和经济学的研究与教学活动，培育了一代又一代的经济学者。

长期以来，由于中国传统文化中有重文轻商的传统，中国人关注和评介西方经济学理论

和著作直到２０世纪初才开始。据不完全统计，从１９００年至１９７６年，中国断断续续译介的
外国经济学著作不到２００种（包括从日文转译的西文著作以及较多的前苏联的作品）；２０世
纪８０年代后，中国译介外国经管类图书的热情方兴未艾，一批经典作品得以出版，一批优秀
的大学教科书、经济管理前沿学科的著作更是在很短的时间内就能与中国读者见面，引进版

的经管类图书成为中国图书市场的一个亮点，每年引进的经管类图书的品种超过１０００种。
这些译作开阔了中国人的视野，促进了中国的对外开放和经济体制改革，也为大学的经管类

教学提供了新理论和研究方法。

２１世纪，面临着经济全球化的挑战，中国将建立完善的社会主义市场经济体系，全面进
入小康社会，并将在本世纪中叶在经济上达到中等发达国家水平。经济与管理活动将成为

本世纪人类最主要的活动，人们将更加关注经济理论的发展以及经济管理人才的培养，尤其

会更关注国外的经济与管理的理论研究的进展。

近年来，北京大学出版社重视经管类图书的出版，先后推出了“全美最新工商管理教材

系列”（中译本）、曼昆的《经济学原理》（第二版）等一批经管类图书译作，受到读者的欢迎。

我社经管图书事业部此次推出《经济与管理经典教材译丛》，将选择经典的著作、权威的教

材、前沿理论的讨论和实用与可操作性的作品，译介成中文，奉献给读者。“经典、权威、前

沿、实用”是我们这套译丛组稿的宗旨。时代赋予了我们责任，我们责无旁贷；历史给了我们

机遇，我们机不可失；读者对我们有期待，我们绝不辜负。我们一定努力，力争把最佳的版

本、最好的译作奉献给广大的读者。

在本套丛书的翻译出版过程中，得到很多学者与老师的支持和帮助，他们热情地推荐优

秀书目，并积极参与翻译工作，在此表示诚挚的感谢。

由于我们缺乏经验和水平所限，我们推出的图书中还存在着不少疏漏，恳请广大读者提

出批评建议，让我们一起共同把这套丛书做得更好。

北京大学经管图书事业部

２００４年５月２４日此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



适用对象

适用于大学高年级的电子商务课程和ＭＢＡ电子商务和金融课程。

内容简介

这本综合性教材清晰简洁地阐明网络技术如何影响金融市场。它包括重新审视金融市

场，例如ＮＡＳＤＡＱ与ＮＹＳＥ市场如何运作、市场价格如何产生、市场交易如何决定等等。
本书作者紧密参与研究和塑造金融市场正在进行的转型。本书提供给学生观察市场天天运

作和发展的机会。

作者简介

Ｆａｎ博士的研究领域有电子商务、信息技术经济学、电子市场的设计和发展、供应链管
理和金融服务企业信息技术运用。

Ｓｒｉｎｉｖａｓａｎ博士的研究兴趣有实验经济学、金融工程和金融微观市场结构。

Ｓｔａｌｌａｅｒｔ博士的研究兴趣有大规模系统优化、金融工程和供应链管理。

Ｗｈｉｎｓｔｏｎ博士是信息系统、计算机科学和经济学的全才，他的研究领域有信息系统、计
算机技术和经济学，当前的研究范围涉及电子商务的各个领域、新兴技术及其对商务合约和

过程的影响。

网址

ｈｔｔｐ：／／ｃｒｅｃ．ｂｕｓ．ｕｔｅｘａｓ．ｅｄｕ／ｅｃｆｍ．ｈｔｍｌ

简要目录

第一章 电子商务和金融市场组织

第二章 在线革命

第三章 走向数字化市场

第四章 金融市场概述

第五章 纽约证券交易所（ＮＹＳＥ）
第六章 纳斯达克（ＮＡＳＤＡＱ）市场
第七章 电子交易网络（ＥＣＮ）

第八章 计算机自动交易系统

第九章 海外金融市场

第十章 固定收入证券市场

第十一章 非传统的“金融”市场

第十二章 电子市场中的新兴技术

第十三章 创造性破坏



前 言

在过去的２５年中，金融市场一直在朝着电子化的方向迈进。互联网的出现不但极大地
加速了这一进程，而且也拓宽了变革的范围。事实上，正如本书中描绘的那样，我们认为这

并不是一场简单的变革，它是一场革命，因为互联网已经改变了私人投资者的理财方式；因

为许多像纽约证券交易所这样以交易大厅为基础并忠实于人工交易的交易所也都已经开始

使用电子交易系统；还因为世界各地的金融市场组织已经在这场变革中变得面目全非。

应该说，过去几十年间金融界发生的变化是前所未有的，但真正的革命才刚刚开始。金

融创新、不断变化的监管环境以及科技的进步都将推动这场革命性的进程。长久以来，金融

创新、金融监管和金融组织的发展一直被看作是金融业变革的主导，而科技进步则被传统地

认为是金融机构开发新产品和新服务的工具。随着互联网爆炸性的发展，科技显然已经成

为引发一场变革的主要催化剂。信息技术不仅从根本上改变了金融产品开发和服务流程设

计的方式，而且也彻底地改变了金融业的竞争局面。随着一批具有高科技优势企业的进入，

这一传统高管制行业中的原有企业除了积极创新、勇于竞争之外别无选择。同样面临挑战

的还有金融市场的规则制订者们。他们不得不在黑暗中摸索学习驾驭环境的方法，因为层

出不穷的创新不断地改变着对金融产品、金融机构作用和责任的传统定义。而且，更为棘手

的是他们发现以前明确界定的权限现在已不再适用。在这样的背景下我们撰写了此书，希

望能够对科技进步与金融市场和金融机构的发展变革提供一个全面综合的认识。

写这本书一直是一个挑战。因为２０世纪９０年代后期，金融业变化步伐之大、速度之
快，让我们不得不经常面临整章重写的压力。最典型的例子就是纳斯达克市场。由于证券

交易行业竞争激烈，各公司都在竭尽全力提高利润。而金融市场管制严格，任何一项创新，

哪怕是对现有系统的微小改善，也要经过批准。这些影响都在纳斯达克市场上充分释放，以

至于几乎每６个月就有一项调整市场结构的建议。这本书到现在已经写了两年多了，而其
中仅纳斯达克市场一章就至少重写了６次之多。
试图描写一场正在进行的革命是一种冒险。本书中描写的这场变革仍在继续着，而且

还远不会结束。我们担心这本书稿到达出版社时，有些章节的内容又会过时了，但我们仍希

望读者们能从这本书中了解到全球最主要市场的动态。为了这个目的，我们做了认真的尝

试，以期把最具时效性的信息奉献给读者。在写作过程中，我们还有意识地在以下两方面有

所侧重：一是各类金融企业的作用；二是它们为保持业务相关性和竞争力所做的尝试。

快速翻阅一下目录可以发现本书大致分为三个部分。第一章到第三章概述了在互联网



和电子商务时代金融界发生的总体变化。接下来的七章（即从第四章到第十章）考察了世界

上最大的一些金融市场中正在经历的变革。第十一章到第十三章则将带着读者去关注其他

一些非传统市场中的革新，去了解那些正在和即将重塑世界金融业形态的科学技术，去感受

那永不停歇的创造性破坏。

我们将利用互联网提供本书的辅助资料和内容更新。欢迎读者们访问本书的网址

ｈｔｔｐ：／／ｃｒｅｃ．ｂｕｓ．ｕｔｅｘａｓ．ｅｄｕ／ｅｃｆｍ．ｈｔｍｌ．
我们要感谢罗伯特·施韦策（ＲｏｂｅｒｔＳｃｈｗｅｉｔｚｅｒ）（特拉华大学），伊丽莎白·古伯曼（Ｅｌｉｚａ

ｂｅｔｈＣｏｏｐｅｒｍａｎ）（科罗拉多大学，丹佛）和拉里·怀特（ＬａｒｒｙＷｈｉｔｅ）（密西西比州立大学）阅
读了本书的草稿并提供很多有益的见解和建议。我们也要感谢苏珊·库特（ＳｕｓａｎＫｕｔｏｒ）对
本书手稿所做的修改和所提的建议。最后，我们还要感谢迈克尔·洛希（ＭｉｃｈａｅｌＲｏｃｈｅ）和迈
克·雷诺兹（ＭｉｋｅＲｅｙｎｏｌｄｓ）在本书写作过程中给予我们的鼓励与支持。本书的内容仅代表
作者观点，与作者所在单位或机构无关，包括芝加哥商品交易所。

范明（ＭｉｎｇＦａｎ）
圣母大学，Ｍｅｎｄｏｚａ商学院

塞耶·斯瑞尼瓦森（ＳａｙｅｅＳｒｉｎｉｖａｓａｎ）
芝加哥商品交易所

詹·斯达拉特（ＪａｎＳｔａｌｌａｅｒｔ）
南加利福尼亚大学，马歇尔商学院

安德鲁·Ｂ．温斯顿（ＡｎｄｒｅｗＢ．Ｗｈｉｎｓｔｏｎ）
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第一章 电子商务与金融市场组织

近几年来，随着国际互联网的普及，个人投资方式已经悄然发生了变化。

信息技术的迅猛发展、金融创新的不断深化，以及监管环境的日新月异，正推

动着金融服务业的重新组合。在这样一个新技术层出不穷、全球经济联系日

益紧密的时代，金融机构也在谋求更加高效的运作模式，并迅速提升自身的全

球竞争力。可以预见，金融领域中现有的组织机构必将在未来几年里发生根

本性的变革。

本书旨在说明未来电子金融服务业发展的基础，并以全新的商业范例的

形式阐述了电子金融服务业成功的关键所在。第一章的概述为本书对金融服

务业以及相关机构的分析奠定基础。通常在讨论全球金融系统时，人们都会

着眼于两大模型，即：功能分析模型和机构分析模型。从Ｃｒａｎｅ（克雷恩）等人
的观点中，我们能够了解到全球金融系统的许多基本功能，例如信息提供、资

源配置等。这些功能是任何经济运行模式都必须具备的，无论是过去还是现

在，无论在东方还是在西方。这些功能甚至要比金融机构本身更加稳定。１相

比之下，金融系统为实现这些功能所采取的组织形式则更具动态性，更容易发

生变化。我们尤其关注那些能够在现在和未来重塑市场结构、提升市场运作

效率的机构和组织。毫无疑问，信息技术是改变金融服务业根本运作模式的

最重要因素之一。所以我们将在技术变革的大潮中重新审视金融机构的变革

与发展。

我们认为，彻底地拆分金融系统（即取消金融体系中所有的金融中介机

构）是不大可能的。传统金融中介机构可能会消失，但是具有更加高效商务运

作模式的新型金融中介机构必将应运而生。金融市场和金融中介机构可以提

供市场信息、降低成本、配置资源以及清算交易等服务。然而，它们却要在即

将来临的数字化革命中重新界定自身的业务。我们应用价值链模型来评价企

业的竞争策略，不仅要实现企业全部业务流程的数字化，而且要重新定位并重

新设计企业的价值链。在未来的数字化时代，科学技术、竞争力以及商业运作

模型将发生巨大的变化。无论是现在还是未来，企业都必须及时、准确地掌握

其客户不断变化的需要，并且不断创新、运用信息化策略提升企业的竞争优

势。本章将介绍几种主要信息化策略。在本章的最后部分，我们将深入探讨

金融超市的发展前景，比较ＥＴｒａｄｅ、ＩｎｔｅｒｎｅｔＰｉｏｎｅｅｒ（网络开拓者）、Ｃｉｔｉ
ｇｒｏｕｐ（花旗集团）以及金融业巨头们的商业运作模式的异同。通过本章的概
述，我们将对金融交易所未来的发展规律有一个大致的认识。



１．１ 国际互联网与数字化革命

简单地说，国际互联网就是一个将局域网、广域网和通讯主干网有机结合

起来的网络系统。它是一个不断迅速壮大的应用领域，每天都在为数以千计

的新用户传送信息、提供服务。即便是它发展历程中的一个微小片段也足以

向我们展示一项创新对我们生活的这个世界产生的深刻影响。

２０世纪６０年代末，美国国防部高级研究项目厅（ＡＲＰＡ）为保障战时通
信，在一项名为“ＡＲＰＡＮＥＴ系统”的项目中，首次把单个计算机连结起来应
用，开启了计算机的网络化进程。开发ＡＲＰＡＮＥＴ的目的是为了构建一个网
络系统，以保障处于不同地理位置的军用计算机能够通过多条路径安全地传

输数据信息。１９８６年，由国家科学基金委员会（ＮＳＦ）出资组建了国际互联网
的主干网络———ＮＳＦＮＥＴ。当时，国际互联网技术主要应用于一些科研机构，
还没有真正进入商业领域。１９９１年，国家科学基金委员会解除了对商务数据
在互联网上传输的禁令，开启了网络商业化应用的闸门，成为国际互联网技术

发展史上一个具有划时代意义的里程碑。从那以后，电子商务便以迅雷不及

掩耳的态势迅速发展起来。国际互联网技术发展的另一个里程碑则是万维网

（ＷＷＷ）的发展。随着ＴｉｍＢｅｒｎｅｒｓＬｅｅ在欧洲的粒子物理研究所（ＣＥＲＮ）成
功地设计出了万维网，万维网就立刻成为了互联网上不同计算机平台之间信

息访问和应用程序的统一操作界面。万维网技术的成功应用不仅使不同的软

件产品和硬件平台有机地结合起来，而且也把原本截然不同的行业整合起来。

现在用户可以使用各种通讯装置，包括计算机、掌上助理、便携式电话等，在国

际互联网上获取多媒体信息。

国际互联网技术也许是现代计算机及通讯领域中最重大的发明。其开放

式的通讯标准促进了信息技术的发散式增长。凭借着其将世界上任何一台计

算机相连的潜力，国际互联网已经成为迄今为止人类所构建的最宏大的信息

通讯网络。根据ＮｅｔｗｏｒｋＷｉｚａｒｄｓ对国际互联网所做的调查，截至２００１年１
月，全球国际互联网主机数量已超过１．０９亿台，这个数字在１９９６年１月时仅
为９５０万台，１９９３年１月时只有１３０万台。２通过国际互联网技术，多媒体信
息可以随时传送到世界各地。人们在不同的计算机平台上使用不同的工具和

语言开发出来的应用程序都可以在网络上实现互访。随着电视、电话、无线通

讯工具以及高性能计算机的不断集成，未来国际互联网的应用，从某种程度上

讲，将仅仅取决于人类的想像力。毫不夸张地说，国际互联网的高速发展甚至

会超过人们当初最乐观的估计。

国际互联网技术的应用，对于商业及整个社会都有着意义非凡的深远影

响，它消除了地理上的障碍，从而延深了信息所能传递的范围。通过国际互联

网，一个生活在印度小镇里的孩子可以阅读《纽约时报》或通过录像观看ＢＢＣ
的新闻节目。世界各地的投资者都可以如亲临华尔街一样，获取实时的股票

－ ２ － 金融市场中的电子商务与革新
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