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１　　　　

前摇言

———我们的关注点与本书书名的几点说明

一、我们的关注点

母亲开始从事农村金融工作的时间比我出生的时间还早 ３
年，她一直在农村的最基层工作，直接与农户打交道，是农村信用

站的信用员。大概是在我 ７ 岁那年，一天下午，信用社工作人员
来到我家，在院子里摆了两张吃饭用的四方矮桌子，要给我们村

的股东发红利。村里的广播喇叭让有股东证的“社员”到我家领

钱，不一会儿便来了不少人。大家拿着有点像今天的学生证一样

的“股东证”和个人名章，脸上挂着笑意，相互之间议论着，说笑

着。其实，他们领到的股金红利也就是几角钱，并没有超过一元

钱的，但是，他们的那种满足感在我心里留下至深的印象。

１６ 年前我考入大学，读财经专业，学习了有关货币、金融、会
计等课程，逐步了解了中国的金融体系和金融发展的历史。大三

的时候恰逢股票、债券热，与同学凑了点钱买了原始股，赚了点学

杂费；后接触到期货，并参与其中，亲身经历了所谓“私募基金”。

在我的朋友和同学之中，不少人也做过证券、期货市场的私募基

金，其中的故事略知一二。在 １９９３ ～１９９５ 年的“金融三乱”期间，
我原来在大连工作时候的一位同事，将自己当船员辛苦半生积攒
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的 １０ 多万元投给某私营企业，最后血本无归，自己一气之下患上
了肾炎；另一位同事自己炒股票总赔钱，后来经人介绍，将自己的

５ 万元钱委托给一个职业股民代理，不到半年获利 ５０％。
１９９７ 年春节回家探望父母时，母亲说村里有了“基金会”，把
信用站的存款拉去不少。我对母亲说，不要担心，他们的时间长

不了，国家会取缔的。后来，基金会出了不少事情，引起村民闹

事，自然就被清理掉了。

１９９８ 年以来，经媒体曝光的非法集资案每年都有发生，涉案
金额越来越大，从几千万到几亿元；发生的地域有农村，也有城

市，集资手段五花八门，组织模式推陈出新，最后都被冠以“非法

集资”的帽子。从河南百花集团到广西通五洲，再到山西璞真、沈

阳万象，以及福建惠安汪素兰案，令监管部门“应接不暇”。这些

案件都造成了局部社会不稳，引起一些群众集体上访、静坐，一度

阻塞了地方交通，影响了正常的工作，扰乱了生活秩序。当山西

榆次的赵老伯，手拿“璞真公司”开出的财富计划合同书哭诉自己

的 ２ 万多元养老钱拿不回来时，我的心中再也没有“风险自担”的
金融箴言。对于一个没有任何金融知识的平民百姓，你怎么能让

他自担风险？当我们的地方政府将这些企业捧为“明星企业”，给

这些个体老板们戴上“民营企业家”、“人大代表”等光环的时候，

当广播、电视、报纸大肆宣传这些企业如何、如何优秀的时候，老

百姓已经相信了它们，因为政府已将公信力注入这些企业当中。

在毫无例外的“高回报”幌子下，即使是一个非常理性的人，也会

将资金投进去。这些工商企业干起了金融机构的业务，游离于金

融监管当局的视野之外，能不发生问题吗？当然，像近来曝光的

上海特大地下钱庄案、青岛的韩国“老外”地下钱庄案，参与这些

地下钱庄的“存款人”就应该风险自担了。

除了媒体曝光的非法集资、标会、抬会、地下钱庄等案件，没

有暴露的金融暗流还有多少？这些没有被国民经济核算体系和
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货币金融统计体系观测到的金融活动到底有多大规模？它们对

老百姓的生产、生活有什么样的影响？这是我们所关注的。

于是，２００３ 年我以《中国地下金融规模与宏观经济影响的测
度方法研究》为题申报国家自然科学基金立项资助。非常幸运，

我的选题和研究方案得到五位匿名评审专家的一致认可，获得国

家自然科学基金的资助（项目编号：７０３０３０１５）。经过一年多时
间的研究，我们课题组已经取得了一定的研究成果，部分成果发

表后引起了包括中国人民银行、国家开发银行、国家统计局在内

的有关部委的关注。

当我们的课题研究引起社会关注的时候，不少电台、电视台

和报纸的记者、编辑总会向我问这样一个问题：老百姓如何识别

地下金融的危机和风险？这个问题很难回答，因为不同的地下金

融活动有不同的特征，不可能一概而论。但我还是很想为老百姓

提供点帮助。于是想到写一本大众化的书，让大家能够懂，愿意

读。当然，这同样很难，因为我既不是文学家，也不是小说作家，

只是一名习惯以学术研究风格表述观点的大学教师。如何才能

将自己的调查研究成果转化为社会公共知识资源，对我来说同样

是非常值得研究和尝试的。所以，我还是决定去试试，去用大众

化的语言写老百姓的金融故事，传播金融知识。

二、关于本书书名的几点说明

这本书就是在这样的出发点下写成的。我想让普通百姓尽

可能多地了解民间金融、地下金融和非法金融活动，如果您能够

从中获得一点点启示，我们这些作者将会非常欣慰。在本书中，

我们将民间非正规金融、地下金融和非法金融统称为“未观测金

融”，这是国际上的规范称谓。在给书起名的时候，出于普及化考

虑，我们将“未观测金融”范围等同于“地下金融”。这里的“地下

金融”是广义上的，是一个中性词汇，不含贬义的成分，包含所有
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没有纳入政府金融管理部门监督管理的金融组织和金融活动。

在这里我不想用专业术语和经济金融学规范来对上述三种

范畴下定义，只想用大众化语言和例子来说明这几个词语。

民间非正规金融是与大家熟知的银行、信用社、证券机构、保

险机构等正规金融及其金融活动相对应的范畴。这种金融活动

是经过有关部门许可的，但金融当局对其业务监管比较松，甚至

基本不监管，如茅于轼先生在农村创办的扶贫基金会、陈小军先

生早期创办的银座金融服务社，等等。这些金融组织多为民营性

质，股东承担的是有限责任。各种民间合会，个人用自有资金发放

贷款等被认可后属于非正规金融范畴，否则应归入地下金融领域。

需要强调的是，我们将陈小军先生和茅于轼先生的案例用在

本书中有特殊的意义。为了说明民间非正规金融发展、成长的过

程，我们讲述了浙江台州市商业银行的历史，以及茅于轼先生的

扶贫基金会运作情况，它们是民间非正规金融发展的典型代表。

这两个案例用在本书书名下是有点不妥当，但读者要辩证地看，

它们是作为民间非正规金融的实验案例告诉大家的。

地下金融是与公开的地上金融活动对应的一个概念，在这里

是指狭义上的地下金融，比起本书书名中的“地下金融”，范围要

窄很多。地下金融活动和组织没有合法的身份，处在隐蔽状态，

如，地下钱庄、高利贷等，这类金融活动的存在有其客观必然性，

有的也是法律没有明确禁止的。钱庄老板要是用自己的钱放贷

而不吸收公众存款，法律也不会禁止它，但如果与金融机构一样

吸收存款，还从事洗钱交易就属于违法。

非法金融是指那些没有金融业务许可证的企业开展金融业

务，如企业直接或变相非法吸收公众存款，或者未经有关部门批

准从事直接集资活动，如发行股票、债券、信托计划、受益凭证和

定额存单等。非法金融活动经常是打“擦边球”，钻国家政策的空

子，或受地方势力的保护，集资带有明显的欺诈性。在曝光的案
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例中，非法集资的案件居多，是老百姓参与最多的一种金融活动

形式，也是致使老百姓遭受损失较大的一种非法金融活动。像

“山西璞真案”就最为典型。

在调查中我们发现，遭受损失的老百姓大多是弱势群体，老

年人、妇女、下岗人员、工薪阶层和农民等。他们共同的特征就是

收入少，储蓄率很高，靠辛苦积攒的钱舍不得花；他们共同的心理是

想把钱存到利息比较高的地方尽快“钱生钱”，非法集资者就是抓住

这一群体的“脱贫致富”心理，以高利息为诱饵，引他们上钩的。

党的十六大提出了全面建设小康社会的宏伟目标，要实现这

一目标，必须坚定不移地抓住经济建设这一中心环节，聚精会神

搞建设，一心一意谋发展。而在经济建设过程中，金融核心作用

的有效发挥十分关键。所以构建一个高效、稳健、发达的金融体

系是一项艰巨的任务，非法金融、地下金融活动是不利于金融体

系稳定的。

构建社会主义和谐社会需要金融与经济的和谐发展，地下金

融的存在有其客观必然性，但要消除其中的不和谐，发挥其积极的

一面，让百姓从中受益，真正使正规金融和非正规金融协调起来，在

解决“三农”问题、中小企业融资问题的过程中发挥重要作用。

本书是在调查研究的基础上完成的，它向广大读者展示了九

个方面的故事和一个总体描述，共十章内容。第一章讲述民间金

融经纪人的故事，民间资金借贷的中间人是非正规金融活动中最

基本的单位，从早期的“银背”、“钱中”，到今天的信贷掮客，形形色

色的金融经纪人身上，都有时代发展的特征和不同地域的烙印。第

二章介绍依靠地缘和亲缘信任支撑的民间信用体系，包括民间合

会、少数民族的化丛、基金会和私人钱庄等民间金融组织及其运作

机制。第三章专门讲述标会的故事，以福建、安徽的标会案例为核

心，介绍标会的组织系统、赢利机制、风险控制等内容。第四章立足

“三农”问题，考察农村正规金融发展的困境、农民借贷融资的艰难
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与非正规金融的探索实验。第五章从福建民营企业的发展来反映

民营企业融资的内外环境；从浙江台州市商业银行行长陈小军先生

的故事说明民营金融机构的成长过程，并将我们对浙江、福建民营

中小企业非正规融资的调查情况展示给读者。第六章以玩金融游

戏的实业家为题，介绍六种不同的企业集资模式，揭示其中的陷阱

与风险。第七章讲述证券市场和期货市场的私募基金故事，这些故

事都是我们实际接触和亲历的故事，并对私募基金的总体状况进行

客观描述。第八章介绍地下博彩和赌博过程的融资，这些地下金融

活动对社会风气造成的危害是明显的，但这一现象如同社会肌体上

的一种“顽疾”，屡禁不止，久治不愈，也许您能从中找到原因。第九

章介绍边贸城市存在的地下汇兑系统，包括地摊银行、士多店、汇兑

钱庄等，揭示它们的运作模式和现金过境方式。第十章是对非正规

金融及地下金融调查的总结性报告，以调研数据为基础，分析农村

非正规金融、中小企业非正规融资、证券市场私募基金的总体情况，

侧重规模和影响分析。

本书以客观展示地下金融的事实为主，基本没有作评论。目

的是让读者去理解、感受其中的问题。

三、本书的写作分工

本书的作者有我的同事、学生和朋友，他们都参加了课题的

调研，有直观的感受，他们在调研和写作过程中付出很多努力，在

本项研究中发挥了基础性作用。为了明确权利和责任，我想尽可

能详细列出各章节的作者：第一章，第一节、第五节，李建军；第二

节、第四节，庞小庆；第三节，王爽。第二章，第一节，李建军；第二

节，冉启燕；第三节，邹雯；第四节，张羽鸣、陆丰。第三章，第一节、

第二节，黄宇；第三节，王继凯。第四章，第一节，李建军、李德峰；

第二节，田光宁；第三节，李德峰；第四节，李建军。第五章，第一

节、第二节，朱远；第三节，唐明珠；第四节，陆丰、周学飞。第六章，



７　　　　

第一节，胡蓓蓓；第二节，李建军；第三节、第四节，周学飞；第五节，

王雅萍；第六节，成静卫、杨光。第七章，第一节，梁雪、姜炜、张亚

君、季雅洁；第二节，李建军；第三节，杨光、成静卫。第八章，第一

节，赵悦、刘彧劼；第二节，黄宇、刘茜；第三节，庞晓庆。第九章，第

一节，冯元、向飞丹晴；第二节，陆亭宇、徐放；第三节，冯元；第四

节，李建军。第十章，第一节、第三节、第五节，李建军；第二节，田

光宁；第四节，李佳文、冯增炜。全书由李建军统稿，周学飞、陆丰

对第一章、第二章进行了补充润色。

接下来您就可以进入本书的故事情节了。

项目负责人摇李建军
圆园园缘年员员月员圆日
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第一章 摇民间金融经纪人

摇摇追随着改革的浪潮，在民营经济发展的先验地区浙江，余

某从“钱中”做起，之后改为组织“抬会”，他的经历勾勒出了东

南沿海一带民间金融经纪人的发展轨迹；在民营经济起步较晚

的东北，很多民营企业被拒之正规金融门外，转而依靠资金

“对缝”者获得资金支持；在中西部地区，先富起来的山西小煤

窑承包人干起了高利贷生意；山西的金融掮客们在圆园园源年上

演了“老鼠搬家”偷盗银行客户存款的一幕；陕西的小贾与河

南的王某演绎了不同的北方金融经纪人的故事；无忧无虑的小

牛还在银行与企业之间的“钢丝”上游走。

第一节摇“钱中”和“银背”

在改革开放的最初几年里，民间最早的金融经纪人———“钱

中”和“银背”在我国浙江地区率先出现了。他们在当时的分散型

小生产经济中扮演了重要的角色。从某种意义上说，他们也是我

国改革浪潮中，出现在金融领域的最早的食利阶层之一。

小规模分散型市场经济下的资金中间人

为详细了解有关“钱中”和“银背”的具体情况，圆园园源年年初，



２　　　　

经朋友介绍我们来到家住浙江省温州市桥头镇纽扣市场附近的

余老先生家。

现年已过花甲的余老先生，依然精神矍铄，红光满面。听我

们说明来意之后，老余热情地接待了我们。

现已赋闲在家的老余，当年曾是桥头镇专门从事资金借贷的

人员之一。老先生提起当年的故事，显得非常兴奋。故事从改革

开放之初说起。

员怨愿园年时，老余还是当地一家运输公司的会计，月收入不到
缘园元，这种水平的工资在当时也算是比较高的。余先生喜欢有知
识的人，希望孩子们都能读书成才，于是一直尽力供养猿个孩子读
书；由于夫人一直没有工作，所以生活很普通，也没有多少积蓄。

当时其大儿子已考入上海交通大学工程力学系学习，是当地比较

早的大学生之一；二儿子和女儿都在读高中。据他介绍，其子女

现在都有一份比较好的职业，大儿子在上海市建筑设计院工作，

二儿子是民营企业的小老板，资产超过千万元，女儿在市财政局

工作，是让人羡慕的公务员。

“当时，有个远房侄子从乡下来我这儿，想借猿园园块钱，说是
要做纽扣生意，从上海进货，然后来温州卖。当时纽扣生意的确

很赚钱。侄子由于手头没有那么多资金，所以到处找亲戚借。侄

子说等赚了钱马上把钱还给我。这下我可犯难了，当时我总共只

有不到苑园园元的存款，如果一下借出去一半，万一他生意赔了可怎
么办？”老余说。

当时桥头镇纽扣市场已经有了雏形，许多人都在做纽扣生

意。老余从心底里欣赏侄子的这股闯劲，也想支持他。于是为了

不让侄子为难，也为了让自己好做决定，他就去市场调查了一番。

他来到一个名为“小徐纽扣点”的小店铺，这家店的老板恰与余先

生认识，就给余先生介绍起了他的生意经：从上海进缘园园元的纽
扣，在桥头可以卖怨缘园多元，而且圆个月内就可以周转一次，扣掉
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各种费用员缘园元，可以净赚猿园园元。老余不大相信，又去走访了几
家小店，有的店主讲的收入比刚才说的那家店还多。这下老余有

点相信侄子所说的话了，心里盘算着，自己天天上班，非常辛苦，

但月收入还不到人家的三分之一。于是决定出钱让侄子去试试。

半年以后，侄子来还钱，还说非常感谢叔叔当初对他的信任，

并且要还给他源园园元，多余的员园园元算是利息补偿。当时的银行
利率是比较高的，老余借钱给侄子的时候也曾说过是提前支取的

定期存折，所以还损失了一部分利息。在半年时间里，他的侄子

跑了三趟上海，收入扣除成本后，净赚了员园园园多元，并且还跟老
余提到，纽扣市场里有人专门做“借钱”的生意，私下里被人们称

作“钱中”或“银背”，借贷很方便，以后不用再麻烦他了。

老余是会计出身，对搞资金借贷的这种事情比较敏感，也很

感兴趣，就兴致盎然地让侄子带他去看个究竟。

在一个面积仅约缘平方米的帐篷里，挤着愿个人，有的人手里
拿着纸条和数目不等的钱（都是员园元以下的小钱）等待办理“借
钱、还钱”的业务。在一张很简陋的桌子后面坐着一位戴眼镜的

中年人，在打着算盘算利息，并在一本很旧的“红旗本”上登记着

一笔一笔的账目。老余颇有兴趣，向旁边的人了解了一下情况，

得知当时的月利率为怨厘到员分左右，但不是很固定。如果逾期
归还，利息就翻倍。当时借贷的人已有一定数量，大部分借贷都

发生在熟人之间或者是经过熟人介绍的，大家一般也都很讲信

用，所以贷款都能按时归还，资金周转也比较快。

回家后老余心里一直在揣摩纽扣市场借贷的事情，当时银行

一年期存款利率大约为源豫，如果把资金投到纽扣市场上贷出去
的话可以得到员园豫 ～员圆豫的利息，比存款利率高出圆倍。老余慢
慢有了自己的想法。

第二天下班后，老余又去市场找到自己的侄子，说如果需要

钱，不要去“钱中”那里借了，那里利率高，还是来他这里借，只收愿
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厘的利息，并且让侄子介绍一些生意人来找他借钱。

当时侄子恰好有个熟识的生意伙伴小杨需要筹集圆园园园元资
金去进货，就把小杨介绍给了老余，老余答应两天内把款准备好，

月利息为怨厘，比市场低员厘，期限是猿个月。老余取出所有的存
款，加上手头的现金，还差员员园园元。于是，向好朋友大刘借了缘园园
元，又向自己的小舅子借了远园园元，答应给他们缘厘的利息。第一
笔业务就这样做成了。老余说当时他的心里也有很大压力，万一

这笔款收不回来麻烦就大了。之后，他依旧照常上班，并不断了

解周围的人是否有闲置资金需要存，是否需要借钱。猿个月后，侄
子领着小杨来还钱，不仅一分不少的收回了本金，还按照约定收

取了缘源元的利息。很快又有其他人来找老余借钱，老余继续开展
他的贷款业务。慢慢地，老余也开始吸收存款，利息比同期银行

存款高员厘，另外，老余想出一个转移风险的办法，除了自有资金
借出外，他逐渐当起了中间人，他出面联系有闲余资金的人和需

要资金的人，然后经他牵线由资金供求双方直接签约，事成之后

他向借方收取员厘的佣金。员怨愿员年春节前夕，老余汇总计算了一
下在半年多的时间里他搞资金生意赚取的收入：在过去苑个月时
间里，他做了圆员笔业务，净利息和佣金总共收入达到员圆愿员元，平
均每月净收入员愿猿元，是自己工资的猿倍多。
员怨愿员年缘月，老余辞掉了在运输公司的会计工作，专职做起
了借贷经纪人，他的资金业务也越来越大。

像老余这样专职于资金借贷的“钱中”和“银背”，在圆园世纪
愿园年代初的浙江地区是比较多的。

“钱中”、“银背”的风险

老余凭借自己的精明和勤劳，资金借贷生意做得一直比较顺

利，在信用风险控制方面也比较成功。但是，到了员怨愿源年，我国经
济出现过热，物价上涨，许多人都抢购盐、棉布、火柴等生活必需
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品，社会资金一下子变得紧张起来。员怨愿源年缘月初，老余的资金
周转也出现了困难。当时，他的存款规模已达到员圆万元，贷款也
有员缘万元左右（有借贷双方直接签约的贷款，没有用老余的资
金）。由于贷款不能提前收回，而不少存款人却来提前支取款项，

老余只好四处找亲戚朋友借钱，自己的圆万元积蓄也全部拿了出
来，但还是不能应付资金周转，没办法只好求助于其他“银背”。

在当时资金趋紧的情况下，“银背”之间的日拆借利率高达圆分。
老余好不容易才挺了过去，但也付出了比较大的代价，当年净借

贷业务亏损员万多元。
员怨愿缘年开始浙江不少地方陆续出现了“抬会”和“标会”，这
些由过去钱会转变而来的民间互助金融组织在一定程度上顺应

了当时市场经济发展的要求，为中小民营企业和个体工商业者的

融资提供了便利。在这一演变过程中，老余也以他的“银背”身份

为基础，开始了新的探索。

第二节摇“对 缝”者

在寒冷的冬季，我们走进了辽宁省沈阳市进行采访调查，真

是别有一番滋味在心头。还好，我们的采访对象———民营企业家

张老板的热情与豪爽让我们感到特别的温暖。无需寒暄，前一天

已经通过电话与张老板说明情况，他已经做了一些准备，很快便

直入主题，滔滔不绝地讲起他的创业史。

“高利贷”助其发家

从员怨怨猿年开始，张老板的蘑菇生意就三年一个台阶，五年一
个跨越的大发展。几年下来，他从一个名不见经传的小生意人变

成了身价几千万的大老板。而这一切的转折点，是愿年前的那次
惊心动魄的借钱。
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张老板是一个认准了就不会动摇的人。十几年前，他认准了

种植蘑菇是一条发财致富的快路。经过六七年不分昼夜的忙碌、

机敏睿智的经营、诚信守诺的处事，他和家人已经赚到了两三百

万元，在业内也算是小有名气了。但张老板觉得，他的目标远不

止此，要么不做，要做就要成为业内的老大。但当时摆在他面前

的困难也不小：缺少资金！申请贷款是不现实的，业内就没有一

个人向银行申请贷款成功的例子，再说他种植蘑菇的大棚是租来

的，送货的车是亲戚的，他拿什么作担保啊？！就在这时，他想起

了一位朋友，以放贷为业的刘老板。

刘老板原是一家乡镇企业的老板，在改革开放之初，因为目

光敏锐，生产的产品适销对路，且利润空间大，着实让他大赚了一

笔。刘老板见好就收，赚了钱以后就将企业高价转手，以其在当

地的影响力开始了专职放贷的生涯，短短几年间身价就翻了几

番，在当地生意人中已是大名鼎鼎了。

这一天，张老板请刘老板吃饭，酒桌上张老板便提起了借钱

的事情。

“刘老板，我最近想把生意做的大一点，但手头资金有限，你

看能不能借兄弟一点？”

“要多少？”

“缘园园万。”
“可以啊，不过一口价，每年二分五（圆缘豫）的利息，一年还息
一次，到期一次性还本。拿你的房产作抵押，你看怎么样？兄弟

你看能支付得起吗？”刘老板也很爽快。

“这样啊。”张老板有些为难，心里合计着，缘园园万本身就不是
一个小数目，二分五的利息差不多要把这几年的利润都吃掉，而

且一旦生意不顺就要倾家荡产。

经过一番思想斗争，张老板还是认定了种植蘑菇这条路，他

咬了咬牙说：“行，那就一言为定！”
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