
经济

今

对我国国际金融改革和管理的一些想法
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何 佳

最 近一段时间
,

我 国的金融改革势头是非常

令人兴奋的
。

一个国家的金融市场的发展往往反

映和推动这个国家的经济发展
。

一个合理的
、

有

效的金融体制将会使全社会能够更有效地利用有

限的资源
。

而如何有效地使用资源则是经济学的

基本研究对象
。

从宏观控制角度讲
,

有 了金融市

场
,

国家将有更多的监查
、

控制 手段
,

对经济进行

宏观控制
。

真实的经济情况往往会在金融 市场上

比较迅速地反映出来
,

金融市场上的任何金融资

产总是物化的和非物化的实际资产的反映
。

建立国 际金融市场
,

参加国际金融业务无论

在理论上还是在实践上都是国 内金融业务的 自然

延伸
。

也是和引进外资
、

建立合资企业
,

进行大量

的外贸活动相辅相成
,

并且对国 内金融 市场的完

善也将起到促进作用
。

以 下笔者谈一些关于我国

国际金融改革和管理的粗浅想法
。

一
、

发展合资银行
,

引进外资银行

银行
,

特别是商业银行是现代化金融市场金

融机构最重要的组成部分
。

从一些发达资本主义

国家的金融史来看
,

是先有商业银行
,

然后再有股

票市场等二级市场
。

至今世界上 不少国家
,

包括

一些比较发达的资本 主义国家股票市场仍然不发

达
。

就连美国这个拥有世界
0

1 最发达的股票市场

的国家
,

其股票交易的金额也只 占整个金融资产

的 2 3 4左右
。

从发展金融 市场的先后次序来讲
,

我

国应先重点发展商业银行
,

进而发展二级市场
。

与此同时
,

可以引进外资银行
,

搞合资银行
。

引进外资银行
,

发展合资银行对于完善我国

的金融体制是会有一定作用的
。

这些银行可大体

分为
5

商业银行
、

投资银行和境外银行6 7切
。

引

进外资银行
、

发展合资银行大致有以下几个作用
5

2
8

由于外资银行有比较多 的国际金融经验和经营

网络
,

对于国 内 的进出 9: 业 务是有利的
。

;
8

有利

于引进外资
。

4
8

有利 于我们国家金融系统的现代

化
。

一旦我们的金融改革有 了一定的成效
,

建立

了各种层次的多样化的金融机构
,

外资银行
、

合资

银行实际 上将成为我国金融机构的一部分
,

并且

成为国 内金融机构的竟争者
,

在激烈的竟争中
,

国

内的金融组织必然要努力掌握外资银行的一些现

代化集资手段和管理方法
,

学会使用各种 已有的

和不断出现的金融工具
。

金融机构 的现代化 同样也有一个引进的问

题
。

但是引进外资银行
、

合资银行是 比引进外资

企业
、

搞合资企业复杂得多的问题
。

国家要研究

对合资银行
、

外资银行切实可行的管理和控制办

法
。

不仅有最低资本额
、

流动 比率
、

存款准备金比

率
、

利率上限等一般对商业银行的要求
,

而且还应

有对此类银行的特殊规定
。

例如银行活动范围
、

外汇管制等
。

另外 由于此类银行的活动
,

外资的

流人将对货币供应量产生影响
。

从历史上看
,

合资企业和合资银行
,

引进企业

和引进外资银行 的发展无论在时间上
,

还是在规

律上都是相辅相成的
。

我们现在已有了一些搞合
资企业和引进外资的经验

。

如果在不久的将来积

累了更多的现代化金融经验
,

较大规模地引进外

资银行和合资银行是可能的
。

谈
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二
、

关于外汇市场和汇率风险
三

、

关于中央银行外汇储备
的构成与汇率风险

在布雷顿森林体系解体时
,

人们认为 由 于中

央银行 可以 不必维持汇率
,

因此 中央银行所持有

的外汇储备将大大减少
。

但 事实 上
,

在过去的 2(

年内
,

中央银行的外汇储备 的年增 长速度为 24 ϑ
,

因此即使扣除 9 物价增长的因 素
,

中 央银行 的外

汇储备实际增 长的速度也是很高 的
。

这 里除 了汇

率不是完全 自由浮动
,

中 央银行经常在外汇 市场

无&进行
一

)预的原因外
,

其 仁要原 因是中央银行意

欲减少汇率风险
。

在实行 厂汇率浮动制度 后
,

汇

率的变化是很难估计的
,

因此带来很大风险
。

减

少汇率风险的
一
个重要办法

,

就是 要使外汇储备

分散化
,

也就是中 央银行的外汇储 备应 山 各种外

汇构成
。

万

金融理论主要是研究金融风险的
,

而金融市

场的主 要作川 不仅仅是 实现资 金的合理流动
,

更

主 要的是为投资者和企 业提供各种 手段
,

减少风

险
。

日 益增多的各种融资手段
,

各种各样的 金融

市场正是为了适应各种投资者和企业减少投资风

险
,

改变资产结构而产生的
。

如果世界 上只 有 一种货币
,

那么 盒融市场 上

的各种资 余流具有 以 卜特征
5

流员
、

方 向
、

流动的

时间和风险程度
。

这些基本特征构成了金融分析

和决策的基础
。

但世界 上有 多种货币
,

在国 际金

融的 资金流动中将增加第五个特征
,

即 货币种类

汇率风险
,

是国际金融理论研究的主要对象
。

随着我国进出 曰 贸 易的不断发展和外贸权限

的下放
,

越来越多的企业应该在 &习际环境中考虑

其金融政策
,

要考虑汇率变化的影响
。

汇率对企

业的影响主要体现在
5

2
8

对 企业短 期和 长期 金融资产和侦 务 的影

响
Κ

;
8

对销售额的影响
Κ

4
8

对企
、

∗Λ生产计划的影 222句
。

但是汇率风险仅仅是企业所面临的众多外部

风险中的 一种
。

到 /& 前为止
,

Μ间际金融理论还没

有成熟到足以综合各种因素
,

为企业提供全而 的

财务政策6这 主要是 由 :ΝΝ 整个国际金融市场 不是

一个统 一的金融 市场
,

而是 一个被分割的但有连

系 的 市场 ?
。

然 而一旦汇率风险能够从其他风险

中分离出来
,

而 且外汇市场存在
,

企业便可以通过

外汇市场
,

减少甚至去掉汇率风险
。

避免短期汇

率风险的 市场 有 主 要由 大银行提供 的期货 市场
6) Δ 9Φ

> 9 Α % Ο 99< Β Π Θ − > 9Λ < 1? 以 及 将 来 交 换

6) Ο 1 Ο 9< Ρ + Σ < Χ > Β罗?
。

避免 长 期 汇 率 风 险 的 市

场 有 货 币 交 换6% Ο
99< ΒΠ Θ #Φ> Τ? 等

。

因 此 建 立

外汇市场
,

不仅是企业间可以调剂外汇
,

而 且更主

要的是为企 业提供有效的金融工具
,

从而更好地

做出经营决策
,

合理保持企业内部的金融结构
。

在 当前
,

人 民币还不能 自由兑换外汇的情况

下
,

外汇市场的参加者应该经过批准
,

限制参加者

的交换额
。

国家应研究制定 与外汇 市场相适应的

外汇管制办法
。

即使是一些发达国家
,

也有外汇

管制政策
,

用 以防止资金外流
,

控制资金流动和汇

率变化对 国内经济的影响
。

对于合资企业
,

外资

企业的各种外流资金
,

如利息
、

股息都可以有某种

程度的控制
。

四
、

关于国际债务和汇率风险

国 际供贷市场在过 去的 四 分之 一世纪中有 了

非常巨 大的 发展
,

由
一

:
5

ΗΥ 年代 初拉美国家的债 务

间题
,

从而使得闲 际债 务问题成 了当前 1司际余融

理论界的热门课题
。

短期国际借贷 卜要是山商业银行提供
。

而 长

期国际借贷主要是通过向 公众发行债券
。

例如外

国企业
、

政府 &&� 以在纽约发行;( 年到期的债券
。

外汇汇率的 变化对借贷市场的影响 主要是在

发行债券的一方
。

因为通常发行的债券是按发行

所在地的货币 计算的
。

因此对 :ΝΝ 购买债券的 人 来

讲
,

无论是买外国政府
、

外 国 企业
,

还是买本国政

府
、

本国企业发行的 同 类债券是 样的
。

但对 :’Ν

发行债券的人来讲
,

情况是不一样的
,

因为这笔债

将来要用 外汇偿还
。

而将来 的汇率是很 难估 计

的
,

这里就有一个汇率风险的 问题
。

为 了减少这

种风险
,

应考虑
5
2

8

分散发行债券
,

也就是在不 同

的国家发行债券
Κ ;

8

利用 欧洲债券市场 6所谓欧洲

债券就是 其债券 不是 按发 行所 在地 的货 币 结

算 的 ?发行 一揽 子债券
Κ 4

8

发 行债券 的量
、

期限

应尽可能和投 资项 9& 或进 出 9: 业 务的金额量和

周期相结合
。

这样结合有时 可起到 与 互换货币

6%Ο 99<
Β <Θ #ΦΔ

ς ?相似的作用
。

总之发行债券
,

向国外发行股票
,

搞合资企业

都是 引进外资
,

但是其风险的性质是 不
一

样的
。

无论是作为一个国家也好
, 一个部门

、

一个企业也

好都要对上述集资手段进行全盘考虑
。

发展金融市场
,

改革金融制度
,

首先 要加强对

金融理论的研究
。

国外集资手段发展迅速
,

今天

所熟悉的
,

不久将过时
。

只有从理论上加强研究

才有可能掌握新的工具
,

发展我国的金融市场
。
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