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摘要 :我 国西部地区经济发展的最大障碍之一是区域金融资源利用效率低下和金融积

累不足 ,其原因在于货币金融制度内在的缺陷对西部金融资本形成负面影响 ,因 此,我们的

近期战略就是要解除西部地区的金融约束 ,而远期战略则是实现金融制度创新和金融深化。
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一个地区的经济成长必须具备四种基本资源 :金融资源、技术资源、自然资源和人力资源。我国西

部地区经济发展最大的障碍来自于区域金融资源利用效率低下和金融积累不足。本文试图剖析当前我

国区域经济发展差距形成中,货币政策、金融制度等金融约束的生成机理并寻求缩小金融差距、实现金

融趋同、进而达到
“
内聚∵的金融发展战略。

- 西部地区金融资源的现实背景
经济系统向前推进需要大批金融资源 ,金融资源无疑是地区经济发展中的动因和关键约束。受历

史的、自然的、地理位置的、社会文化的 ,尤其是国家宏观经济政策的约束 ,西部地区的金融业总体不发

达 ,金融在西部地区经济成长中的贡献不如东部 ,表现在以下几个方面。

1.金融相关比率差异(即金融资产 GDP的 比值 )。 西部地区的国土面积约占全国总面积的 55%,

人口约占全国总人口的”。8%。 199T年 ,西部地区金融业、保险业的国内生产产值为 501亿元 ,仅 占全

国该行业国内生产产值的 14.5%;1999年 ,西部地区金融业、保险业的国内生产产值为ω7亿元 ,仅占

全国该行业国内生产产值的 14.7%,而同期东部为 s9%。 这说明西部地区金融对经济的贡献不及东部

大。

2.金融资产总量较小。1997年 ,西部地区金融机构各项存、贷款余额分别占全国金融机构的

13.4%和 15.3%,而 同期东部地区为“%和 sT。 1%;1999年 ,西部地区金融机构各项存、贷款余额分别

占全国金融机构的 14.2%和 16.3%,而同期东部地区为“%和 58%。 这说明西部地区资本形成存在

障碍。

3.金融组织结构中,西部地区金融业务集中于国有商业银行 ,中小金融机构和外资银行业务发展
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相对缓慢。1999年 ,西部地区国家银行存款余额占全部金融机构存款余额的 78%,贷款余额占全部金

融机构贷款余额的 83.4%,均 高于全国平均水平 5个百分点左右。而中小金融机构和外资银行业务的

比例均较小。这说明西部地区存在金融浅化的倾向。

4.金融发行和交易额较小。19叨 年,西部地区上市公司总数 137家 ,同期东部地区上市公司总数

473家 ;199⒐年:亩
:部地汶上希公筒崽数

i1犭

8家∴仅占全申△市公旬∷夸薮盹山Ⅱ0拓 ∴∷9P0年 ,西部地区

有价证券发行量仅占全国发行量的 3。 sT%。 同时,到 目前为止,产业投资基金、证券投资基金和风险投

资基金基本上还是空白。

5.金融经济开放度大大落后于东部。东西部地区经济开放度存在东高西低的特征。东部地区的

开放度为 16。 ω%,高于全国平均水平 ,高 出西部地区(2。 胡%)近 14个百分点。1998年 ,西部地区实
际利用外资 13。

"亿
美元 ,仅占全国利用外资的 3%,低于广东、江苏等东部任何一个省 (市 )规模。这

说明西部地区金融经济未打破
“
内循环
”
态势 ,如图示 :

东西部地区对外开放程度比较          ∴

区蟛 进出口比例(%) 进口比例 (%) 出口比例 (%) 寸外借款比率 (% 对外资开放比率(%) 寸外开放比率 (%

尔却 56.6I 27.07 29,54 5.08 16.60

西韶 8.93 3.67 3.32 2.68

摘自《厦门大学学报》,zO00年第3期 ,第 ⒆页。                  ∷ ∶

二 西部经济成长中金融约束的原因
地区间金融资源开发的差异并不能完全归咎于自然环境 ,否则 ,最终将陷于

“
自然决定论

”
,区域经

济的崛起无法实现。从理论上讲 ,同一国中区域经济的差异应该是暂时的 ;从政策上讲 ,也允许区域经

济的发展有先有后 ,但若西部长期贫困下去:也无法实现
′
共同富裕的梦想。     ∷ ∷

按照哈罗德Ⅱ多马的增长模型 ,假定在短期内资本产出率不变的情况下 ,资本形成率(储蓄率 )成

为经济增长的唯一因素。同样 ,在纳克斯的
“
贫困恶性循环理论

”
中,资本稀缺 (低储蓄能力 )成为国家

经济贫困的直接原因和必然结果。再者 ,罗斯托的
“
起飞理论

”
认为 ,把资本积累提高到∷10%是经济发

展的先决条件。
∷
而刘易斯则更加直接地把∵国从 5%的储蓄率提高到 12%的储蓄率 ,称之为经济增长

的
“
中心问题

”
。所以,地区经济发展快慢从根本上取决于金融资源的开发和金融资本的积累。魏后凯

认为,1986-19叨 年间中国三大地带和中西部各省区独立核算工业总产值增长率的差异大约有·33%—

56%是由资金投人增长率的差异引起的。     ·∷    ∷         ∷∷

在我国的经济成长中:西部地区经济相对落后造成了人均收人水平低 ,从而边际储蓄倾向低:以 至

于资本形成和有效需求都不足。经济运行过程中既缺乏资本供给方面的推动力 ,又缺乏资本需求上的

拉动力 ,导致贫困的恶性循环。西部地区经济成长的主要障碍在于金融资源效率低下和资本积累不足。

造成西部地区经济成长中存在严重的金融约束的主要原因为 :货币金融制度内在的缺陷对西部金融资

本形成负面影响。具体表现在以下几个方面。`                   ∷

1.一元货币政策下货币价值的
“
二元性
”

(1)西部地区货币价值被低估。货币具有内在价值和外在价值 ,货币的内在价值表现为货币的购

买力 ,货币的外在价值表现为货币的价格 ,即货币的利率或汇率。西部地区货币价值呈双低态势。一方

面,西部地区货币外在价值低。由于货币币值和通货膨胀率在地区之间的高低不月 ,从而使市场利率的

决定与形成也不一致。
一
般而言 ,通货膨胀率高的地区市场利率水平应该较高 ,资金的利润率也比较

高。货币逐利的本性引起地区之间的货币交易投机 ,造感西部地区资伞冖沿海地区流动 ,进一步弱化储

蓄能力较低地区的储蓄率 ,导致西部地区资本不足。另一方面 ,西部地区货币的内在价值低。从理论上

讲 ,货币购买力高的西部地区购买股票、债券的收益率应该高于货币购买力低的东部地区,可 由于现代
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电子通讯技术的高度发达 ,股票、债券等有价证券在二级市场上的价格是统一的i因此 .尽管东部地区与

西部地区同时在资本市场上交易操作 ,无形中中西部地区的一部分储蓄却被东部地区剥夺了。

(2)西部地区货币乘数值较低。由于国家规定了统一的法定准备金率 ,因此 ,法定准备金要求全国

同一水平 ,但由于西部地区的总体存款水平低于东部地区,因而按同一水平
上缴存款准备金加剧了西部

地区的资源紧张状态。同时 ,由 于西部地区信用文化水平低于东部地区,存款中所需现金比率较高 ,在

统一的法定准备金率下无法得到照顾 ,因而西部地区的货币乘数长期低于东部地区以至全国平均水平。

(3)西部地区受宏观货币政策调控的影响较大。首先 ,信贷规模控制对东部地区已经失去作用 ,而

对西部地区的作用还在强化。从 1990年代起 ,随着金融市场的发展 ,地区间的资金流动渠道增加 ,非金

融机构的快速成长和商业银行逐利动机的强化 ,导致东部地区的资金不但没有流出,反而中西部地区的

资金大量流入东部存差地区 ,加剧了东部地区的存差和西部地区的贷差。结果 ,东部地区ˉ方面向中央

银行要求增加规模 ,另一方面又通过非金融机构放贷出去。而西部地区一方面向中央银行要资金 ,另一

方面资金又流向东部地区。其次 ,利率政策的调控力度东部弱、西部强 ;进ˉ步助长了西部地区资金的

东流。由于地区间资金利润率的不同和经济的市场化程度不同 ,东部地区虽然执行统一的官方利率 ,但

实际上利率已经市场化。而西部地区严格执行统一的官方利率 ,使实际利率长期处于低利率或负利率

之下。资金的逐利天性 ,必然加剧西部资金被
“
虹吸
”
到东部。所以,东西部地区对

“
一刀切
”
的货币政

策的承受能力不同 ,在央行采取紧缩的货币政策下 ,东部地区的∵抗震
”
能力必然高于西部 ,受到的冲击

会相对较小。 ∷
2.金融制度安排上的约束
(1)从金融监管制度安排看 ,东部地区的监管力度有所放松 ,使东部地区在发展中积聚了一大批资

金 ,加速了其资本积累和资本形成。首先 ,在金融机构和非金融机构的准人条件下 ,人 民银行的合规性

检查在东部地区宽松 ,但对西部地区的监管集中在经营的合法性和风险性中,因而投资诱导不足 ,造成

了资金的沉淀 ,增大了银行的负债成本。其次 ,目前我国人民银行金融监管主要以现场监管为主∵东部

地区的金融机构数量较多 ,人民银行的监管力度和监管范围相对有限 ,而西部地区金融机构数量有限 ,

所以监管的力度和范围相对较大。这样 ,虽然在防范金融风险上取得了成效 ,但也造成西部地区金融效

率偏低的结果。最后 ,由 于东部地区的金融经济市场化程度较高 ,基本上实现了
“
大社会、小政府

”
的体

制格局 ,政府对金融监管干预较小 ,而西部地区政府对金融监管的力度较大 ,因而限制了西部地区金融

业的发展。

(2)从金融组织制度安排看 ,西部地区以国有商业银行为主 ,而非国有金融机构如新兴商业银行、

城市合作银行、其他非银行金融机构、外资金融机构主要集中在东部地区。这种金融组织制度安排的结

果 ,一方面增强了东部地区吸纳资金的能力 ,另一方面由于增加了金融业的竞争 ,从而提高了东部金融

业的效率。而西部地区的金融机构在投资选择上受到的行政干预较多 ,并且实行国有商业银行统一法

人制度和系统内统一调度资金制度 ,经营原则上以公平为主 ,必然在效率和发展上落后于东部。最后 ,

在地区市场经济含量不同的前提下 ,金融机构设置条件过份强调统一 ,西部地区增设的金融机构失去比

较优势 ,这实际上是对西部的政策歧视 ,并不利于西部金融资源的利用。

(3)从金融市场制度看 ,我国目前的金融市场呈现出地理上的二元金融市场结构 ,无论是货币市场

还是资本市场 ,东部比较发达 ,西部处于起步阶段。就货币市场来说 ,西部地区的同业拆借市场处于自

我封闭发展 ,或者将其变成绕开央行规模管理的渠道 ,把相当∵部分资金投放到沿海地区获取级差资本

刊润率 ;就资本市场发展而言 ,国家着力培育东部市场,东部地区有价证券发行量占全国近一半 ,全国性

芝、有实力的证券商集中于东部地区,上市公司数量东部占了很大比例 ,资本市场的发展东部基本已实

瓦按市场经济原则动作 ,而西部地区几乎还靠行政手段推动。如此发展态势 ,洎 然加速了东部地区的资

=只聚,东部地区经济成长发展必然会快于西部 ,西部地区经济的成长必然会受到严重的金融约束。
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三 解除金融约束并加大金融支持力度
我们并不认为一国总体经济的增长、市场的自发力量能够使地区经济差异逐步缩小。相反 ,市场力

量倾向于使稀缺资源向回报率高的地区流动 ,从而更可能使穷者更穷、富者更富。对于中国这样一个地

域辽阔、人口众多、自然资源禀赋千差万别的国家来说 ,区域经济的发展差距在所难免 ,但对提升我国的

国家竞争力来说 ,西部地区的经济成长至关重要 ,解除金融约束是当务之急。

1.近期战略——解除西部地区的金融约束

在这个阶段 ,要求国家采取不同于开发东部的、有区别的金融发展战略和金融发展政策。为此 ,政

府在货币政策、金融机构、金融市场、引进外资上应该实行分层次调控 ,以达到解除西部地区金融约束的

初期发展战略。

(1)通过
“
强政府
”
作用 ,实施政府替代 ,强化政府对西部地区的调控作用和政策支持。政府的作用

在于弥补
“
失效
”
的市场运行机制 ,通过直接或间接地干预区域经济的发展政策、目标、原则和决策等 ,

实现金融资源的合理配置和有效运用 ,迅速推动区域经济的成长。既然通过市场的力量无法使区域经

济均衡地发展 ,“强政府
”
的金融安排就是最现实的抉择。具体应做好下述几方面工作 :创造稳定的金

融环境 ,取消不利于缩小地区差异的经济金融特权 ;坚持区域经济均衡发展目标 ,认真搞好不同地区的

经济金融反向调节 ;制定明确的区域金融政策和金融发展目标 ,并使之法律化 ,在利率、准备金率、金融

机构的设置原则与条件及信贷政策等方面对西部实施优惠倾斜 ;加大政策性银行对西部地区开发的力

度 ,发挥政策金融机构在财政转移支付中的作用 ,并促使金融资本与产业资本融合 ,促使西部金融业产

生大集团;建立西部开发基金 .可从国家基本建设专项基金中提取一定比例的非经营部分 ,或者由政策

性银行运用 ,或者作为吸引东部企业的补贴。

(2)发挥间接融资渠道的作用 ,调整西部地区国有商业银行的信贷投向,大力发展新的区域性商业

银行金融机构 ,增强西部吸纳资金的能力。西部地区信贷政策应首先支持产品结构和技术结构调整 ,以

实现西部地区经济结构的优化 ,所以,应提高企业技术改造贷款比重 ,加快西部地区企业技术设备的更

新换代。其次 ,应加大对民营经济的贷款比重 ,促进民营经济的发展。最后 ,应提高第三产业贷款比重 ,

加速第三产业发展和劳动力商品化程度。另一方面 ,应考虑在西部地区设立区域性的商业银行 ,积极引

导外资银行
“
西进
”
,发展投资基金和金融中介服务机构 ,为西部地区企业的资本运营创造条件 ,为西部

资本市场的建设奠定基础。

(3)发挥直接投资渠道的优势 ,充分发挥资本市场的筹资功能和资源配置功能。利用现有的股票

市场融资 ,在扩大西部资金来源时 ,对国有企业进行资产重组 ,实现国有企业的产杈重组 ,实现国有企业

三年减亏增效、有进有退的战略目标。为此 ,西部企业应充分利用
“
壳资源
”
,即一方面用好

“
壳内资

源
”
,通过剥离不良资产 ,注人优质资产 ,进行壳内重组 ;另一方面 ,以收购、兼并、托管等方式 ,进行壳外

重组 ,实现存量资产的优化配置。西部资本市场不仅要在量的方面有所突破 ,还应在质的方面有所提

高。西部资本市场应着力在完善公司治理结构、提高企业素质上下功夫 ,只有实现了资本市场的主体
——上市公司的持续发展 ,资金才会源源不断地流人西部。政府应加大对西部资本市场的挟持 ,采用适

当的优惠政策 ,如税收返还、实行公共投资倾斜、改善区域基础设施条件、增加专项补贴等 ,以促进资本

市场的成长和发展。

(4)吸引民间投资和积极引用外资。由于西部的投资利润率低于东部 ,此阶段应给予民间投资和

外资优惠政策。可考虑对特定地区的投资实行税收优惠政策 ,或借鉴发达国家开发落后地区经验 ,在若

干个可以成为经济增长级的
“
点
”
上 ,由 中央政府对投资者实行以补贴为主的

“
诱导型
”
政策 ,逐步建立

起一套完整的经济
“
造血机制

”
,从根本上改变西部经济运行的环境。

2.远期战略——实现金融制度创新和金融深化
(1)建立市场主导型的国家调控信用制度 ,实现金融制度创新。我国长期存在的计划信用体制的
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经济基础已不复存在 ,西部地区应在本轮经济成长中率先进行金融制度创新。建立与现代企业制度相

适应的金融机构内部法人治理结构 ,以
“
自主经营、自负盈亏、自担风险、自我约束

”
为目标 ,进一步完善

各种管理制度 ,加大内部稽核力度 ,使金融机构内部决策和业务经营程序化、规范化 ,从而健全内部约束

机制和激励机制。

(2)实施金融深化战略 ,进行金融市场创新。为适应西部地区经济成长的需要 ,必须进行金融工

具、技术、管理等多层次、全方位的创新 ,不断推出满是不同需要的金融工具 ,如个人支票、本票、消费信

贷、同业拆借等 ,同时适度稳妥地创造新的金融工具 ,如远期互换、期权期货、零息债券、可转换债券、远

期利率协议等。大力推广金
'∴
丿见代化、电子化 ,提高金融业服务功能、服务水平。

(3)创建区域性金融中心。在西部地区构建一个金融机构集中、金融市场发达、金融信息灵敏、金

融设施先进、金融服务高效、在西部地区具有广泛影响力的金融中心。集中大量金融资本及其他生产要

素 ,充分发挥金融资源
“
第一推动力

”
和
“
持续推动力

”
的作用 ,极大地促进西部地区经济的成长。
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Abstract:One of the largest obstacles in West China economy dovelopment is the inerlciency of re-

gional丘 nancial resource utilization and the inadequacy of flnancial accumulation, which is due to the

negative efect of the internal defects of Ⅱnonetary丘 nancial system upon the West China’ s Inancial capˉ

ital。 Therefore,our sh。⒒ t̄erm strategy is to remove West China’ s￡nancial restraint,whⅡ e our longˉ tenm

strategy is to realize innovation of￡ nancial system。
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