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揭示俄罗斯金融发展进程的力作
——读 《俄 罗斯金融 改革回顾与展望 》

衡 子

青年教授米军新著 《俄罗斯金融改革回顾与展望》 场套利交易战略及其对俄罗斯金融安全带来 的严重后

一

书 是作者 年主持的国家社科基金项 目 的最终研 果 。 第九章上升到转轨国家金融治理的
一

般层面做了金

究成果 。 全书约 万字 分为 章 。 年是俄罗斯独 融制度安排的研究总结 。

立 周年 在这一大背景下 ， 系统回顾 年俄罗斯金融 一

胃
改革的发展进程 理性地汲取其经验和教训 对于我国正

在进行的金融体制改革具有重要启示意义 。 作者力 图多 该书从理论上总结了金融全球化对俄罗斯金融转轨

侧面、多角度地展示俄罗斯金融转轨和金融发展的基本 进程的正面和负面影响 ，
全面详尽地分析 了俄罗斯金融

脉络 进而揭示俄罗斯金融 自 由化进程的 内在规律并展 制度变迁和创新的具体过程及金融中介体系 、金融风险 、

望了未来发展趋势 。 金融监管 、金融政策 、政府职能等相关问题 。
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—勒射 賴 夕卜職顏雜搬浦

研究做了评述 分析研究的意义 、基本赚、研究方法 、 主

金融全球化已经成为世界经济发展的大势所趋 也 要观点 。 第二章总体研究了金融全球化与俄罗斯金融制

成为推进俄罗斯金融制度变迁的重要原因之
一

。 因此
，

度安排的 目标模式 。 首先 研究了金融全球化与俄罗斯

该书从金融全球化和 制度这一视角 的考察为切入点 采 金融 自 由化的互动关系 。 指 出 ，
这种联动关系伴 随着俄

用从总体到局部的研究思路展开论述 ，
各个部分研究不 罗斯金融开放的扩大呈现加速发展的趋势 。

一

方面 金

断强化全球化特别是国际资本流动因素和制度 因素在金 融全球化将发达市场经济 国家先进的金融技术 、金融制

融转轨和金融发展中的作用 。 如在第二章 集中研究 了 度和金融产品甚至金融风险等传递给俄罗斯 推动其金

金融全球化与俄罗斯金融 自 由化的互动关系 研究了俄 融转轨及发展进程 ；
另一方面 ，俄罗斯金融发展与波动也

罗斯金融体系构建的制度安排路径 。 在第三章 作者用 将影响到发达 国家以及全球金融一体化的发展 。 其次 ，

制度分析方法解释了俄罗斯银行所有权变革及转型发展 研究俄罗斯金融制度变迁的发展脉络及未来发展模式 。

趋势 。 目前俄罗斯银行制度的发展已经从
一

开始激进的 第三章研究俄罗斯金融机构与市场体系及其对实体

改革阶段转到渐进 的变化阶段 。 在这个阶段 新 旧两种 经济影响 。 这里重点论述银行中介与主要的金融市场 ，

制度产生的制度缺 陷依然是银行业健康发展 的主要风 作为金融组织体系重要组成部分的金融监管机构在专 门

险 。 面对风险 弱化政府作用不可取 银行业发展期待政 章节论述 。 首先 研究 了俄罗斯资本市场演变发展 。 俄

府发挥建设性作用 。 尤其是俄罗斯银行体系经过国际金 罗斯资本市场出现受国内经济和政治发展的影响极大 ，

融危机的冲击 在银行系统制度间 的竞争中
“

旧
”

的制度 它的恢复和快速发展 ， 同样受国 内政治经济因素 的影响

更有优势 ，
因为 旧制度背后有强大的 国有资产为后盾 。 较大 。 另外 ，

外资流人促成俄罗斯资本市场的发展 ，但也

今天出现的银行重新 国有化趋势 使得制度均衡进一步 增加了市场对全球金融市场的依赖和风险性 。 其次
，

研 ’

偏 向传统而不是完善新的市场制度 。 打破这种均衡需要 究俄罗斯货币 市场 、保险市场 、外汇市场的形成与发展 。

政府作为唯
一

的角 色 在制度和结构改革 当中发挥强有 作者指出 俄罗 斯缺乏完善 、 发达 的货币 市场也是造成

力的作用 。 在第三章和第五章 作者分析了国 际资本流 年金融危机的基础之一 。 同时 对俄保险市场和外

动与俄罗斯金融安全问题 。 详细研究国际资本流动与俄

罗斯金融安全存在较强的相关性 ， 尤其是分析了金融市 ① 中国社会科学出版社 年版
。
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汇市场发展前景做 了展望 。 第 三
，

研究俄罗 斯银行业发 球化促使俄罗斯金融改革和政府职能转换 。 年前俄

展及发展战略 。 作者首先分 年前 、 年后以及后 政府职能转换造就了一个扭 曲的市场经济 ， 并使国 内付

金融危机时期三个 阶段分析俄 罗斯银行业发展态势 ，
指 出了沉重的经济 、社会代价是不争的事实 。

出 年随着俄罗斯经济的恢复增长 ，
银行业必将实现 第九章

，
该书通过对俄罗斯金融 自 由化改革的总体

扩张 。 最后 关于俄罗斯银行所有权变革 。 作者认为 ， 纵 回顾和 比较 从转轨国家金融治理的一般层面得出 以下

观俄罗斯近 年 的银行制度变迁进程 银行所有权结 研究结论 ：要从
“

互动论
”

视角研究转轨国家金融市场化

构经历几次大的变革和重新调整 银行国有化的重现反 制度安排 ；
要兼顾好本土化与 国际化来处理经济转轨国

映出与其他转型 国家发模展式 的显著差别 。 俄罗斯不 家的金融制度安排 不断完善转轨国家证券市场发展的

断引进新的制度以规范银行体 系 直到今天新旧两种制 制度 如建立外国投资者对证券市场投资的新制度 完善

度产生的制度缺陷依然是银行业健康发展的主要风险 。 股票市场和债券市场发展制度 ， 加强完善转轨国家银行

第六 ，关于金融发展与实体经济的关系 研究表明 ， 俄罗 体系发展的制度 。

斯的金融创新和金融发展并 未在促进实体经济发展方

面发挥积极的作用 ， 也未出现 明显 的 良性互动 。 从长期
二

来看 ，俄罗斯仍然需要促进金融深化 但是应 当保持金 该书提出 的
一

些观点具有较强的应用价值和学术价

融发展与实体经济增 长需要相 一致 ， 实现两者 的均衡 值 。 第一 只有在金融全球化的大背景下和制度变迁的

发展 。 视角下研究俄罗斯的金融发展问题 才能得出正确 的结

第 四章 ，俄罗斯金融发展进程中的美元化 问题 。 研 论并对其发展趋势做 出科学的预测 。 第二 通过对俄罗

究表明 在金融全球化背景下 美元化 已经渗透到俄罗 斯金融中介所有权变革的考察 我们发现俄金融中介的

斯经济生活的各个方面 。 适度的美元化对俄经济尤其 所有制形式和集 中程度对金融市场发展有重大的影响 。

是金融市场的发展有着积极 的促进作用 ， 相反 则可能 第三 重塑金融监管当局对金融机构 的权威性是保证俄

引发一系列 的 不 良后果 。 美元化 的发展趋势是任何人 金融转轨健康发展的关键 ；
而构建合理的融资制度 增强

都无法阻挡的 它是经济主体基于规避风险动机的理性 金融运行与实体经济运行内在联动机制 才能从根本上

选择 是市场化进程 中必然 自发产生的现象 。 在金融全 完善俄罗斯 的金融制度 。 第 四 俄金融体系模式的选择

球化和俄开放领域不断扩大的形势下 不可能完全消 除 可能更多采取有重点的 中介和市场协同发展战 略 。
一个

这一现象 ，
因 为美元化不是简单的 货币替代问 题 它是 比较发达的银行体系是俄罗斯证券市场发展的前提和条

一个综合性的经济现象 。 但是 ，
适宜的政策安排能够消 件 。 第五 金融转型中政府职能 、经济方针及其行为模式

减其不利影响 。 在
一

定程度上决定着俄银行体制 的发展趋势 。 第六
， 俄

第五章 ，俄罗斯金融风险和金融安全 。 国际资本 的 罗斯金融市场的不发达有其必然性 尤其是 内在制度的

流动与俄利率、汇率、证券价格 、相应的衍生工具 间形成 建立是一个长期的过程 。 只有当俄罗斯金融体系步人了

了关联性较强的传导机制 。 国 际资本流人或流 出 的规模 规范化 、国际化的健康发展轨道 俄罗斯经济实力显著增

和结构不平衡因素构成了危及俄罗斯金融安全的重大隐 强 金融市场才能随之一同迈上健康的发展道路 。 第七 ，

患 。 由 于国际金融风险 的传导 ， 造成俄金融体系 内在运 在俄罗斯所处的经济体制转换和制度变迁的特殊阶段 ，

行 、金融监管机制运行的不协调 加之俄 自身金融体系 的 金融全球化与俄罗斯金融安全的相关性表现尤为 明显并

脆弱性 ，使其面临 的金融风险成为危及金融安全 的重要 有其特殊性 。 第八 加强对套利交易 的认识和理论研究

因素 。 无论对俄罗斯还是其他转轨国家都有重大的现实意义 。

第六章 俄罗斯金融监管制度 。 俄罗斯的证券市场 第九 中国应筹划对俄罗斯的投资战略 即应抓住金融危

监管制度伴随着金融市场的发展不断变迁 。 俄罗斯证 机带来的机遇 扩大 中俄金融务实合作 维护金融安全 ；

券市场的国家监管制度经历了 三个阶段职能变迁 ，使得 引导民间资本开展对俄直接投资 ，夯实民间经济合作 。

俄罗斯证券市场 的监管法律法规不断得 以完善 。 然而 我们应当看到 俄罗斯的金融改革是一个动态的发

直到 目前 ，俄罗斯对衍生有价证券市场监管 的相关法律 展过程 。 金融政策 、金融监管 、金融衍生品同我们生活的

法规仍不健全 严重影响 了俄 罗斯衍生 品市场潜力 的 世界一样 ，每天都在发生巨大 的变化 。 要把握俄罗 斯的

发掘 。 金融政策走向 ， 就要随时跟踪 、研究俄罗斯的金融改革动

第七章 重点 回顾俄罗斯转轨以来货币信贷政策以 向 。 在这方面 我们期待米军教授有更多 的新作品问世 。

及汇率政策的演变发展 在此基础上评析俄罗斯金融政 责任编辑 向祖文 ）

策的执行效果 。

第八章 俄罗斯金融转型 中政府职能转换 。 金融全
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