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内容概要

　　关于市场主导型金融结构（market-based financial structure）和银行主导型金融结构（bank-based
financial structure）孰优孰劣的争论已经持续了近一个世纪，近年来在这方面的研究不仅从深度上进一
步加深，如从新企业的创建、资本形成、依赖外部融资的产业的成长以及国民经济整体增长等不同的
层面与金融结构的差异进行回归分析，而且研究的广度也逐步从少数几个发达国家（如英国、美国和
日本、德国两组国家的比较）扩展到不同经济发展程度的国家。
大多数研究的结论是，市场主导型金融结构和银行主导型金融结构在促进经济增长、产业成长和企业
发展等方面并没有显著差异。
　　在上述研究的基础上，本书集中探讨市场主导型金融结构和银行主导型金融结构在辅助技术创新
方面的差异，以及金融结构与技术创新之间的互动关系。
基于信息、风险和公司治理三个维度，本书构建了一个基本的比较框架，并在此框架下比较了两种金
融结构促进微观、中观和宏观层面的技术创新活动的差异。
研究的主要结论是：金融结构对技术创新的辅助作用很大程度上取决于技术创新的性质、创新所处的
阶段、创新的程度和企业的规模等具体因素，市场主导型金融结构对于那些涉及更高不确定性和更大
风险的创新活动具有特别的优势，因此在推动新兴产业的建立和技术—经济范式转型方面效率更高。
除此以外，银行和市场在支持技术创新方面并没有绝对的优势差异，一国的技术创新和经济增长需要
的是更加多元化的金融结构和更高的金融总体发展水平。
　　本书的理论分析由三部分构成。
　　首先在微观层面，以企业的技术创新活动为出发点，分别从信息处理、风险分散和公司治理三个
维度对市场主导型金融结构和银行主导型金融结构进行了比较研究。
从信息处理的角度来看，金融市场的优势在于能够有效处理多元化的信息，从而提高融资效率，而银
行更适合处理单一信息，因为这样能够节约审核和监督成本；从流动性风险分散的角度来看，银行在
处理跨期风险时更有效率，而金融市场在处理跨域的横截面风险时更有效率；从生产性风险分散的角
度来看，银行与企业家之间形成了一种风险共担机制，而金融市场形成了一种风险分散的机制；从公
司治理的角度来看，银行代理监督存在规模经济优势、节约监督成本以及长期隐性合约对道德风险的
规避，而金融市场由于分散化的投资而导致公司监督方面的 “搭便车”行为或者重复监督，其有效监
督取决于信息披露机制和控制权市场的效率。
　　在此基础上，本书讨论了不同金融结构对产业层面的技术创新的影响差异。
在产业结构的优化过程中，银行主导型的金融结构更有效率，但在新兴产业的发展即新技术范式的建
立过程中，市场主导型的金融结构在处理多元信息和对付更多的不确定性方面更有优势。
反过来，近年来信息通讯技术领域的技术创新活动也影响了金融结构的发展，使金融市场中出现了更
多的机构投资者等中介机构，推动了资产证券化的步伐，同时技术创新是金融系统的电子化和网络化
的前提条件。
　　本研究进一步以动态、演进的视角研究了金融结构的纵向发展，指出由于不同历史时期技术创新
活动中的信息结构、风险和公司治理都会发生演化，从而最优的金融结构也会发生适应性调整，这也
是金融结构的动态演进过程。
技术—经济范式转型是技术创新的最复杂、最高级形式，它包含了诸多制度调整和制度创新，因此金
融结构也会发生适应性的动态演进。
一般来说，在新的技术—经济范式建立的初期，市场主导型金融结构更有效率，而到了技术—经济范
式完全建立起来以后，技术创新将不再取决于金融结构，而是取决于金融系统的整体发展程度。
“最优的”金融结构应该是与生产组织形式、技术创新性质、产业结构和经济发展阶段最适宜的金融
结构。
同时，受制于具体法律环境、会计准则、公司治理结构和宏观经济条件等因素，金融结构始终处于动
态调整的过程中。
在此情形下，金融结构可能会制约技术—经济范式的转型进程，也可能会促进技术—经济范式的转型
进程。
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　　实证部分以新经济作为技术—经济范式转型的具体例子，对金融结构进行了单一国家的纵向比较
和横向跨国比较。
　　在新经济条件下，生产组织形式、经济增长方式、主导技术的创新模式、信息传递方式等均发生
了显著的变化，由此导致各国的金融结构均发生了不同程度的适应性调整。
作为此次技术—经济范式转型的领先国家，美国金融结构的适应性调整更加有力地推动了技术—经济
范式的转型，使其成为美国出现“新经济”的一个重要的基础性因素。
　　在技术—经济范式转型的过程中，风险资本发挥了重要的作用。
本书着重探讨了美国在20世纪90年代出现风险资本繁荣的原因，指出由于风险、信息和公司治理的要
求不同，从而使风险资本能够适应于技术创新的要求，为富有生机和发展潜力的高技术中小企业提供
了资金供应，推动了技术创新的发展。
从这个角度来看，风险资本是一种主流融资模式的重要补充。
从风险资本的发展和各种金融中介机构在金融体系中所起的曰益重要的作用可以看出融资模式的多样
性发展趋势，也反过来证明了金融结构两分法的局限性。
　　最后，本书利用75个国家和地区的数据对新经济的发展程度和金融结构进行了相关分析和分组比
较，实证研究的结果验证了前面的论述。
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编辑推荐

　　本书是关于市场主导型金融结构和银行主导型金融结构的研究，近年来在这方面的研究不仅从深
度上进一步加深，如从新企业的创建、资本形成、依赖外部融资的产业的成长以及国民经济整体增长
等不同的层面与金融结构的差异进行回归分析，而且研究的广度也逐步从少数几个发达国家（如英国
、美国和日本、德国两组国家的比较）扩展到不同经济发展程度的国家。
大多数研究的结论是，市场主导型金融结构和银行主导型金融结构在促进经济增长、产业成长和企业
发展等方面并没有显著差异。

Page 6



第一图书网, tushu007.com
<<技术创新.金融结构与新经济发展>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 7


