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内容概要

　　本忆第一次由我社2000年出版，书名为《中国经济改革二十年货币和信用周期考察》；2007年第
二次出版时更名为《从渐进到突变：中国改革开放以来货币和信用周期考察》；这是第三次出版，已
历时十年有余。

　　根据前两版读者反映，《从渐进到突变：中国改革开放以来货币和信用周期考察（第3版）》内
容丰富、编排有序、观点独到，实属一本金融教学的最佳参考书。
但通篇阅读却并非易事，因此，本书第三次出版时特别提示：这是一部专业著作，阅读需要时间、耐
心和认真。
为了便于理解和轻松阅读，可以跳过第一章，先从第二章开始，回头再读第一、十一章。
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作者简介

　　于学军，1958年出生，经济学博士，研究员，现任中国银行业监督管理委员会江苏监管局局长。
长期从事金融工作，实践经验丰富，对宏观经济、金融理论有深入研究。
出版《金融实践中的理论思考》（中国金融出版社，2002年）、《全球视角：中国宏观经济解析》（
中国社会科学出版社，2010年）等多部著作，发表论文、调研报告140余篇。
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章节摘录

　　8.3货币政策操作力度加大　　随着通货紧缩时间的延续，人们越来越看到宏观经济政策中明显存
在的“结构性”矛盾，改弦易辙，逐步调整到位，货币政策又重新发挥作用，也找回了失去的“牵线
”感觉。
　　1.在1998年连续三次下调存贷款利率的基础上，1999年、2002年再次下调利率。
如8.1节所述，如果说1998年前两次调整利率降幅较小，效果不明显，说明中央银行对调整利率及其效
果“心中无数”，即找不到“牵线”的感觉；那么1998年第三次调整利率却明显加大了力度，一次下
调的幅度超过前两次合计，但由于调整时间是在年末12月份，所以效果如何应主要反映在1999年。
从1999年上半年情况看，即使这次较大幅度的调整也未起到分流储蓄、刺激消费、促进投资的政策效
果，储蓄存款增长甚至超过上年同期，1-5月全国金融机构新增储蓄存款56.00亿元，比1998年同期多增
加1692亿元，每月平均增加额超过1000亿元。
紧接着在6月10日再一次下调存贷款利率，其中存款利率平均下调1个百分点，贷款利率平均下调0.75
个百分点，下调幅度更大。
这样，从1996年开始已经是连续第七次下调利率，由于后两次下调幅度加大，所以从下半年开始，降
息的作用明显体现出来，最突出的就是储蓄存款在这次利率下调之后增幅下降；另外，还专门开征储
蓄存款利息所得税，使降息的作用得到进一步发挥。
开征利息所得税实际上可算作一次变相的储蓄存款利率下调，从而等于我国从1996年开始连续进行了
“7+1”次利率调整，结果使我国的名义利率水平降到了一个历史最低点，这使居民对储蓄增值的意
愿趋淡，开始出现分流。
下半年全国金融机构储蓄存款仅增加448亿元，其中定期储蓄存款甚至下降了1626亿元。
这说明，中央银行利率政策调整到位，利率政策重新找到了“牵线”的感觉。
而至2002年2月21日又追加一次降息，一年期存款利率仅为1.98%，成为这轮降息过程的终点。
　　⋯⋯
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