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金融城封面人物 /

上海财经大学教授戴国强：货币政策关键要改变人们预期

应多花功夫研究经济的主体———人
本报记者 易蓉
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! ! ! !戴国强! 复旦大学经济学博士!曾

任上海财经大学金融学院院长"商学院

直属党支部书记"副院长!博士生导师!

享受政府特殊津贴#戴国强的研究领域

主要集中于货币理论和银行管理!他从

教三十余年!担任过教育部全国高校经

济学类教学指导委员会委员"全国金融

专业学位研究生教育指导委员会委员"

上海市信息委专家委员会委员!中国金

融学会常务理事暨学术委员会委员"中

国国际金融学会常务理事兼副秘书长"

上海金融学会顾问!上海城市金融学会

副会长!上海农村金融学会副会长$

戴国强的主要学术成果有%中国货

币需求分析&%金融是现代经济的核

心&等十余本著作!在%经济研究&%金

融研究&%世界经济&%学术月刊&%财经

研究& 等学术期刊上发表 %论凯恩斯

'准繁荣( 思想及其对通货膨胀的态

度&"%中国股票市场周末效应&"%论我

国货币市场发展的目标及路径& 等 !"

多篇论文$

戴国强还主持国家自然科学基金

课题 #项和省部级课题 $项!曾获得国

家级教学成果一等奖"二等奖及'全国

高校教学名师奖(等多个奖项$

!"#$
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金融人才也应学习历史和哲学

金融监管与金融创新应保持平衡

货币政策起不到很好撬动效果

! ! ! !三十多年来，戴国强教授一直坚持留在
讲台。这些年，他越来越感到金融教育有一个
巨大的缺失，“金融学是社会科学，不是光研
究物，更要研究人。教育的目的是提高人认识
问题和解决问题的能力。目前金融教育缺少
历史和哲学方面的内容。”他补充说，“了解经
济发展史和经济思想史很重要。没有研究历
史，就不会清楚一个观点和理论的来龙去脉，
机械地学习相关理论和概念，不知道理论背
后隐含的内容。所以我们常看到对凯恩斯、弗
利德曼等经济学家的偏见，就是因为看问题

相对静态，不符合辩证法、历史唯物主义。”现
在的课程体系设计中技术性课程的增加“挤
出”了人文哲学课程，但戴国强相信，金融面
对人的思想、行为变化，学习这些知识会让人
的见识、学识更上一个层次。

几年前，有研究显示上海金融人才缺口
!"万，这几年或许缺口在数量上已缩小，但在
戴国强看来，总体仍然缺少，而且人才质量还
需要提高，一些高端人才也没有得到很好的
历练，应对高端人才培养进行个案总结。

在外，戴国强教授是严谨的学者和睿智

的师长，在家是体贴的丈夫和宽容的父亲。
“夫妻之间相互支撑最重要。我们俩从事的领
域不同，不同阶段谁的工作更重要，另一个就
多承担点家务。”戴国强的妻子是著名作家秦
文君女士，两人通过大学同学介绍结识，相恋
相知相伴。他的第一篇见诸报端的文字还是
请秦老师出马改过的，“还以为自己很会写，
结果发现和她比还很有差距。后来跟着她学
到了写作的技巧，总的来说她对我的帮助比
我对她的帮助更多。”继承了父母的兴趣和特
长，女儿戴萦袅如今在攻读金融学博士，爱好
是写作，已出版了好几本书，多篇文章还在本
报夜光杯上发表。他和妻子对女儿采取宽松、
尊重的教育态度，鼓励她发展自己的兴趣。

! ! ! !上世纪 #"年代，改革开放使
得国民收入分配逐渐向个人和企
业倾斜，市场机制引导经济发展，
但通货膨胀金融风波时有发生，
宏观调控难度加大。在这样的背
景下，结合我国国情和经济学科
学规律，开展中国货币需求问题
研究是有现实意义和理论建设意
义的。还在复旦攻读博士的戴国
强参与国家社科基金课题研究，
并完成了《中国货币需求分析》的
著作。
随着经济的发展，中国货币

需求也在发生变化，多年来戴国
强教授一直没有停止观察和研
究。本周，戴国强教授在上海财经
大学商学院接受记者专访时表
示，对中国来说研究货币需求比
研究货币供给更困难，要研究有
效的货币政策应该多花些功夫研
究经济的主体———人。
“货币需求是货币供给的依

据。坦白说，现在中国货币需求的
规律很难寻。”戴国强教授解释，
当货币用来衡量商品和资产价格
时，商品价格相对来说因需求有
限而不易产生泡沫，因为商品的
使用价值不具备完全替代性，“例
如吃饭穿衣等需求都是有限的”，

而资产需求却因贪婪的人性无限扩大，资
产价值的追求难以找到边界。他补充说，从
供给角度看同样如此，“商品供给受到生产
力、原材料、人员素质的限制，生产使用价
值能力有限。而一旦作为资产在市场上交
易，由于存在做空机制，供给的规模也会放
大。”“在商品市场上价格是输出变量，而在
资本市场上价格成为输入变量。”这就是为
什么有的股票市盈率很高，理论上早已没
有投资价值却仍有人接盘，房价飙到十几
万元一平米依然有市场，只要投资者认为
它还有上涨空间，就会去接盘，这就是在资
产市场上难以找到所谓合理价位的原因。
因此，当货币需求主要缘于交易需求

时波动较小，容易找到规律，但当货币为了
满足资本运作和投机的需要大大增加时，
货币需求大幅波动，规律难寻。货币需求理
论问世已经有一百多年的历史，从现金交
易方程式开始提出最早的货币需求模型，
到上世纪 $"、#"年代的货币需求理论，理
论研究进展非常缓慢，“中国货币需求主要
满足交易和投机的需要，而现在，投机需求
的货币量比以前大大增加了。成熟市场的
货币需求相对稳定，对中国来说，研究货币
需求比研究货币供给更困难。”他说。

! ! ! !戴国强教授认为，一个良性的市场应该
有“三规”———循规律、守规则、讲规矩。在频
繁出现金融大鳄、明星投资者不守规则的投
资行为搅乱市场时，对此应该有严厉惩罚措
施来纯净市场，让金融回归本质，让市场遵
守规则。

发展资本市场是为了解决中国金融发
展不均衡的问题，但是当前资本市场发展起
来之后的乱象太多，问题太多。“金融是现代
经济的核心，金融在中国承担着极其重要的
历史使命，中国经济的安全性取决于中国金
融的安全。周期波动在任何国家都有，但是
如果金融出问题，经济会有大问题！”他严肃
指出，“当下中国金融很多需求系于银行，这
带来了不稳定性。管理者认为银行是金融稳
定的定海神针，就监管过死，这导致中国银
行改革比国际同行滞后很多。可关键是如果
中国金融结构不调整，中国金融落后的状况

就不能明显改善。”
戴国强教授认为，多年来中国金融以

“按部就班式”的经营理念和模式发展，人们
并不知道哪些是能做哪些不能做，尽管经过
几十年探索已有些眉目，但是在“免责文化”
的影响下，过分严格的监管限制了金融创新
的空间和余地。“当前中国金融的真正创新
不多，打擦边球的很多；符合市场发展规律
的不多，能提高金融市场交易效率的不多，
金融大鳄破坏性行为很多。”他认为整顿市
场，在监管加强的同时应配套给予金融创新
空间，可以学习美国的负面清单管理模式，
划出底线，在负面清单之外允许尝试创新。
“路线确定之后，干部就是决定因素。如

今是考验官员个人能力的时候，很多时候是
事在人为。格林斯潘主持美联储时期，经历
纳斯达克指数大跌、房价波动，及时进行政
策调整，如果他对市场的敏感性不够，很难

让美国经济保持长期稳定。市场的监管者并
不是万能的，个人能力和眼界、学识、气度、
灵敏度都很重要。”戴国强说。

说起数字货币，戴国强教授认为这是未
来趋势。“数字货币不是新鲜玩意儿，新货币
经济学在上世纪 $" 年代就提出这个设想。
黄金储备远远赶不上人类对货币的需求。比
特币出来以后，人们仿佛看到这是未来货币
的一种取代形式。但各经济体央行是不能容
忍它的存在的。因此，央行化被动为主动，加
快数字货币研发。”他看好数字货币的未来，
因为用区块链技术挖掘货币，可保证货币规
模，同时具有保密性、安全性。“如果全社会
都使用数字货币，其流通离不开央行掌控，
将更好地做到货币供求的均衡，能弥补纸币
无法退出流通的缺点。数字货币的交换、管
理也更方便，腐败也能得到更好控制。”不
过，他也表示，还需相当长的时间研发和应
用。中国这样的大经济体需要怎样的货币规
模、现有货币和数字货币如何换算、数字货
币的价值稳定性如何保持等，都有待研究。

! ! ! !“为何货币政策起不到很好的撬动效果？
实际上这一问题经济学家早就解释了。比如
凯恩斯上世纪 %"年代就说过在经济衰退时
货币政策的效果是有限的，他强调政府干预，
但不是替代市场，利用政府干预改变人们的
预期，拉动投资、就业、消费，拉动经济，使经
济走出困境。”戴国强认为，我国资本市场发
展不完善，实体经济资金短缺主要靠银行信
贷弥补，造成对货币政策和银行的依赖性很
高，“全球经济货币化率都很高，尤其是发展
中国家，中国是一个典型。去年中国的货币化
率已经达到了 !"$&，而美国只有 '"&，合理

区间应该是 ("&)$"&。”
“经济问题是一个复杂问题。但似乎当前

的研究过于依赖数据，太以‘工程师’的思维
来解释经济了。而数据是滞后的，就像 !""$

年金融危机爆发时，中国还在实行紧缩政策，
在经济跳崖式下跌后才改变。实际上经济的
主体是人，是有思想、有性格、有偏好和私心
的人，人是理性的，更是感性的。如果不考虑
人的因素，一味只依赖数据论证找出行为规
律太过于简单化，而经济研究简单化就无法
探讨经济波动的规律。”

他表示，金融市场上的价格信号发生变

化会影响人们的行为，央行的货币政策是否
有效，要看是否能够改变人们的预期。例如人
民币汇率几年前就有下降的信号，当人民币
汇率一打开，一周内连跌，这就强化了人们的
预期；也有正面例子，东南亚金融危机时周边
经济体货币都贬值，当时我国坚持人民币不
贬值，不仅稳定了人民币，也确立了中国是负
责任大国的形象，“央行承担维护货币币值稳
定的责任，要从人的角度研究，不能简单率
性，现在为了维护货币稳定花了很大代价。”

从历史经验来看，经济衰退时采取降低
利率等调控工具，人们的预期不一定会提升，
调控难有实际效果。他强调，货币政策不光是
技术，更是艺术，要有驾驭艺术的能力就不能
只是用“工程师的脑袋”来研究。


