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交易成本与地方中小金融机构发展的内在关联性
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(湖南大学 金融学院 ,湖南 长沙　410079 ) Ξ

摘　要 :在二元经济结构这一背景下 ,从科斯提出的交易成本的定义出发 ,根据金融交易成本广义和狭

义的内涵 ,从宏观和微观两个层面分析了交易成本与地方中小金融机构发展的内在关联性。从宏观角度看 ,

在二元经济结构下 ,通过发展地方中小金融机构有利于提高整个金融资源的配置效率 ,从而在一定程度上降

低整个金融制度运转的成本 ;从微观角度来看 ,由于地方中小金融机构在服务地方经济上 ,相对于大型金融

机构来说 ,具有交易成本上的比较优势 ,从而有利于降低参与金融交易各方所耗费的成本。由此我们认为大

力发展与二元经济结构相适应的地方中小金融机构是支持地方经济发展从而最终改变二元经济结构的战略

选择。
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一、引言

二元经济结构是我国的一个典型特征 ,在改变

二元经济结构消除经济发展不平衡的过程中 ,必然

需要金融的大力支持。大型金融机构在这个过程中

固然能发挥十分重要的作用 ,但仅仅依靠大型金融

机构 ,不可能解决我国这样的发展中国家经济领域

中的所有问题。在这一过程中 ,地方中小金融机构

可以发挥不可替代的重要作用。要改变二元经济结

构的现状 ,需要大型金融机构和地方中小金融机构

的共同发展、相互补充。本文从交易成本的角度出

发 ,通过分析交易成本与地方中小金融机构发展的

内在关联性 ,说明发展地方中小金融机构对于支持

地方经济发展进而改善我国二元经济结构的现状具

有不可替代的作用。

　　二、交易成本与地方中小金融机构内涵的界定

　　关于中小金融机构的具体界定 ,各国有不同的

划分标准 ;在我国 ,对其定义也有不同的看法。本文

所说的地方中小金融机构指的是主要服务于某一区

域的地方商业银行、合作金融机构和从事非银行业

务的中小金融机构。

交易成本这个新制度经济学的核心概念最早是

由科斯提出的。他在 1937 年发表的论文《企业的性

质》一文中就涉及到交易成本的内容。但直到 1960

年 ,他在发表的《社会成本问题》一文中才明确提出

了市场交易成本的概念。他认为市场交易成本包括

发现和通知交易者的费用、谈判费用、签订合同以及

保证合同条件的履行而进行必要检查的费用等。简

单地说 ,一般认为交易成本包括搜寻费用、谈判费用

和实施费用。[1]但是 ,对交易成本的内涵 ,在新制度

经济学中却存在较大的分歧 ,直到现在 ,交易成本的

定义仍然没有一个统一的规范。综合阿罗、威廉姆

森、埃格特森、诺斯、张五常等新制度经济学家的观

点 ,从广泛的意义上讲 ,交易成本不仅包括搜寻、谈

判和实施成本 ,还要包括代理成本以及交易的制度

成本。

我们讨论地方中小金融机构 ,必然涉及金融交

易。金融交易中自然也存在交易成本 ,[2] 。金融交

易成本指在金融交易活动中所耗费的人力、物力和

财力的价值表现。对于其具体包括的内容 ,国内外

相关的研究较少 ,有关的研究主要是从广义和狭义

上对其进行定义的。①广义的金融交易成本是整个

金融制度运转的成本 ,它主要指为了界定产权和维

持金融市场上金融交易秩序的经济制度运行所耗费

的成本 (见图 1 ( a)) 。狭义的金融交易成本指金融

交易过程中所产生的各种费用。在间接金融交易②
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中 ,它主要涉及金融交易各方所耗费的费用 ,包括借

款人、存款人和金融中介的交易成本 (见图 1

( b)) 。[3]

根据广义和狭义金融交易成本的定义 ,从金融

制度以及金融市场参与者这两个层面来分析交易成

本与地方中小金融机构发展的内在关联性。

图 1　金融交易成本的构成

　　三、广义金融交易成本与地方中小金融机构的

发展

　　广义的金融交易成本包括整个金融市场、企业、

监管、司法等与金融交易相关的社会各部门为维持

金融制度运转所耗费的成本。从宏观上看 ,由于我

国存在典型的二元经济结构 ,经济形式是多样化、多

层次的 ,从而其资金需求也是多层次的 ,如果在资金

供给制度安排上 ,采取单一的资金供给制度 ,③从理

论上看 ,这个金融交易制度运转的成本必然会较高。

第一 ,由于资金供给渠道单一 ,这与二元经济结

构下经济主体多层次的状况不相符 ,导致一些非法

的金融机构出现 ,增加了金融制度运转的成本。

在单一金融制度安排下 ,很多小规模资金需求

者 (包括中小企业和城乡小规模资金需求者)在发展

过程中很难通过正规渠道获取资金 ,使得其有效金

融需求不能满足 ,从而导致金融市场上出现了一些

向这种小规模资金需求者提供资金的非法金融机

构。比如 ,在我国民营经济比较发达的江浙一带 ,民

间借贷市场上就存在一些非法的地下钱庄。而这种

非法金融机构的存在在一定程度上增加了整个金融

制度的运转成本。首先 ,由于非法金融机构存在于

金融体系之外 ,具有明显的非正规性和不确定性 ,缺

乏正规的法律监管 ,导致金融纠纷频频发生 (见表

1) 。这样 ,容易造成金融市场的不稳定 ,加大了金融

监管部门监管的耗费 ,提高了司法部门维护金融交

易正常进行的难度 ,从而增加了金融制度运转的成

本。其次 ,非法金融机构的存贷利率往往大大高于

一般的商业银行 ,这不仅加大了金融交易的财务成

本 ,也提高了金融工具买卖的费用 ,从而增加了金融

制度运转的成本。以我国的温州为例 ,钱庄的存款

利率最高时是一般银行的 300%, 贷款利率会更高

些。即使是在一般情况下 ,钱庄的贷款利率也是银

行贷款利率的 1.5 倍 (郭斌、刘曼路 ,2002) 。表 2选

取了温州市 1978～1998 年中 8 个年份的民间金融

市场的贷款利率、④官方基准利率 (一年期特别款种

利率) ⑤和浮动利率 ,⑥通过比较 ,很容易发现 ,民间

金融市场的贷款利率要远高于官方基准利率和浮动

利率 ,从而提高了金融交易的财务成本。再次 ,由于

非法金融机构的非正规性 ,容易导致其借贷资金在

周转过程中出现流通不畅 ,这必然会影响整个金融

资源的配置效率 ,从而增加金融制度运转的成本。

可见 ,在这种单一金融制度安排下 ,由于非法金融机

构的存在 ,导致整个金融制度的运转成本被提高了。

表 1　中国人民银行广州分行辖区内民间金融的纠纷情况

单位 :件、万元

件数 金额

2000 年 6434 117744 .3

2001 年 7232 121917 .4

增幅 12.4% 3.5%

　　　　资料来源 :中国人民银行广州分行课题组 ,《从民间
借贷到民营金融 :产业组织与交易规则》,《金融研究》
2002 年 10月。

表 2　温州市三种利率的比较

年份
民间贷款
年利率 ( %)

一年期特别
款种利率 ( %)

浮动利率 ( %)

1978 42 ——— ———

1980 34.8 12 12

1983 26.4 12 12

1985 36 12 18

1988 45 17 .28 18

1990 34.8 17 .28 16.8

1995 30 14 .93 与全国统一

1998 26.4 7.56 与全国统一

　　　　资料来源 :浙江大学经济学院课题组 ,《中小金融机
构与中小企业发展研究———以浙江温州、台州地区为
例》,2002 年 9月。

第二 ,如果采取单一的金融制度安排 ,金融制度

运转成本较高还体现在整个金融交易市场运转的低

效率上。为了直观地描绘出金融交易市场制度运转

成本与效率之间的关系 ,我们根据效率的概念将其

归纳为下面的数学表达式 :

E = R/ C (1)

式中 , E 为金融制度运转效率 ; R 为金融制度
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运转收益 ; C为金融制度运转成本。

将上式作恒等变形 ,得

C = R/ E (2)

由于新制度经济学分析的方法是以交易成本为

核心的 , 而对交易收益未予以讨论 , 这似乎就暗含

了一个前提 :把制度的运转收益设定为不变。那么 ,

由 (2)式可知 ,金融制度运转的效率越低 ,则金融制

度运转成本将越高 ,反之 ,则越低。为了更加形象地

描述金融制度运转效率对金融制度运转成本的影

响 ,我们借助表 3 为例来说明。若金融制度的运转

收益 (R)为 100, 在金融制度的运转效率 ( E)由 1 下

降为 0.2 的过程中 ,为了维持原有的收益水平 ,金融

制度的运转成本就被迫由 100 增加至 500。[4]

表 3　金融制度运转收益不变时运转效率
变化对金融制度运转成本的影响

金融制度
运转收益 (R)

金融制度
运转效率 ( E)

金融制度
运转成本 (C)

100 1.8 55.56

100 1.4 71.43

100 1 100

100 0.6 167

100 0.2 500

通过上面的分析 ,我们可知金融制度运转的效

率是决定金融制度运转成本的重要因素。而金融制

度运转的效率又反映了金融资源配置的效率 ,资源

的配置效率又取决于信息获取及处理的效率。在二

元经济结构下 ,经济主体是多层次的 ,如果资金供给

制度上过于单一 ,那么大的金融机构在向小规模资

金需求者发放贷款时 ,信息不对称的程度一般要高

于其向大型资金需求者发放贷款 ,这样 ,必然导致其

信息处理的低效率 ,从而降低了整个金融制度运转

的效率 ,⑦最终使得金融制度运转成本提高了。[5]

我们论证了在单一金融制度安排下 ,整个金融

制度运转的成本是被提高了。那么 ,在这种情况下 ,

如果引入其他类型的金融机构 ,使得整个金融供给

多元化 ,以适应金融需求多元化的要求 ,必然有利于

降低金融制度的运转成本。而在二元经济结构下 ,

大力发展与中小资金需求者相适应的地方中小金融

机构无疑是一个明智的选择。发展地方中小金融机

构 ,一方面 ,可以替代那些非法金融机构 ,满足地方

中小资金需求者的资金需求 ,减少金融市场的不稳

定因素 ,维持合理的利率水平 ,从而有利于降低整个

金融监管的成本和金融交易的财务成本 ;另一方面 ,

其可以利用地域、人缘等方面的优势 ,充分了解到地

方中小资金需求者的经营状况、信用水平等情况 ,克

服信息不对称和因信息不完全而导致的交易成本较

高这一金融服务业障碍 ,提高信息处理效率 ,从而有

利于提高整个金融资源的配置效率 ,最终降低金融

制度的运转成本。

　　四、狭义金融交易成本与地方中小金融机构的

发展

　　根据金融交易成本狭义的定义 ,从微观层面看 ,

它主要包括借款人、存款人以及金融中介的交易成

本。由于存款人的交易成本在这类交易成本中所占

的比重相对较少 ,我们主要从借款人和金融中介两

方面进行分析。

(一) 借款人角度

金融市场上的借款人包括企业和个人 ,而企业

又是最主要的借款人。企业间接融资的交易成本可

以从显性成本和隐性成本两个方面来考察。我们可

以把资金的财务成本如企业要支付的贷款利息看成

借款人融资的显性成本 ;而把企业为了获取受信机

会 (即资金的可获得性因素)所付出的成本视为借款

人融资的隐性成本 ,[6]如由于银行信贷程序的复杂

(包括资金额度、期限等条件的限制)使得中小企业

获取资金的难度加大 ,为了获取资金 ,企业不得不采

取其他方法 ,从而增加了其融资成本。在一个较为

规范的金融市场中 (即不存在非法金融机构的市

场) ,不同规模的企业向不同规模的金融机构借款所

耗费的显性成本没有太大区别 ,但其融资所耗费的

隐性成本却存在较大差异。如与大型企业相比 ,中

小企业 (包括乡镇企业)从大型金融机构获取资金往

往需要付出较高的资金隐性成本 ,这主要表现在以

下两方面 :第一、中小企业融资需求的特点导致其向

大型金融机构借款需要较高的交易成本。一般来

说 ,中小企业融资需求具有规模小 ,流动性强 ,时效

性强的特点 ,他们往往希望贷款发放能快速、灵活。

但大银行一般规模庞大 ,信贷环节多 ,手续繁杂 ,这

就很难满足中小企业的即时资金需求。在只有大银

行的情况下 ,中小企业为了获取贷款 ,必须严格遵循

大银行的信贷审批程序 ,由于程序烦琐 ,时间较长 ,

这无形中增加了中小企业的融资成本。第二、中小

企业抵押担保品不足加大了其获取资金的难度 ,增

加了其融资的成本。抵押担保贷款是目前银行采取

的最主要的贷款方式 ,但其作为一种信用创造方式

是不完全的 ,其扩张能力受到抵押资源的限制。对

于中小企业来说 ,抵押资产有限 ,随着企业规模的扩
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大 ,资金需求也逐步扩大 ,但一方面其可供贷款抵押

的房产、土地和其他动产一般只占企业资产的

20%, ⑧另一方面目前我国抵押担保贷款要求比较

高 ,银行往往要求企业用土地、房地产等固定资产做

抵押 (见表 4) ,这样 ,由于难以提供足值抵押加大了

中小企业获取资金的难度 ,导致中小企业往往需要

通过其他途径获取资金 ,这必然增加了其交易成本。

表 4　目前我国抵押贷款的抵押率

资产类型 土地、房地产 机器设备 动产 专用设备

抵押率 ( %) 70 50 20～30 10

　　　　资料来源 :梅强等 ,《中小企业信用担保理论、模式
及政策》,经济管理出版社 ,2002 年

在这种情况下 ,地方中小金融机构在信贷市场

的特定领域存在一些优势 ,可以在一定程度上降低

借款人 (主要是中小企业)融资的交易成本。这主要

表现为以下两方面 :

首先 ,地方中小金融机构经营的灵活性与中小

企业融资需求的特点相匹配 ,有利于降低中小企业

的交易成本。由于地方中小金融机构管理层次相对

较少 ,经营方式灵活 ,因而它能够及时满足中小企业

的贷款需求 ,一方面提高了中小企业获取资金的可

能性 ,从而降低了中小企业在获取贷款中的隐性成

本 ,另一方面又在一定程度上减少了中小企业由于

未能及时获得所需资金而导致经济损失的可能性。

其次 ,地方中小金融机构由于与当地联系密切 ,

在获取企业未公开的关联信息 (如借款企业法人的

品质、可靠性等 ,即软信息 softinformation )上具有

优势 ,那么 ,为了缓解中小企业抵押担保贷款的不

足 ,中小金融机构可以借鉴国外的经验 ,对中小企业

发放关系型贷款。[7] 关系型贷款方式的存在 ,可以

替代一部分抵押贷款 ,从而在一定程度上降低了中

小企业由于抵押担保不足而导致的在获取贷款时所

付出的较高的融资成本。

(二) 金融中介角度

金融中介包括存款类金融中介机构和非存款类

金融中介机构 ,本文我们主要侧重于对存款类金融

机构的考察。金融中介的交易成本也可以分为显性

成本和隐性成本。其显性成本主要指金融中介在参

与金融交易的过程中所直接耗费的成本 ,根据科斯

对交易成本的原始定义 ,它包括了金融机构在金融

交易中为搜寻信息所耗费的信息成本 ,为了达成交

易所耗费的谈判成本 ,保证交易正常进行所耗费的

实施监督成本等 ;而其隐性成本主要指金融中介参

与金融交易间接耗费的成本 ,如由于发放贷款可能

造成的不良资产 (即贷款损失) ,银行内部进行贷款

决策所需耗费的代理成本等。

在我国典型的二元经济结构下 ,从金融需求的

角度来看 ,既存在大的资金需求者 ,也存在中小资金

需求者 ,但从金融供给的角度来看 ,大的金融机构仍

占主流。一方面 ,大的金融机构更倾向于向大城市、

大的资金需求者提供金融服务 ;另一方面 ,目前存在

的城市商业银行、城乡信用社等中小金融机构仍然

很难满足中小资金需求者的资金需求 ,这样 ,导致中

小资金需求者在发展过程中往往受到资金的限

制。[8]那么 ,从理论上看 ,如果能发展地方中小金融

机构 ,从而构建一个适合金融需求的多层次的金融

供给结构 (见图 2) ,对于解决中小资金需求者的融

资问题 ,支持地方经济发展 ,进而改变我国二元经济

结构的现状必然有利。

图 2　多层次的金融供给结构

那么 ,为什么地方中小金融机构应该会更倾向

于向中小企业以及城乡中小资金需求者提供服务

呢 ?从交易成本的角度来看 ,这与其在支持地方经

济发展过程中———与大型金融机构相比———存在交

易成本方面的比较优势密切相关。我们从金融中介

参与交易的显性成本和隐性成本两方面进行比较。

1.显性成本的比较

(1)信息成本方面。从金融供给上看 ,大型金融

机构在向中小规模资金需求者提供金融服务时 ,由

于信息不对称或信息不完全 ,使得主要根据财务状

况、经营业绩等“硬信息”( hardinformation )作为判

断是否提供金融服务依据的大的金融机构面临着较

大的道德风险 ,从而加大了其为搜集信息所耗费的

成本。湖南省统计局 2004 年对衡阳市部分中小企

业信用与融资情况的调查结果也说明了这一点 ,该

统计局在衡阳市市内具有代表性的 33 家中小企业

和 11家金融机构开展了一次关于中小企业信用与

融资情况的问卷调查 ,其调查结果显示 ,银行 (主要
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为国有银行的分支机构)向中小企业发放相同额度

的贷款所产生的服务成本要高于大企业 ,其中最高

的高达 35% 。这也是导致大型金融机构不愿向中

小规模资金需求者提供金融服务的重要原因。

对于地方中小金融机构而言 ,由于其在为当地

中小规模资金需求者提供金融服务时具有获取某些

信息的优势 ,那么 ,与大型金融机构相比 ,这必然有

利于降低其信息服务成本。首先 ,地方中小金融机

构的地域优势使得它对当地资金需求者的各种信

息 ,从企业经营状况到业主的能力和信誉、从静态信

息到动态变化都比较熟悉 ,从而降低了其信用调查

成本。其次 ,地方中小金融机构在发放关系型贷款

过程中 ,由于拥有大银行难以获得的具有人格化特

征的“软信息”,进一步降低了其搜寻信息的成

本。[9]再次 ,地方中小金融机构的信息成本优势还

体现在可以利用其广泛的社会关系发掘潜在的信贷

客户 (包括存款客户和贷款客户) ,降低吸引新客户

的成本。

(2)谈判成本方面。谈判成本主要是为了界定

和保护产权从而保证交易正常进行所耗费的成本 ,

如金融机构发放贷款时 ,从进行谈判到合同的最终

签定所耗费的成本。在服务地方经济上 ,地方中小

金融机构相对于大型金融机构而言在谈判成本方面

也存在一定的优势 :一方面 ,在对当地中小企业的谈

判过程中 ,由于地方中小金融机构相对大的金融机

构来说 ,规模较小 ,结构较简单 ,决策的周期相对较

短 ,从开始谈判到贷款合同的最终签定所耗费的人

力、物力、财力相对要小 ,可以降低交易的谈判成本。

另一方面 ,地方中小金融机构可以利用地域上的优

势 ,对当地中小企业发放关系型贷款 ,这类贷款由于

有借款人或担保人信誉上的保证 ,从而可以降低金

融机构为了了解企业财务状况等硬信息情况所耗费

的调查和谈判成本。

(3)实施监督成本方面。实施监督成本主要是

指金融机构为了保证交易正常进行 ,保护自身利益

不发生损失 ,防止企业违反合同的规定 ,对企业进行

监督时所耗费的成本。与大型金融机构相比 ,地方

中小金融机构在这方面具有一定的优势主要归结

于 ,其与地方中小企业等小规模资金需求者长期形

成的一种共生共荣的伙伴关系。这使得地方中小金

融机构对借款人违约的举措相对非常敏感 ,能很快

获悉借款人违约的信息 ,这就无形中降低了地方中

小金融机构对中小企业以及城乡小规模资金需求者

的监督成本。[10]

2.隐性成本的比较

在二元经济结构下 ,我国存在大量的中小企业 ,

从企业生命周期的角度看 ,这些中小企业的生命周

期一般较短。据统计 ,我国中小企业的平均寿命约

在 3～4年之间。对于大型金融机构 ,由于与当地中

小企业联系不够密切 ,很难了解贷款企业所处的生

命周期 ,从而容易出现贷款损失 ,加大了交易的隐性

成本。这也是大型金融机构不愿意向中小企业等中

小资金需求者发放贷款的重要原因。而地方中小金

融机构 ,由于地域优势 ,往往与当地的中小企业联系

密切 ,能够较为准确的把握中小企业所处的生命周

期 ,从而有利于控制贷款风险 ,减少贷款损失的可

能性。

目前来看 ,我国大型金融机构开始逐步收缩其

县级分支机构 ,使得信贷决策权上收。这样 ,导致其

在向县域经济、边远地区提供资金支持时 ,由于信息

收集 ,资金管理方面存在较大的困难 ,需要耗费大量

的代理成本。而地方中小金融机构 ,结构较为简单 ,

在对当地经济提供资金时 ,决策相对迅速 ,同时由于

内部科层较少 ,其代理成本显然要少于大型金融机

构的代理成本 ,与大型金融机构相比 ,其更具有为地

方经济服务的优势。

基于以上几个方面的考虑 ,我们认为与大型金

融机构相比 ,地方中小金融机构在支持地方经济发

展方面存在交易成本上的比较优势 ,同时 ,在服务大

的资金需求者上地方中小金融机构的这一优势又不

一定存在 ,因此 ,从这个角度看 ,地方中小金融机构

更应该充分发挥其优势 ,将其业务定位于为中小资

金需求者提供金融服务上 ,这对于解决中小企业融

资难、支持地方经济发展也必然具有重要意义。

五、结束语

本文可得出如下结论 :

(一)从交易成本的角度来探讨其与地方中小金

融机构发展的内在关联性 ,为从理论上论证地方中

小金融机构存在与发展的必要性提供了一个新的

视角。

(二)发展地方中小金融机构 ,实现金融制度安

排多元化 ,既有利于提高金融资源的配置效率 ,从而

降低整个金融制度运转的成本 ;又有利于降低金融

交易双方所耗费的成本。

(三)考虑到交易成本的因素 ,大型金融机构往

往集中于对大城市、大型企业提供资金支持 ,而不愿

向地方中小企业和城乡小规模资金需求者提供金融
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服务 ;而地方中小金融机构在支持地方经济发展时

相对于大型金融机构来说 ,在信息成本、谈判成本、

实施监督成本、代理成本等方面存在一定的比较优

势 ,因而 ,它在支持当地经济发展过程中将会发挥大

型金融机构不可替代的作用。因此 ,我们认为大力

发展地方中小金融机构将成为支持地方经济发展 ,

从而最终改变我国二元经济结构现状的战略选择。

注释 :

①如谭崇台教授等学者 (2002)认为 :“从狭义上看 ,交易成本是

指一项交易所花费的的时间和精力”;“从广义上看 ,交易成本是一系

列制度成本 ,包括谈判成本 ,拟定与实施契约的成本 ,界定和控制产

权的成本 ,监督管理成本和制度结构变迁的成本等。”岳志博士

(2001)认为 :“从狭义上看 ,金融交易费用指金融交易过程中发生的

费用 ;从广义上看 , 金融交易费用指整个金融制度运转的费用。”

②金融交易可分为直接的金融交易 (直接融资)、半直接的金融

交易 (半直接融资)、间接的金融交易 (间接融资) 三种类型 ,并且每

种交易类型交易成本的具体表现形式不同 ,从课题研究的角度出发 ,

我们主要讨论的是间接的金融交易。

③这里的“单一”主要指只存在大型金融机构。

④虽然非法金融机构只是民间借贷的一种形式 ,但民间借贷的

利率水平也可以反映出它的利率水平。

⑤主要是国有大银行和各专业银行执行的利率。

⑥主要是城市信用社和农村信用社在吸收存款和向外贷款时采

用的利率。

⑦如李志斌贝 (2002 )通过构建银行垄断条件下与引入中小金融

机构条件下的信贷决策模型 ,证明了由于信息不对称等原因 ,在银行

垄断条件下 ,大的金融机构不愿意向中小企业贷款 ,使得中小企业难

以获得信贷资金。这就在一定程度上降低了金融资源的配置效率 ,

从而降低了金融制度的运转效率。

⑧数据来源 :陈海谊 ,民营企业融资问题探讨———温州民营企业

融资的实证分析 ,金融与保险 ,2004 (4)。
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Abstract: Underthebasicframeofdualeconomicstructure,the paperanal ysestheinherentrela 2
tionshipbetweenbroad-definedandnarrowl y-definedtransactioncostsandlocalsmallandmedium

financialinstitutions (LSMFIs ) inbothmacrosco picandmicrocosmicas pects.Macrosco pically,devel 2
opmentofLSMFIswillincreasetheefficienc yoffinancialresourceallocation,andthusreducetheo p2
eratin gcostofthewholefinancials ystem.Microsco pically,LSMFIs ’comparativeadvanta geontrans 2
actioncoststothoselar gescalefinancialinstitutionswillbehel ptoreducetransactioncostforeachside

inafinancialtransaction.Therefore,todevelo pLSMFIsconformin gdualeconomicstructureisa

strate gicchoicetosu pportthedevelo pmentoflocaleconom yandfinall ychan gingthedualeconomic

structure.
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