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想要蔬菜吗? 那就开一个银行账户吧。

在货币诞生之前,人们往往通过物物交换的方式进行交易。 例如,如果一个人想要一头

牛,而他有一只不想要的鸡,那么他就可以寻找另外一个正好有着相反需要(即有一头不想要

的牛,但想要一只鸡)的人进行交换。 或者,他也可以将鸡换成第三种物品,再用此来换牛。

货币的诞生使得买卖双方相互寻找对方的这一复杂的物物交换体系消失。 因为货币带来了交

易效率的巨大提高,现代经济体都经常使用货币作为交易的媒介。

政府有时会干预市场的正常运行,从而会强迫人们进行物物交换。 一个典型的例子就是

中国的银行业。 虽然中央政府表示计划在 2016 年前实现中国银行业的自由化,但它目前仍对

银行的存款利率进行管制,规定银行存款的最高上浮利率不能超过中国人民银行所规定的一

年期存款基准利率的 1郾 2 倍。 当前,一年期存款基准利率为 2郾 75% ,这就意味着银行支付给

储户的年利率不能超过 3郾 3% 。 如果银行能以这样低的存款利率吸收足够的存款来支持其贷

款业务,这种管制也没有什么问题。 但是,如果需要更高利率才能吸引储户,那么银行就会陷

入困境。

因为不能用货币支付更高的利息,很多银行开始求助于物物交换。 为了付给储户更高的

利息以吸收存款,银行开始赠送储户苹果手机、旅游度假套餐、奔驰汽车甚至蔬菜等。 这种以

赠品代替利息的方式非常有必要,因为其他类型的储蓄方式已经在不断推升存款利率。 近期

兴起的互联网基金具有更高的回报率,已经吸引了大量资金。 例如,阿里巴巴的余额宝在其推

出后的 15 个月内就吸收了 5350 亿人民币存款;以房地产开发等投资为基础的信托产品成为

了中国影子银行体系的一部分,它们提供更高的收益率(同时也有更高的风险)。 近期上海证

券市场的牛市也使得大量存款从银行流出。 由于互联网基金、信托、股票等这些替代性的储蓄
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产品不受政府部门管制,它们可以支付传统银行无法支付的高利率。 给储户发放“赠品冶可以

弥补银行储蓄与新兴理财产品之间的率差。

虽然这些“赠品冶避免了违反相关管制淤,但这些赠品的发放仍然会受到市场力量的影响。

当政府规定的存款利率低于市场利率时,“赠品冶的采用就会增加;反之就会减少。 此外,赠品

的价值与存款规模是相匹配的。 以平安银行为例,只要储户在该行存入人民币 38,000 元五年

定期(并不正式支付利息),银行就会赠送一部 128G 的 iPhone 6 Plus 手机。 当前,该种手机的

市场价格约为 7700 元,这就意味着储户五年定期存款的年化收益率约为 4% ,高于人民银行

所规定的最高上浮利率(3郾 3% )。 当然,存款越多所获得的礼物也越丰厚。 如果储户存入

903,000 元的五年定期,就会获得一部梅赛德斯-奔驰轿车。 该轿车的当前市价约为 252,000

元,意味着储户可以获得 5%的年化收益率。

中国银行体系的这一现象反映出了一个非常重要的经济学原理:当价格受到管制时,企业

会尝试在价格之外的维度竞争。 这一经济学原理由来已久。 美国民用航空局(Civil Aeronau鄄

tics Board)自 1938 年开始对机票价格进行管制,使其高于市场价格。 航空公司因无法降低机

票价格,就开始在航空服务上展开竞争。 例如,航空公司增加城市之间的航班数量以提高便捷

性、降低载客率以提高航班座位可得性,并使用更新的飞机。 1978 年航空管制解除后,各航空

公司一跃转入价格竞争。 机票价格因此迅速下降,航班载客率大大提高,城市之间高频率的点

对点航班也被替换为中心辐射型的航班网络,而且飞机的使用时间也变长。

中国现在的银行管制在美国也有先例。 从 1933 到 1986 年,美国对商业银行实施了银行

存款利率上限的规定,即《条例 Q》(Regulation Q)。 当时,美国银行所做出的反应与中国银行

非常相似。 由于银行无法支付更高的存款利率,它们就给储户提供赠品。 其中,美国人广泛使

用的烤面包机就理所当然地被银行选为赠品。

银行以赠品补偿利息的支付方式是低效率的,这种低效率曾导致物物交换方式消失。 使

用货币进行交易才是更为有效的方式。 通过存款获得一辆奔驰轿车也许很不错,但有些人可

能更喜欢宝马汽车或是旅行。 有些储户获赠苹果手机,但他们可能已经拥有了同样的苹果手

机而不再需要另外一部。 当然,所获赠品也可以出售,所得现金可用于购买其他物品,但这会

耗费储户大量的时间与精力。 中国银行业的自由化将带来很多好处,好处之一便是这种发放

赠品方式的终结。
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淤 中国银监会禁止银行非法揽储,但对于这种发放赠品的利息支付方式是否合法尚未说明。




