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易宪容：化解中小企业融资难不能放“高利贷”(4月19日)

文章作者：

    日前，银监会主席刘明康在出席“微小企业融资国际研讨会”时指出，解决中小企业融资问题意味着银行要大幅度地提高贷款利率；

从欧洲复兴开发银行等成功经验来看，存贷款利差至少在10个百分点以上，商业银行才能够覆盖成本和风险，这意味着贷款利率在15%左右

甚至更高。对此，有猜测银行可能将对中小企业放“高利贷”（4月16日《北京日报》）。 

  一般来说，在一个发达的市场中，企业融资有它自身的内在法则。它为什么要融资？如何融资？融资多少？什么时候融资？这完全是企

业自身的事情，企业可能通过市场机制来决定。在市场机制下，透过市场资金的供求关系将资金分配到最有生产力的企业中去。这样，资金

的使用效率就会提高，社会经济才能发展。只有在市场机制失灵的情况下，即相当重要且具备经济外部性生产活动无法透过金融体系获得资

金时，政府才可介入协助；而且这种政府介入往往是偶尔或阶段性的，不会成为常态。 

  可是，国内的金融市场则不是这样。大量的金融资源轻易流入了政府所控制的企业，流入了与政府相关联的行业与企业。因此，目前国

内中小企业融资体系改革，仅是金融市场方式的技术性调整与改革已经不够了，而应该从改变政府对金融市场的控制方式，改善市场的环境

与运作效率入手，形成有效的市场竞争机制。 

  在企业的不同发展阶段，由于企业的财务状况、生产能力、信用水平、社会认可的程度等不同，因此就需要不同的金融市场来帮助企业

融集资金。如在企业刚发展阶段，既要有企业的注册资金，又要有企业产品开发以及初步营销的资金。在这个阶段，企业的研究发展的支出

比重极大，工厂的兴建也以生产新开发产品为主，风险极高，难以通过商业银行以贷款的方式取得所需要的资金。因此，股东资金成了企业

资金最主要的来源。特别是风险极高的高科技企业，情况更是如此，风险投资基金也就是由此而来。 

  在企业进入生产及大规模扩张阶段，需要有扩展资金，需要有因为应收账款、产品库存增加所占用的流动资金。至于一些周转性营运资

金，属于短期资金需求，可能透过一般商业银行贷款获得。只要这家企业稳健成长，企业通过银行的间接融资获得投资资金及周转性资金是

十分正常的事情。如果企业发展成熟，企业的规模又在扩大，那么企业融资除了从银行间接融资获得资金外，还可以通过证券市场直接筹集

到所需要的长短期资金。如果一家企业开始衰退需要转型，它是需要资金生存下来并寻求新的投资机会的。 

  在企业发展初期所需投入的资金，回收期长、风险度大、报酬率也高。而在企业成熟后所需投入的资金，其回收期短、风险会较低、报

酬率也会较低。金融市场的资金，就是根据投资者各自不同的偏好，以不同的金融产品与融资方式，融集到企业不同的生产阶段，并对社会

金融资源进行有效的配置，从而提高企业的生产效率与整个社会金融资源的效率。 

  从融资方式来看，企业融资可以分为直接融资与间接融资。在金融工具多元化以及法制较为完备的情况下，透过直接融资的体系，融资

者与投资者容易取得共识，对于银行因为不确定性高而不敢给予贷款的新兴企业来说，直接融资使其容易取得所需要的资金。在间接融资的

体系下，银行贷款类似企业内部融资，容易造成过度投资，而对于表现不佳的企业投资计划也容易被终止及撤回资金。这就是企业融资的内

在法则。 

  对于中小企业来说，由于它先天上的缺陷，如企业财务制度不健全、产品质量和市场不稳定，以及相应的金融体系发展滞后，金融市场

合约化程度低，中小企业在资金的信贷市场上往往成为竞争的弱者，它们无法从正式的金融部门获得所需要的资金。因此，化解中小企业融

资难的问题，一方面应该从市场的角度来调整中小企业与银行的关系，如建立中小企业的信用体系，改变银行的风险定价机制，如香港的做

法。但并不是所谓的中小企业融资就是要搞“高利贷”。因为，这样做一则会把好的中小企业排挤出信贷融资市场，让整个信贷市场骗子泛

滥，二则高利贷必然导致中小企业融资的恶性循环，越是不好的企业，其融资成本越高，它越是难以发展。 

  另一方面，政府要通过制度安排的方式来改变目前国内中小企业融资难的问题。如金融组织的重建、金融法规的创立与修订，及对中小

企业辅导等方式，如台湾的做法。正如刘明康所指出的，银监会将在法律法规、监管方式、银行准入管理、非银行金融机构融资工具、鼓励

创新等方面，来制定化解中小企业融资难的对策。 

  现在最大问题是在市场与政府之间找一个好的平衡点，而不是用所谓的“高利贷”把中小企业融资难问题完全推向市场一边。 

文章出处：《新京报》 
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