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投融资体制及需完善

作 者：     发布时间： 2004-7-3 18:40:55 

  温家宝总理日前在国务院第二次全体会议上说，为减少"非典"造成的损失，实现今年的经济和社会发展目标，要立足当前、谋划长

远，着力抓好六项工作，其中一项是"要筹划好长远改革和发展的工作"。杨良敏认为，对投融资体制进行实质性的改革，正是后非典时

代"筹划长远改革和发展"应当重点考虑的内容之一。 

    专家研究报告称：我国目前投融资体制改革进展缓慢金融体制存在较大缺陷，金融资源配置效率较低。指出目前我国投融资活动中的行

政干预仍然过多，地方政府通过动用财政性资金、指令国有企业投资和国有银行贷款等不同方式，频繁介入一般竞争性领域的投融资活

动，往往是低水平重复建设和局部投资过热的直接诱因。基础设施等公共产品的投融资领域，仍然欠缺风险约束机制和竞争机制，导致资

金流失（包括挪用、侵吞等）和投资效率低下。保护私有财产的法律制度不健全，非公有经济面对的投资审批过于繁琐，相关财税政策、

金融政策和投资服务体系也不完善，制约着国内民间投资的进一步扩大。同时国有金融企业尤其是国有独资商业银行的治理结构和经营机

制不健全。直接融资发展不足，证券市场的制度设计缺陷相当突出。金融业不良资产比较高，金融监管比较薄弱。  

    在我国，给民间资本"松绑"已被呼吁了很多年，然而时至今日，民间投资进入诸多领域仍面临着种种障碍，即便是在一些已经打破垄断

的行业，民间资本的比例仍然很低。这种状况同当前国家以扩大投资拉动经济的实际需要形成了鲜明的对照。甚至在有些领域，外资的进

入正在依据我国加入世界贸易组织的承诺，享受国民待遇，而作为国内资本的民间投资却还难以获得同等的对待。  

目前民间投资的市场准入仍然存在许多限制，一些垄断和半垄断行业，在项目审批、资金优惠政策安排、项目设计施工、原材料供应、项

目投运后的维护等，都向本系统的直属企业倾斜。在电力、铁路、公路、水利、交通、能源、邮政电信和市政设施等行业，不仅民营企业

难以进入，就是非本行业的国有企业也难以进入。在交通运输及邮电通信行业中，民间投资只占０．７％；在电力、煤气及自来水的生产

和供应业中，民间投资只占３．２％。 

    有专家估计，全国目前至少有１０万亿民间资本在闲置。如何通过合理的政策安排，保证其有机会、有"利"可图、有安全保证，是唤醒

这些民间资本的关键。 

    与此同时，在融资方面，资金短缺和融资难一直是令民间企业头痛的话题。当前我国民营经济的资金来源主要还是靠自我积累，滚动发

展，金融机构对它们的信贷支持力度十分有限。比如北京，２００２年，在全市民营经济的资金来源中，自筹及集资等其他资金来源占全

部资金来源的６２．１％，国内贷款只占２１．７％。据统计，２００２年金融机构对个体私营企业贷款占各项贷款额的比重仅为０．

６％。 

    近十几年来，我国的投融资体制一直处在调整和改革之中，却一直未能到位。怎样才能从体制上确保为民间经济发展提供良好的投融资

环境，日益成为一个不容继续拖延的问题。 

    金融时报评论员认为，我国投融资体制改革进展缓慢，不仅导致了脆弱的银行资本结构，加剧了风险向银行业和中央财政的积聚和集

中，也造成储蓄和投资需求的不对称，影响了储蓄向投资的有效转化，影响了金融资源配置效率，也制约了金融创新的发展。要使我国金

融创新发生质的变化，投融资体制改革要有新突破。根据央行最新统计报告，金融机构各项存款已经突破20万亿元大关，本外币并表的居

民储蓄余额已经达到10万亿。如何把这些资金有效地动员到国民经济的各个方面，使之发挥最大的效益，深化投融资改革是重中之重。投

资主体的多元化，可以有序有效分流储蓄，便利银行企业居民的资产选择。在当前情况下，可考虑以发展债券市场作为投融资体制改革的

突破口，以期起到约束地方政府、硬化对资金约束、减轻银行压力、培育金融市场多重效果，从根本上营造创新的经济环境。 

    许健博士认为：中国直接融资与间接融资的比重已经从２０世纪９０年代初的０．０４∶１提高到现在的０．１２∶１。但广义储蓄增

长幅度中，可用于直接融资比重的资金数量很有限，可支配国民收入除了消费的资金增量，基本流入银行。"这不是一件好事"。 

    基于新的投融资体制改革的框架，国家发改委的官员向《财经时报》描述了债券市场的大致发展思路：成为全国统一的、多层次的、面

向所有金融机构及企业法人和个人投资者的市场；根据国际经验，场外批发市场是主体，场内零售市场是补充；银行间市场与交易所市场

的相互联结主要通过交易主体的相互交叉来实现；中央银行通过债券公开市场业务操作，控制货币供应量和利率水平，实现货币政策目

标。 

    国家发展和改革委员会主任马凯近日表示，面对"非典"对国内投资造成的负面影响，国家发改委将出台一系列措施，以保证对经济的拉

动作用不会被削弱，其中最重要的一项就是要在年内进行投融资体制改革，提高投资主体的积极性。他还表示，投融资体制改革是发改委

成立后转变职能的一项重大任务。可以想见，这一任务必定非常艰巨，因为现实要求这项改革向纵深推进，取得实质性的突破，包括体制

框架的确立，这些都需要在广泛征求意见的基础上不断加以完善。 
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