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王国刚：公司债券是发展民营经济的第一选择（2003年3月25日）

文章作者：王国刚

   中国社会科学院金融研究所副所长王国刚在“中国资本市场开放与发展论坛”上表示，我国资本市场存在品种结构方面的严重缺陷，应及时调

整，大力发展公司债券。 

   在公司债券、政府债券、股票三种证券中，美国的公司债券占50-60％，政府债券占20％，股票在好的时候才超过20％；在亚洲市场，

公司债券的份额则达到近80％，政府债券占10％，股票只占百分之几。而我国资本市场却只关心股票，把作为主体部分的公司债券扔到一

边。去年年底，我国国债和金融债券余额约2.7万亿，股票按可流通市值计算是1.3万亿，而企业债券的余额只有700亿，只占三大品种的

1.6％。 

   王国刚说，在我国资本市场上，一方面资金严重过剩，去年年底银行存款余额达8.7万亿，另一方面中小企业资金严重短缺，两种现象

同时并存。要改变这种状况，必须迅速调整我国资本市场的品种结构，除了继续发展股票、国债外，必须赶快加大力度发展公司债券，使其

逐渐成为三大品种当中占主体地位的证券品种，这对企业的发展至关重要。民营企业可以借此获得足够的资金来参加国民经济的结构调整，

参加国有经济的体制改造。因此，要解决问题的第一选择是公司债券。 

   他同时指出，三年期或五年期以上的公司债券在国际上是作为“准资本”对待的，而对任何公司的财务风险来讲，主要是由短期负债或者

是流动负债造成的，因此，如果发行的是三年期或五年期以上的公司债券，不会像某些人担心的那样增加企业的资产负债率，相反会使企业

的准资本大大增加，从而增强企业实力。 
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