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院重大课题：金融混业经营和建立多层次资本市场体系

文章作者：

    《金融混业经营和建立多层次资本市场体系》课题是中国社会科学院重大课题，主持人是王国刚研究员。立项时间2004年4月，预计结项时间2006

年4月。 

    本课题研究的主要问题包括：(1)金融混业经营。金融混业经营是国际上绝大多数国家200多年来的金融业体制格局。我国自1993年以

后实行了金融分业体制，并认为这借鉴了美国1933年以后的金融体制。本课题将深入研究金融混业经营的理论根据，在此基础上，分析美

国1933年以后的金融体制格局和金融发展走势，由此证明，美国等发达国家从未实行过金融分业体制。中国的金融分业体制是中国体制转

轨和1993年特定条件的产物，它只能用中国的实践予以解释。随着金融业改革开放进程的进一步展开，实现金融混业经营已是大势所趋，

由此，需要解决金融混业经营条件下的金融市场运行体系、金融产品创新机制、金融机构功能定位和金融监管体系等一系列政策乃至制度问

题。(2)建立多层次资本市场体系。建立多层次资本市场体系是我国资本市场发展的目标模式。但如何建立多层次资本市场体系，却有待深

入探讨。主要表现在：第一，建立多层次资本市场体系的理论根据和实践条件。其中包括，建立多层次资本市场体系是否只是由发展中国家

特殊条件决定的？这种多层次资本市场体系是一项有限期限内的政策取向还是一项长期的金融市场发展战略？第二，多层次资本市场体系是

否只是多层次股票市场？是否应当包括多层次的债券市场、金融衍生产品市场和其他金融市场？第三，多层次资本市场体系，是包括多层次

的证券发行市场和交易市场，还是基本由多层次交易市场体系构成？第四，建立多层次资本市场体系，是运用行政机制来建立全国性市场体

系，还是运用市场机制来建立具有辐射全国和辐射区域的各类市场体系？第五，多层次资本市场体系下的监管体制，是实行全国集中统一的

监管还是依法监管？第六，在建立多层次资本市场体系过程中，如何改革目前存在的多头监管体制，如何解决资本市场中存在的一系列历史

遗留问题？(3)金融混业经营与建立多层次资本市场体系的关系。多层次资本市场体系的基础在于多层次多元化的金融产品。要实现金融产

品的创新，在金融分业体制下几乎是不可能的，因此，需要深入探讨发展多层次资本市场体系与建立金融混业体制彼此间的内在机理。金融

产品是由金融机构开发和经营的，也是金融机构提供金融服务的基本载体。要实现金融产品创新，金融机构就必须实现功能转换，即改变由

金融分业体制所定义的金融机构功能格局，实现金融机构之间的功能整合和功能重组。实际上，绝大多数创新性金融产品都是在金融机构功

能整合和重组中开发的。在混业经营体制中，金融监管体制也将创新调整，不仅应变机构监管为功能监管，而且监管部门也将发生新的监管

功能调整。 

    本课题研究将在以下方面有所突破：(1)金融混业经营理论。金融混业经营是一个基本而重要的金融理论问题。迄今国内外学者均从实

践角度探讨金融混业体制，极少深入探讨金融混业体制的理论根据。鉴此，本课题对金融混业经营的理论探讨将具有重要的突破意义。(2)

金融控股公司。金融控股公司被国内一些认为是金融分业营体制向金融混业体制转变的基本模式，但这种认识是错误的。本课题将系统分析

控股公司的各种模式，并据此分析金融混业体制中的金融机构业务模式，在此基础上，探讨金融控股公司形成的条件和特点。(3)多层次资

本市场体系的基本内涵。本课题将对建立多层次资本市场体系的理论根据和实践条件进行全面深入的探讨，以回答为什么“建立多层次资本

市场体系”是金融发展的一项基本战略。在此基础上，本课题将对多层次资本市场体系的基本内含、基本要求和内在机理进行深入探讨，以

明确政策指导思想和基本取向。(4)资本市场与金融发展。自20世纪90年代中期以后，在我国实践中发生了资金相对过剩和资金相对紧缺并

存的现象。迄今，对此缺乏系统的金融理论解释，本课题将深入探讨这种现象存在的金融机理，并提出对应的金融解决方案。(5)资本市场

发展与金融机构的功能调整。建立以资本市场为基础以商业银行为主体的金融体系是我国金融发展的必然走势，为此，需要深入探讨商业银

行如何利用资本市场机制来发展其业务、保险公司如何利用资本市场机制来增强市场竞争力等一系列问题。这些问题的探讨，将突破目前金

融研究中由分业体制所引致的局限性，从而，将金融研究视野从“分业”引向“金融业”，并由此得出一系列新的认识。(6)金融混业体制下的

金融创新。本课题以金融混业体制为背景以资本市场为基础，由此，将深入探讨金融体制创新、金融机制创新、金融产品创新、金融机构创

新和金融市场创新。这些创新将突破目前的一系列认识和制度限制。(7)金融监管体制的调整。金融监管的重心在于防范风险，这是近年来

有关金融研究得出的较为普遍的认识。本课题研究认为，金融风险是复杂的分层次的。金融监管的首要任务不是防范风险，而是纠查违法违

规行为。防范金融风险的机制体系，应以法律法规为基本，以非系统风险由各市场主体分别独自承担为基础。(8)资本市场的国际接轨。本

课题将从金融发展的整体要求出发，深入探讨我国资本市场体系的国际接轨，尤其是考虑到资本账户开放、汇率形成机制调整和国家经济主

权等要求。这将突破目前存在的“为开放而开放”、“为政绩而开放”、“为形象而开放”等认识。 

    本课题研究的意义主要有：(1)从基本理论的高度探讨了金融混业经营的基本机理和运行机制，为实现金融混业体制奠立了理论基础，

同时，也为后人继续探讨金融混业经营的基本理论搭建了一个较高的理论平台。(2)从基本理论的高度探讨了建立多层次资本市场体系的基

本机理和制度安排，为实现推进多层次资本市场体系建设奠立了理论基础，同时，也为后人继续探讨多层次资本市场体系的基本理论搭建了

一个较高的理论平台。(3)从基本理论的高度探讨了金融创新的体制基础和市场基础，为选择金融创新的制度安排奠立了理论基础，同时，

也为后人继续探讨金融创新基本理论搭建了一个较高的理论平台。(4)从金融国际化和全球化角度，系统地探讨了我国金融组织结构、金融

市场结构、金融产品结构和金融监管体制的政策选择和实施步骤，为这些方面的实践展开提供可参考的意见。 
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