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王国刚：金融创新与多层次资本市场体系建立(10月12日)

文章作者：

    从体制创新来看，需要着力解决三方面问题：即调整分部门管理的行政体制，实行资本市场归口监管，以消解由“政出多门”所引致的

各种问题；变机构监管为业务监管、市场监管和行为监管，取消对非证券类金融机构及其他机构进入资本市场的限制；在证券发行、机构设

立等方面，取消审批制，实行登记制，变行政“管制”为行政监管，将监管重心放在积极推进多层次资本市场体系建立和打击违法违规行为方

面。 

  从市场创新来看，要特别注意解决五方面问题：第一，制定有关设立各层次资本市场等制度，只要符合制度规范的就予以批准设立；第

二，避免运用行政机制设立各层次资本市场；第三，避免市场垄断，鼓励市场组织之间的有效竞争，同时，建立市场组织的退出机制；第

四，分离行政监管部门与市场组织之间的职能；第五，建立多层次资本市场体系中的递进机制和递退机制。 

  从运作方式创新来看，应取消证券发行的审批制和具有审批性质的核准制，实行证券发行的登记制，培育相对独立的证券发行市场；改

变证券发行、证券上市和证券交易联为一体的市场格局，实现证券发行与证券上市的分立，分散证券集中在交易所上市交易所带来的各种风

险；调整单纯做多的机制，实行做多与做空并行的机制，给投资者更多的选择机会；完善退市机制，化解可能累积的风险。 

  从产品创新来看，首先，积极发展公司债券，扩大公司债券发行规模，使公司债券成为三大基本证券的主体性证券品种，为后续的产品

创新提供基础性条件；其次，积极推进资产证券化进程，同时，运用资产证券化机制，提高金融业和实体经济部门的整体资产质量；第三，

积极推进商业票据、短期融资债券、信用衍生产品等的发展，有效发挥金融机制分散和化解金融风险的功能；第四，积极发展金融衍生产

品，提高资本市场服务于实体经济发展的能力。 

  从机构创新来看，着重解决四个问题：在推进金融混业经营的过程中，应准许商业银行等机构有条件地从事财务顾问、证券咨询等业务

活动，并由此促进资本市场中的业务竞争、服务竞争和创新竞争，有效提升各类金融机构服务于实体经济部门的能力和质量；要积极培育专

业经纪人，以满足不同投资者的各类需求；要积极发展专业化资产管理机构，同时，应积极发展具有资产管理功能的投资顾问公司（或投资

咨询公司），提高资产管理领域中的市场竞争力度和资产管理水平；应突破由国有资本独资或控股的金融机构股权结构，积极鼓励民营资本

和外资加盟中资金融机构，提高其市场竞争力和市场创新力。 
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