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时报观察

In Our Eyes

投资不畅卡在哪里？

证券时报记者 许岩

一边是拉动投资稳增长的需求强

烈，一边是大量财政资金“呼呼大睡” ，

有钱不花，原因何在？

财政资金向来都是香饽饽， 一些

地方政府争取财政拨款时绞尽脑汁，

但数据却显示， 千方百计争取过来的

资金，有相当数量没有发挥作用，成为

“沉睡资金” 。民生工程的财政拨款已

经到位，可工程却迟迟不开工，项目久

久不上马，可谓“一边闲着草，一边饿

死牛” 。

这种现状， 与人们的惯常认识大

相径庭。 上项目，拉投资，一直是地方

政府的“招牌菜” ，因为经济增速直接

关系到地方官员的政绩， 而且在缺乏

有效监管的情况下， 工程发包中还存

在一定的寻租空间。 一些地方官员在

项目上马中的“慵懒” ，应该同政绩观

念的进步和监管措施加强有很大关

系。 个别官员抱着多做多错、 少做少

错、不做不错的思想，看着挺忙就是不

动，“有资金，不开工” 成为常态。

除了一些官员的认识问题之外，

是否还有更深层次的原因呢？

在现行体制下， 中央下拨财政资

金往往要求地方按照一定比例提供配

套资金。 落后地区的地方政府往往对

中央下拨的许多转移支付是“又爱又

恨” ， 原因是中央下拨财政资金对配

套资金要求的比例很高， 这让本来就捉

襟见肘的地方政府， 不得不为如何筹集

到足额的配套资金而发愁犯难。 经济增

速回落， 地方政府平衡财政收支的压力

很大，这也导致项目迟迟无法开工。

地方政府对财政支持的投资建设

热情不再的背后，也有项目需求的对接

问题。 有些时候，地方宁可将下拨财政

资金闲置，也不愿意动用自有资金去完

成不为地方所急需的项目。 比如，地方

楼市去库存压力巨大，但中央财政下拨

的资金却是给棚户区改造的安置房建

设所用，地方政府要是“如期开工” ，住

房库存会增加不少，增大楼市去库存的

压力。

由此可见， 一些地方的财政资金之

所以“呼呼大睡” ，除了地方官员的认识

问题之外， 还有监管的缺位以及原有体

制机制的问题。 认识要扭转， 机制要更

新，彻底解决需要时间。 但是，稳增长任

务时不我待，把财政资金用到实处，需要

来自高层强有力的推动。从 4 月开始，共

召开了 9 次国务院常务会议， 其中有 3

次部署盘活财政存量资金。 近期，6 支国

务院督查队伍正分赴地方， 了解各地贯

彻落实稳增长、促改革、调结构、惠民生

的政策情况。

从更长远来看， 财税体制改革应该

扮演更加重要的角色， 地方政府的财权

和事权的匹配， 应当作为重要的改革抓

手。目前，两批共计两万亿元的地方债置

换额度已经下拨， 相信随着债务风险的

化解，以及预算硬约束的建立，更加透明

高效的地方财政制度将会发挥更大的作

用。作为地方政府来说，一方面需要夯实

财政管理基础，加强基本数据信息、支出

标准、 项目库等各个方面的基础管理工

作，保证资金规范、高效使用；另一方面，

财政拨款要做到专款专用， 而且从款项

的申请， 到款项的划拨， 以及款项的使

用，监管都应该贯穿始终。

大众创业万众创新“国十一条”发布

优化资本市场，扩大创业投资；推动建立战略新兴产业板，加快推进新三板向创业板转板试点

证券时报记者 田楠

国务院昨日发布 《关于大力推进

大众创业万众创新若干政策措施的意

见》，要求在金融市场领域，优化资本

市场，扩大创业投资，大力支持大众创

业万众创新。 《意见》要求积极研究尚

未盈利的互联网和高新技术企业到创

业板发行上市制度，推动在上交所建立

战略新兴产业板，加快推进全国中小企

业股份转让系统向创业板转板试点。

《意见》 共

11

条， 其中有

9

大层

面、

30

项政策措施。 一是创新体制机

制，实现创业便利化；二是优化财税政

策， 强化创业扶持； 三是搞活金融市

场， 实现便捷融资； 四是扩大创业投

资，支持创业起步成长；五是发展创业

服务，构建创业生态；六是建设创业创

新平台，增强支撑作用；七是激发创造

活力，发展创新型创业；八是拓展城乡

创业渠道，实现创业带动就业；九是加

强统筹协调，完善协同机制。

在搞活金融市场、 促进便捷融资

方面，《意见》提出，积极研究尚未盈利

的互联网和高新技术企业到创业板

发行上市制度，推动在上交所建立战

略新兴产业板。 并且，将加快推进全

国中小企业股份转让系统向创业板

转板试点。

川财证券发布的研报称， 战略新

兴产业板定位于新兴和创新领域，淡

化上市硬性财务要求， 适当简化发行

流程。 其融资能力和定价能力强于新

三板， 又为大量在股权结构或盈利指

标方面未达到现有场内市场要求的企

业提供了上市渠道， 该板推出将促进

各证券市场间的良性竞争。

同时，《意见》 支持符合条件的创

业企业上市或发行票据融资， 并鼓励

创业企业通过债券市场筹集资金。 规

范发展服务于中小微企业的区域性股

权市场， 推动建立工商登记部门与区

域性股权市场的股权登记对接机制，

支持股权质押融资。 支持符合条件的

发行主体发行小微企业增信集合债等

企业债券创新品种。

中行国际金融研究所战略发展部

研究员高玉伟表示， 政策进一步放宽

了创业板上市条件， 将鼓励更多的高科

技企业通过股市融资加快发展。 尚未盈

利的创新企业有机会登陆创业板筹措资

金，既是在产业发展上给予重大支持，又

可以在微观上激发大众创业的热情，还

可以增加新股供给， 有着多措并举的示

范效应。

《意见》还就扩大创业投资、丰富创

业融资模式提出要求，将研究制定鼓励

国有资本参与创业投资的系统性政策

措施，完善国有创业投资机构激励约束

机制、监督管理机制。 引导和鼓励中央

企业和其他国有企业参与新兴产业创

业投资基金、设立国有资本创业投资基

金等，充分发挥国有资本在创业创新中

的作用。

沪指失守4900点 机构席位频现买入榜单

继前日尾盘跳水大跌后，A股昨日继续大跌。沪指两日跌278.92点，跌幅达到5.40%，最近两日连续失守5100点、5000点、4900点等多重关口。盘后

数据显示，沪指昨日再度大跌时，机构出现在多只大跌个股买方。
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主板回复积极创业板保持沉默
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希腊与美联储牵绊市场

全球股市迎大考

调整不改牛市成色

国企改革站上风口
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私募基金可入银行间债市

难改通道模式
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招商证券：下半年银行股有三大上涨催化剂

银行及非银板块在上半年走势均大幅落后于大盘，下半年这两大板块将何去何从？招商证券在昨日举行的2015年中期投资策略会上认为，银行

板块受益于改革春风，将迎来三大上涨“催化剂” ，而券商股则需关注主题投资机会。
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理性看待牛市调整
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首超股票型基金
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私募大幅减仓
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A6

吵了半天架

小米是为了做空乐视网？
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交通银行深化改革方案

获国务院批准
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