
李克强主持召开促进社会投资健康发展工作会议指出

依靠改革力度促升社会投资“温度”

据新华社电

7

月

18

日，中共中央政治局常委、

国务院总理李克强主持召开各省（区、

市） 政府负责人促进社会投资健康发

展工作会议，作出进一步部署。

会上，吉林省长蒋超良、江苏省

长石泰峰、安徽省长李锦斌、广东省

长朱小丹、 广西壮族自治区主席陈

武、四川省长尹力作了汇报。 大家认

为，近年来，党中央、国务院出台一系

列改革措施， 有效激发了社会投资特

别是民间投资活力， 为稳增长、 调结

构、补短板、惠民生提供了有力支撑。

上半年经济运行平稳，结构向好。但由

于当前世界经济低迷、 国内经济下行

压力较大、部分行业产能过剩等，社会

投资增速出现明显回落，问题比较突

出。 大家结合实际提出建议。 李克强

与他们深入交流。

李克强说，我国仍处于工业化、新

型城镇化进程中， 扩大有效投资具有

很强的关联效应、 乘数效应、 结构效

应，并可拉动消费和增加就业，是适度

扩大总需求、 以供给侧结构性改革为

主线推动发展的重要方面。 社会投资

包括民间投资和混合所有制投资，要

坚持“两个毫不动摇”，抓住产业升级、

新经济成长以及加强基础设施和公共

服务等薄弱领域建设带来投资空间拓

展的机遇，顺应新旧动能转换趋势，在

用好有限的政府资金的同时， 加强对

社会资金的引导，防止投向产能过剩、

污染环境的行业等， 而是更多用于补

齐短板、 优化结构和大众创业万众创

新、培育新动能、改善民生等方面，发

挥促进发展的千钧之力。

李克强指出，激发社会投资活力，

既是发展问题，也是改革问题，要依靠

改革的力度促升社会投资的 “温度”。

一是持续推进简政放权、放管结合、优

化服务等改革， 不仅进一步放宽市场

准入、简化行政程序，而且摘掉所有制

歧视的“有色眼镜”，破除地方保护主

义， 清除各类制约社会投资的显性或

隐性障碍，降低制度性交易成本，营造

更优的投资环境。 二是落实好营改增

等减税清费政策， 实施稳健的货币政

策要注重创新金融对实体经济特别是

中小微企业的服务， 进一步规范和清

理贷款中间环节收费， 引导金融机构

合理控制存贷款利差， 降低企业融资

成本， 赋予贴近企业的基层金融机构

合理信贷权，积极发展股权融资，有效

缓解融资难、融资贵问题，逐步降低实

体经济杠杆率。强化法律保障，增强市

场契约精神， 尽快开展清理偿还政府

欠款专项工作，保障企业合法权益。三是

创新投资方式，统筹推进价格等改革，推

广完善政府与社会资本合作模式， 不仅

在短缺的基础设施领域要加大力度，而

且要吸引社会投资更多进入教育、医疗、

养老等社会服务领域， 积极的财政政策

要起到“四两拨千斤”的作用。 “十三五”

规划确定的重大项目、 重大工程和地方

规划明确的重点项目， 有条件的都要创

新机制，鼓励吸引社会资本投入，并合理

保护其合法权益。

李克强强调，各地区各有关部门要

全力抓好既定措施落实， 防止政策 “悬

空”。完善政企沟通机制，反对不作为，提

振企业信心，建立新型政商关系，调动

各方面积极性。 总结推广先进经验，进

一步完善激励约束和容错纠错机制，促

进形成竞相推改革、调结构、抓发展的

局面。
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今年以来，浙江跨境电商快速增长，仅义乌一地今年上半年就实现电子商务贸易额 720亿元，同比增长 17%；跨境快递日均出货 60万票，同比增长 33%，出

境目的地覆盖全球 127 个国家和地区。 图为 7 月 19日，中国邮政义乌市分公司员工在邮政跨境电子商务义乌基地按国家路向分拣包裹，当日该基地的邮件吞吐

量达 10万件。 CFP/ 供图

浙江跨境电商快速增长

义乌跨境快递日均出货达60万票

东北特钢债券违约

何以牵出国开行

证券时报记者 李东亮

一则国开行提请证监会、 银监

会、 发改委暂停辽宁省政府及企业融

资， 并倡议所有金融机构全面停止购

买辽宁省政府及企业债券的消息，再

度将东北特钢债券违约事件推上风

口浪尖。

尽管国开行随后予以澄清， 并称

国开行作为中介机构不具备提起议案

的职能和权利， 但东北特钢债券违约

最终牵出承销商国开行， 背后所隐藏

的问题却不得不引发社会各界思考。

首先，作为承销商的国开行轻易

陷入上述“消息”中，背后是社会各界

对主承销商在债券违约过程中应该

担当角色的认知误区。 根据《银行间

债券市场非金融企业债务融资工具中

介服务规则》， 主承销商应督促企业

按时兑付债务融资工具本息， 或履行

约定的支付义务。 企业不履行债务

时，除非投资者自行追偿或委托他人

进行追偿，否则主承销商应履行代理

追偿职责。

由上可见，在债券出现违约时，中

介机构的权利和职责边界是督促企业

偿付、代理投资者追偿。但在我国社会

目前的认知来看， 中介机构有责任代

理偿付，并有权利要求发行人偿付。

表现在形式上， 诸如围堵中介机构

办公场所，利用舆论“引导” 公众，进而

对中介机构施压等， 包括这次舆论将投

资者的议案和倡议硬生生安插在国开行

身上。 这是在利用国开行政策性银行身

份和辽宁省的政府背景， 同时向国开行

和辽宁省政府施压。

实际上， 这在过往债券和理财产品

刚兑的时代十分奏效。 但目前债券刚兑

已被打破， 投资者买者自负的理念需要

长期培养， 社会和舆论对债券违约认知

同样需要更为理性和成熟， 以免一则债

券违约的经济事件最终演变为社会事件

并走向复杂化。

其次， 发债主体经营过程的监督及

约束目前尚存实践空白， 主承销商是否

应该负责监督仍存争议。

主业亏损严重和现金流枯竭往往是

公司债券违约的原因， 但东北特钢是个

例外。 该公司债券最大的问题在于利息

保障倍数（息税前利润 / 利息费用）过

低， 而又缺乏相应的机构监督这一动态

指标， 以及债券合约中缺乏约束利息保

障倍数的条款。

据报道， 作为我国北方最大的特钢

企业， 东北特钢 2015 年利润总额达到

2.2 亿元，同比增长 30%。 但东北特钢债

券的利息保障倍数多年来维持在 1.1 倍

左右，加之负债结构严重短期化，一旦外

部融资环境发生剧烈变化， 公司连续出

现违约便在情理之中。

这在过往多起债券违约案例中并不

常见，尚未引起社会各界足够重视。如何

通过强制性的合约条款约束发行人的日

常经营行为，更好地保护投资者利益，是

社会各界必须考虑的重要问题。

借鉴境外成熟市场的经验， 我国投

资者也应该要求发行人及其子公司维持

较高的利息保障倍数， 并执行保守的投

资策略， 禁止资产划转和过多的关联交

易等损害投资者利益的行为。

不过，由谁来执行监督发行人日常经

营中是否有危及债券投资者利益的行

为，目前尚存在一定争议。 社会各界普遍

的看法是，按照谁受益谁负责的原则，应

该由主承销商来执行； 而承销机构则认

为，承销机构不应有限受益，却无限担责。
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