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“十三五”规划纲要提出

深化创业板新三板改革

证券时报记者 曾福斌

《国民经济和社会发展第十三个

五年（

2016－2020

年）规划纲要》昨日

正式发布。 其中提到加快金融体制改

革，提高直接融资比重，创造条件实施

股票发行注册制。 改革金融监管框架

等金融市场关注的热点问题在《纲要》

中也都有体现。

《纲要》提出，完善金融机构和市

场体系，促进资本市场健康发展，健全

货币政策机制， 深化金融监管体制改

革，健全现代金融体系，提高金融服务

实体经济效率和支持经济转型的能

力，有效防范和化解金融风险。

在健全金融市场体系方面，《纲

要》提出，积极培育公开透明、健康发

展的资本市场，提高直接融资比重，降

低杠杆率。 创造条件实施股票发行注

册制，发展多层次股权融资市场，深化

创业板、新三板改革，规范发展区域性

股权市场， 建立健全转板机制和退出

机制。 完善债券发行注册制和债券市

场基础设施，加快债券市场互联互通。

开发符合创新需求的金融服务， 稳妥

推进债券产品创新， 推进高收益债券

及股债相结合的融资方式， 大力发展

融资租赁服务。健全利率、汇率市场决

定机制， 更好发挥国债收益率曲线定

价基准作用。 推动同业拆借、回购、票

据、外汇、黄金等市场发展。 积极稳妥

推进期货等衍生品市场创新。 加快发

展保险再保险市场， 探索建立保险资

产交易机制。 建立安全高效的金融基

础设施，实施国家金库工程。

湘财证券副总裁、 首席经济学家

李康认为， 目前暂不具备实施注册制

的条件，所以才需要创造条件，但未来

一定是要施行的。 注册制的实施需要

从中国的实际出发， 创造条件包括加

强对信披的严格审查、 加强投资者保

护、完善多层次资本市场、健全制度等

诸多方面。

而提高直接融资比重，主要还是

为了降杠杆、降成本，支持实体经济

发展。 值得一提的是，李克强总理近

日答记者问时就提到，可以通过市场

化债转股的方式来逐步降低企业的

杠杆率。

此外，《纲要》 还提出改革金融监

管框架。 加强金融宏观审慎管理制度

建设，加强统筹协调，改革并完善适应现

代金融市场发展的金融监管框架， 明确

监管职责和风险防范处置责任， 构建货

币政策与审慎管理相协调的金融管理体

制。统筹监管系统重要性金融机构、金融

控股公司和重要金融基础设施， 统筹金

融业综合统计， 强化综合监管和功能监

管。完善中央与地方金融管理体制。健全

符合我国国情和国际标准的监管规则，

建立针对各类投融资行为的功能监管和

切实保护金融消费者合法权益的行为监

管框架，实现金融风险监管全覆盖。完善

国有金融资本管理制度。 加强外汇储备

经营管理，优化外汇储备运用。有效运用

和发展金融风险管理工具， 健全监测预

警、 压力测试、 评估处置和市场稳定机

制，防止发生系统性、区域性金融风险。
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时报观察

In Our Eyes

美联储这次为何不加息

证券时报记者 吴智钢

最近两天， 全球金融市场都在等

待美联储的议息结果。北京时间 17 日

凌晨， 美联储宣布维持联邦基金利率

目标区间在 0.25%至 0.5%。 货币政策

立场保持宽松。

美联储终于不再和全球其他央行

闹别扭了。 金融市场闻声起舞，国际金

价、油价大幅上扬，欧美股市走高，亚太

股市除东京股市外全线上涨，A股市场

中创业板指大涨 5.55%， 沪指站稳在

2900点上方。 美元指数则大幅下挫至

95点附近，创出去年 10月以来的新低。

如果本次美联储继续像去年暗示

过的那样决定加息， 则无疑是和全球

其他央行作对。因为全球经济疲软，除

美国外的各国央行都在纷纷实施降息

等宽松的货币政策， 以提振疲软的经

济。 就在 3 月 10 日，欧洲央行宣布全

面降息， 并且从 4 月份起将资产购买

计划规模由每月 600 亿欧元扩大至

800 亿欧元；3 月 15 日，日本央行决定

维持现有的负利率政策及货币基础年

增幅 80 万亿日元的计划；3 月 16 日，

中国人民银行下调中期借贷便利

（MLF）各期限利率 25 个基点，创出该

货币工具 2014 年面世以来的利率新低。

由于美联储此前的加息引发了全球

资金从新兴经济体流出， 导致大批新兴

经济体货币大幅贬值：去年以来，俄罗斯

卢布、阿根廷比索、墨西哥比索、巴西雷

亚尔等一大批非美货币的汇率被腰斩或

接近腰斩。

美联储加息的边际效应大不如前，

或许是美联储不能明说的暂不加息的另

外一个原因。从历史上看，美联储在相当

长一段时间内充当了世界央行的角色，

过去美联储一呼百应， 每当联储进入加

息周期，全球财富都流向美国，为美国天

量的外债埋单。 但这一次虽然资金仍然

从新兴经济体流出， 但并未悉数流向美

国， 有相当部分的资金流向了黄金和日

元。 自美联储去年 12 月加息后，国际金

价自 1050 美元上升至目前的 1260 美元

附近； 日元对美元则从当初的 120 元上

升至目前的 111 元左右；相应地，美元指

数则跌到了 95 点区间。既然加息不能使

美元走强，不能引导全球财富流向美国，

加息的意义似乎就不大了。

实际上，从美国经济的角度来看，也

未到必须加息的程度。 美国经济复苏领

跑全球，就业数据强劲，但油价大跌不仅

压制了美国的通胀， 而且严重打击了美

国页岩油气革命， 国际经济不景气也使

得美国产品的出口严重受阻， 而加息无

疑会进一步打击美国的出口部门。

在全球经济一体化的当下，全球经济

不景气， 美国经济一枝独秀自然难以持

久。 美联储和全球其他各国央行站到一

起，进行结构性改革，实行宽松的货币政

策，共同提振全球经济，岂不皆大欢喜？

人民币中间价大涨211点 资金外流压力或减缓
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