
 

刘晓春：金融支持实体经济

不是简单让利 
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意见领袖 | 刘晓春 

 

金融支持实体经济，就是摆正金融在经济社会中的位置。金融的产生，

就是因应实体经济的需要。没有实体经济作为基础，金融就是空中楼阁。

在当前形势下，提出金融要回归本源，支持实体经济，是有重要的现实意

义的。 

首先，长期以来，一些国家和地区，由于资本逐利，片面强调占据经

济食物链顶端，资源要素大量集聚于金融领域，金融脱离实体经济过度发

展，挤出实体经济，造成产业空心化，不仅经济结构不合理，更带来很大

的社会治理问题。同时，这些社会经济风险还进一步外溢到全世界，给其

他国家经济带来巨大风险。这是我们需要正视并吸取的教训。 
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其次，就中国自身来看，金融在支持改革开放、促进经济高速增长中

发挥着重要的作用，金融业自身的规模和经营能力也得到了长足的发展，

但过去由于发展过程中监管经验不足，造成一定程度金融领域监管套利、

影子银行、资金空转等现象，一方面挤压了实体经济的资源，另一方面也

造成一定的系统性风险。 

再次，从当前国际地域政治竞争的角度看，面对美国无节操的全方位

打压，中国必须有一个稳健的经济结构才能顶住压力。摆正金融与实体经

济的关系，是经济保持健康稳定的基本前提，也是经济保持韧性、抗击打

压的基础。 

理性认识实体经济 

金融支持实体经济，就是要发挥金融有效配置市场资源、加速资本积

累推进扩大再生产、推进科技创新和科技成果产业化的正面作用，抑制投

机操作、资金空转、挤压实体经济的负面影响，确保经济高质量发展。反

过来看，金融体系并不是孤立的，只有稳固的实体经济结构，才能保障金

融体系的稳定运行。 

金融支持实体经济，需要我们理性认识实体经济。所谓实体经济，并

不简单地等同于制造企业。凡是创造社会经济价值和有助于价值实现的行

业和企业，都属于实体经济范畴。即使是同样的企业和行业，如果不再创

造社会经济价值或者无助于价值的实现，只是搞各种资本炒作、交易空转

等，就不是实体经济范畴。即使是第一产业、第二产业，具体到微观主体，
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金融支持的应该是健康的、创新的、有效益、有前景的企业，而不是凡是

第一产业、第二产业的企业都必须支持。这是金融作为有效配置市场资源

功能的题中应有之义。 

这就牵涉到近年来广为流传的企业“融资难、融资贵”的问题。所谓

“融资难、融资贵”是一个似是而非的说法。 

首先说“融资贵”。人们的直观感觉认为，资金价格是由金融机构决

定的，实际上资金基本价格是由市场资金供求关系决定的，金融机构只是

资金供需两端的中介，所以金融机构给出的价格是被动的，而不是主动的，

从这个意义上来说，金融机构并不是资金价格的真正决定方。除了国内基

本的资金供求关系，国内资金价格还受到国际资金价格变动的影响。 

此外，融资价格（比如贷款利息）还包含了融资人（借款人）自身的

风险溢价，融资人实际上也是资金价格的一个决定方。在现代中央银行体

制下，央行的基准利率给市场资金价格提供了一个基础或基准，而央行则

是根据宏观经济的状况在调节基准利率，央行调节基准利率，同样不是空

穴来风。所以，从这个角度说，市场利率（资金价格）是中性的，是各种

因素综合作用的结果，不能简单地说贵与不贵。 

另一方面，资金价格本身，还起到一个非常重要的市场作用，淘汰没

有盈利能力（即承受不起市场资金价格）的市场主体，让宝贵的资源真正

配置给能有效创造社会价值的市场主体。资金价格要起到这样的调节作用，

确实必须“贵”。明白了资金价格的原理，再来讲“融资难”就容易了。 
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与融资人总是嫌融资贵一样，所有融资人都希望资金越多越好。无论

是企业还是个人，有资金需求并不等于这些需求是有效需求。所谓有效需

求，是指有支付能力的需求，就融资而言，就是有还款和支付利息能力的

融资需求才是有效融资需求。 

现实情况是，一方面社会上没有区分有效需求和无效需求喊“融资

难”，一方面是银行等金融机构出现资产荒，找不到好的融资人。银行作

为商业机构，需要盈利，所以有极强的放贷欲望，只要能保障信贷资金安

全，并能收取合理利息的市场主体，就愿意对其发放贷款。保障信贷资金

安全，实质上就是保障存款人的资金安全。如果金融在支持实体经济中支

持了许多低效能、高杠杆、无序扩张的企业，这既不符合高质量发展的要

求，也会弱化中国的经济基础，无法抵御外来的冲击。 

所以，“融资难、融资贵”不能单纯从金融机构方面找原因和解决方

案，关键还是融资人要不断提高自身的经营管理能力，赢得市场的信任。

同时，还应该加大改革开放力度，加强市场法治建设，为融资人营造良好

的营商环境。 

当然，我们还是应该看到，在加强科技创新的当下，由于一些新兴产

业、行业与传统行业的发展模式有很大的不同，金融机构传统的风险评估

模式不能适应这些企业的特点，确实造成了“融资难”的问题，这需要金

融机构积极创新，寻找新的业务模式和产品。 

比如，在银行信贷方面，能否创新针对科创企业的新贷款模式等。这
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方面还需要发挥有效政府的作用，监管和财政等部门，也要有相应的支持

政策，引导金融机构积极进行这方面的创新。 

银行需要合理的利润 

金融支持实体经济高质量发展，前提是金融自身必须健康和强壮。商

业银行是金融支持实体经济的主要力量。商业银行作为一个商业机构，需

要在市场竞争与互动中实现合理的利润，以确保持续的支持实体经济的能

力。 

商业银行所获得的合理利润，是在与所有市场参与者的互动竞争中产

生的，并不是单纯银行间的竞争产生的。所有市场参与者都应该在市场竞

争中获得利润，而不是靠其他部门让利获得收益。 

如果我们的企业，无论是国有还是民营，没有市场竞争力，都要靠其

他部门让利，这样的企业怎么有能力参与国际竞争？这样的企业也不符合

高质量发展的要求。所以，企业发展的根本还是要发挥企业家精神，提升

经营管理能力、提升创新能力、提升开拓市场的能力。 

目前在 A 股市场上，上市银行的资产利润率比非银行上市企业低很多，

这体现了银行业高杠杆经营的特点。但上市银行的资本利润率则略高于非

银行企业平均水平，即使如此，上市银行的盈利能力也只排在 A 股市场所

有行业的第 11 位，属于中上盈利水平。 

这说明，在中国，银行业并不是暴利或高利润行业，获取的是社会平

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_48986


