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大力发展直接融资服务的重要意义

满足企业多元化融资需求，促进企
业发展壮大。
在我国进入经济发展新常态的背景下，对于具有制度、资源、信用以及技术等优势
的大型企业或国有企业而言，较易通过金融市场进行直接融资，而中小企业要想通
过直接融资渠道获得资金则相对困难。我国资本市场关于企业上市有着相对较严格
的审批规定和标准限制，较高门槛的入市条件让我国大多数企业的直接融资需求得
不到满足，部分成立时间不长以及各方面还处于初级发展阶段的小微企业受限于自
身体制、财务不够健全等原因较难获得直接融资的支持。和国际上融资结构进行对
比，我国中小企业直接融资仅占5%，而国际上占70%左右。

这一问题也引起了我国政府及相关部门的高度重视，如中国证券监督管理委员会在
2017年多次提到，发展我国金融市场要提高直接融资比重，拓宽资金流向有融资需
求的中小型企业的渠道和路径。中小型企业作为实体经济的主体支撑着国民经济，
承载着稳定经济社会的重要责任。近年来，我国中小型企业占总企业数比重近97%
，并贡献了中国60%以上的国内生产总值以及50%以上的税收，创造了近80%的城
镇就业。随着直接融资市场的发展，只有通过股票与债券等方式在金融市场上不断
完善直接融资，才能使中小型企业获得长期稳定的资金，改善资本结构，从而推动
实体经济可持续健康发展。

提高资源配置效率，释放经济发展活力。
随着我国经济发展方式由规模速度型粗放增长向质量效率型集约增长转变，我国政
府也由追求资源投入数量转向更加注重提高资源配置效率，从而释放经济发展活力
。其中，金融市场是提高资源配置效率、优化资源配置结构的重要领域和手段。因
此，要大力发展直接融资，建立和完善合理的融资结构，从过度依赖银行业的间接
融资结构向包含股权融资、债券融资以及资产证券化融资等多元化直接融资方式在
内的融资结构优化演变，有效地提高要素配置效率，更好地发挥金融服务实体经济
的作用。

降低系统性风险，维持经济健康稳定。
直接融资，特别是股权融资和债券融资，有利于分散和降低金融风险，更有利于促
进我国金融体制改革，维持宏观经济稳定可持续发展，这主要表现为以下两个方面
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：一方面是直接融资市场透明度高，便于政府和市场主体进行管理和监督。直接融
资从发行到交易，再到资金运用的整个过程都在融资市场上公开，使得从社会到企
业，从政府到中介机构，都可以对直接融资过程进行有力地管理和监督，与之相配
套的法律制度也保证了监管部门依法治市，交易程序依法运行；另一方面，明确了
发行主体与投资主体的债权债务关系。在我国现有融资市场发展条件下，直接融资
使发行主体和投资主体风险共担、利益共享，有利于丰富企业融资结构的层次，改
善企业资本结构，提高企业运营效率，拓宽风险承担主体范围，减轻银行业风险承
担压力，有助于减少我国金融系统性风险。

四川省遂宁市直接融资发展现状

股票方面。
1996年至2010年，自第一家上市公司沱牌曲酒上市以来，遂宁市先后有6家公司登
陆A股，其中2家在上海证券交易所主板上市、2家在深圳证券交易所（以下简称“
深交所”）主板上市、2家在深交所中小板上市；射洪市和船山区各分布3家，其余
区县无上市公司（表1）。截至2022年10月末，除已于2019年退市的印纪传媒，
全市实际存续的上市公司有5家，目前上市公司数量居四川省第4位（全省有5家上
市公司的地市州有3个），占全省比重为3%（图1）。目前，全市共有9家拟上市企
业正在进行上市培育，其中已到四川证监局辅导备案企业1家，券商辅导培育企业8
家。

表1 四川省遂宁市辖内上市公司基本情况

注：数据截至2022年11月24日

债券方面（主要指信用债）。
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2022年以来，遂宁市共有8家企业发行了10期企业债、中期票据（以下简称“MT
N”）、定向工具（以下简称“PPN”）等直接债务融资工具，金额为48.7亿元，
同比增长12.73%，发行规模连续三年实现正增长，但仍低于各项贷款同比增速2.6
1个百分点，发行规模居四川省第10位，占该省比重为1.1%，从发行数量看，占四
川省比重为2%，排第7位（图2）。

图2 2022年1一10月四川省信用债发行数量地市州分布
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