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公司融资结构与政府监管关系研究 

 
 

从公司本质的价值特征出发，融资结构与政府监管必将紧

密联系在一起。融资结构与政府监管具有互动性特征，是一个

不断优化的过程。融资结构的本质功能就是价值创造。公司基

于外部环境和内部环境的变化，不断适时地对融资结构进行动

态调整，在保证公司处于财务安全状态的同时，实现公司价值

最大化。政府监管是在以市场机制为基础的体制条件下，政府

为解决市场失灵、规范市场秩序，干预和干涉经济主体活动的

行为。从公司发展来看，在一定经济、法律环境下，公司价值

取决于其所处行业的市场结构、市场行为和市场绩效。政府应

当通过对市场结构、市场行为和市场绩效的有效监管，达到优

化竞争，从而影响公司融资结构、行为和绩效。对公司融资行
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为监管改革既要遵循现代市场经济条件下监管的一般规律，又

要满足经济体制转变、资本市场增长方式转变的特殊要求。重

点应做好以下工作： 

一、政府监管应有助于公司融资结构的优化。理论研究和

实践均证明，政府监管是一种有效的政府治理工具，但必须正

确使用才能够有效的弥补市场不足，促进公司健康发展，维护

市场经济的健康发展。由于我国正处于经济转型期，政府制定

的监管政策，必须针对我国经济发展现状和现实社会的需求，

要有助于引导公司融资结构科学合理演化。 

二、要协调好政府监管与市场的关系。现代市场经济体制

的一个共同特点，即都是政府干预之下的市场经济。竞争性市

场和政府监管都必不可少。但监管权力与自由市场并不是非此

即彼的关系，政府和市场都有自身无法克服的缺陷，这就决定

了两者相互结合的必然性。 

虽然政府是维护现代市场经济秩序的一个极为重要的角

色，但政府监管必须尊重市场规律、保障市场主体权利。在我

国经济转型时期，虽然政府职能范围在宏观层面上已明确确定

在对宏观调控、市场监管、社会管理和公共服务等四大职能上，

但在实践中，政府对经济社会的管理往往因为宏观职能和微观

监管之间缺乏有效的沟通而造成不同领域政府监管行为的缺

位、越位甚至不作为。但是，不管政府监管如何改革，都必须

明确现实中的市场经济必然是自由竞争和政府监管的适度结
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合。 

三、政府监管的价值取向。政府对公司融资行为进行科学

合理监管可以减少公司利益相关者间的矛盾损失，提高资源配

置效率，降低社会成本。然而现实中融资结构复杂性的存在，

各影响因素的交织重叠，给政府监管带来极大的挑战。在现阶

段，政府监管的价值取向要体现以下几方面特征:（1）要适应

国际化竞争。（2）要有助于推进经济体制改革。（3）要适应现

代经济发展形势。 

四、监管要进行成本效益分析。政府对公司融资行为进行

监管的目标是提高资源分配效率，增进社会公共福利，实现各

个群体利益的均衡。目前需要改进的是政府监管的手段，控制

政府监管的成本，要有助于促进公司的发展。在不同的经济发

展阶段，不同的经济、市场、技术、制度环境下，实现增进社

会福利目标的政府监管模式应有所区别。长期以来，我国融资

监管重市场准入管理，轻持续性监管；重合规性监管，轻风险

性监管，监管过度与监管不足同时并存。因此，今后对公司融

资监管改革应在监管重点、监管方式、监管的落实等方面加大

改革力度。尤其要避免监管被滥用，以及由于监管者的偏好而

导致的监管失灵问题。 

五、构建符合我国国情的资本市场执法监管机制。公司融

资结构的优化离不开健康的资本市场。资本市场的健康发展需

要探索加强执法监管的新途径，要从根本上转变行政性的管理
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方式，不断提高运用法治思维深化改革、推动发展、化解矛盾、

维护稳定的能力。主要包括：（1）建立健全立法保障机制，加

大制度供给。（2）要建立健全高效的行政执法机制，努力提高

监管效率和能力。（3）建立健全制约型监管机制。要最大限度

地提高执法监管的科学性和公允性，同时形成有效的内部制约

制衡机制。（4）建立健全各政府监管部门的协同机制，提高风

险防范和处置能力。 

 

 

 

                                           （撰稿人：杨忠智） 
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