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class="mar10"> 百考试题与您一起关注：股本贷款的研究自去

年经历一波三折后，再次有了开禁的可能。 据获悉，银监会

研究的股本贷款相关管理办法春节前遭停之后，发改委财政

金融司正在着手研究类似的办法。二者研究的目的如出一辙

，即解决本轮投资中暴露出来的政府项目资本金缺口问题。 

放开股本贷款并不是唯一的解决地方投资资本金缺口的办法

，除此之外，中央国债转贷地方等亦是研究中方案之一。 但

毫无疑问的是，如果可以放开银行股本贷款，它相较于国债

转贷地方而言，将能释放更大的信用额度，且负债规模控制

的主动权将由中央转移地方，地方政府将依托各类融资平台

掌握更多融资的主动性。 一波三折的研究 2月16日，致电发

改委财政金融司，其内部人士承认，正在研究项目资本金贷

款，但对于具体的内涵、机构准入标准等则语焉不详。记者

获悉，这个办法可能就是《政府特定投资项目中长期贷款管

理办法》。 相关人士透露，所谓“投资项目中长期贷款”，

其实就是项目资本金贷款。从这个意义上说，银监会在去年

已经进行了类似的研究。 自去年底全国确定以投资拉动内需

的主基调以来，各地的项目资本金问题就日益突出，并成为

银监会迅速着手研究的重要原因。 消息人士透露，股本贷款

管理办法由银监会监管一部牵头，多个部门参与，并形成了

办法初稿。 但最终发现，在多部门的参与下，股本贷款管理

办法的内涵、准入标准逐步放大了。 “起初只是想研究项目



资本金贷款，但是最后的内涵扩大到了广义的股本贷款，即

一般企业的股本融资也包含在内了。”相关人士透露，而在

机构的准入上也较设想有了放宽。 在内部的征求意见中，对

于这个办法的声音并不一致。 有声音认为，这无疑对于现行

的法规是一种挑战。于1996年开始实行的《贷款通则》中明

确规定：借款人不能用贷款进行股本权益性投资。同年，国

务院出台的《关于固定资产投资项目试行资本金制度的通知

》亦规定，投资项目必须首先落实资本金才能进行建设。 另

一部分人认为，连项目的资本金都要靠贷款解决，这将大大

放大信贷的风险。 也有部分人认为，如果没有好的方案落实

，资本金的问题解决不了，投资就落实不了，推出股本贷款

有现实需要。 但最终，这个办法遭遇了更高层的否决。 信贷

资金变相进入“股本领域” 否决，意味着银监会的一项工作

告一段落，但是投资项目的资本金问题依然需要解决。 据某

杂志报道，按照发改委去年11月初的测算，“4万亿”投资总

额中，今明两年需地方配套1.12万亿元，按去年四季度的水平

估算，各级地方政府有能力承担的配套资金总计6200亿元，

资金缺口5000亿元；其中2009年配套能力为3000亿元，资金缺

口2400亿元，2010年配套能力3200亿元，资金缺口2600亿元。 

从单个省份看，项目资本金缺口同样不菲。 先看投资大省山

东。2月4日召开的山东省投资建设工作会议上透出，今年山

东省计划重点安排1.6万亿元投资。而2007年,山东省全年财政

收入仅为1600亿元。按平均30％的资本金要求,启动资金

近5000亿元,与财政收入相比地方政府的再融资压力可见一斑

。 项目资本金的缺口，是绝大多数省份面临的一个难题，甚

至一些东部沿海发达省份也不例外。 某国有大行浙江省分行



人士告诉记者，目前很多政府项目都有地方的融资平台公司

负责完成，比如各类城投公司、交投公司等，如果每个项目

都要达到约30%的资本金要求，“几乎不可能”。 在此情况

下，不少银行、尤其是一些中小股份制银行进行了变通处理

。 方式之一是，将项目贷款转为流动资金贷款。这样不仅逃

避了各种对项目贷款的“证件审批齐全、资本金到位”等严

格的信贷审批流程，而且通过滚动贷款，“短贷长用”，变

相满足了企业的融资要求。 方式之二是,在30%的最低项目资

本金无法足额的情况下，通过一些银行的“流动资金贷款”

满足最低资本金要求，然后向另外一些大型银行申请项目资

本金贷款。 方式之三是，由于目前可用作资本金出资的财产

，既包括货币，也包括股本等权益性资产和土地等实物资产

，所以地方政府有可能通过做高土地估价等固定资产价值等

，达到银行的资本金要求，类似“虚假注资”。 方式之四是

，通过融资平台和其他地方企业借款完成30%的比例要求，

在项目资金到位后，在以对外投资方式完成“资本金抽逃”

。 商业银行人士告诉记者，由于项目资本金是整个项目启动

的关键一环，所以在这个方面的文章也大有可为。如果一个

地方立项的项目没有配套资金一环，发改委很难批准，而如

果项目没有自有资金，银行的配套资金就无法进入。互相牵

制之间，筹足项目资本金成为项目拿到审批、完成启动的关

键环节。 上述人士告诉记者，之前尽管银行没有开闸股本贷

款，但是很多银行的信贷资金实际上变相进入了“股本领域

”。特别是2008年下半年，国开行的“软贷款”被叫停之后

，问题变得更加突出。 争议股本贷款 也许，从这个角度来说

，堵不如疏。但是，不同人士意见迥异。 浙江省一位长期负



责公司信贷的人士认为：“放松股本贷款，有风险，但是风

险大致可控。” 他认为，最大的风险在于“政府资产负债信

息与商业银行之间的不透明、不对称”，而在业务操作中他

们也往往根据直观判断，发现地方提供的偿债率等指标有失

真实。这种情况下，商业银行无法准确评估地方的偿债能力

和信用风险。 另一个风险点是，在当前的市场环境下，政府

的财政收入中占主要部分的土地收入大为减少，未来还款能

力存在不确定性。 而仍有观点觉得风险大致可控的原因在于

，一是有政府的隐性信用做担保，二是城投公司等融资平台

有庞大的资产支持、且融资能力较强。 不过，综合衡量风险

情况，上述人士仍认为，应该谨慎从事，并且要配套其他措

施对风险予以约束。 但另一种声音则悲观得多。 北京一家国

有大行人士告诉记者：“对此严重忧虑。” 他认为，资本金

是企业基本的风险承担能力，如果缺少了资本金约束，“银

行就成了所有风险的最终买单者”。 他最担心的是，正

如1996年规范资本金问题时，银行所大量承载的资本金不良

贷款一样，这一轮，银行是不是又是“投资风险的最大买单

者”？ 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细
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