
□ 责任编辑 白 洁

2015年3月11日 星期三 第95期

热线电话：(0531)85193693 Email：dzjr2013@163 .com 13

□ 本 报 记 者 王新蕾
本报通讯员 张 燕

3月3日下午，
由中国小额贷款公
司协会、山东省金
融办、深圳证券交
易 所 联 合 主 办 的
“小额贷款公司对
接多层次资本市场

研讨会”（下称“座谈会”）在济南举行。
作为非吸收存款类放贷机构，小贷公司

自诞生以来，融资瓶颈一直阻碍着其规模化
发展。小贷业界为此尝试了多种融资手段，
其中小贷资产收益权转让、私募债发行等方
式渐成业界共识。不过，其债券融资仍受到
颇多限制。

资产证券化打开一扇窗

“资产证券化为小贷公司探索融资模式
打开一扇新的窗户。”中国小额贷款公司协
会会长闵路浩在座谈会上表示，“在资产证
券化业务备案制推出后，瀚华推出的小额贷
款资产证券化产品是我国普惠金融迈出的创

新性一步。”
随后，瀚华金控董事长张国祥详细介绍

上个月发布的资产证券化产品：2月10日，其
子公司重庆市瀚华小额贷款有限责任公司

（下称“瀚华小贷”）委托境内品牌券商所设立
的“银河金汇—瀚华小额贷款资产支持专项
计划1号”资产证券化产品，成为首只在上交
所挂牌交易的小额贷款资产证券化产品。

据介绍，该产品发行规模为人民币5亿
元，存续期为9个月。“本次资产证券化产品的
正式面市，有利于瀚华小贷通过资产转让方
式盘活存量资产，提高公司的杠杆比例及金
融资源配置效率，也促进了瀚华融资渠道的
多元化，降低了融资成本。”张国祥说。

盘活资产，增加融资来源

资产证券化为小贷公司带来的好处显而
易见：从资金供给端看，资产证券化有助于
机构盘活资产，增加了小贷公司的融资来
源。从需求端看，资产证券化有助于增加小
微企业的贷款规模。

座谈会上，深圳证券交易所固定收益部
经理梁余音介绍了资产证券化业务规则及小
贷公司参与情况。阿里小贷是先行者。2013

年7月，“东证资管——— 阿里巴巴1号-10号
专项资产管理计划”获得证监会批准发行，
在深交所综合协议交易平台挂牌转让，每期
5亿，共发行10期。梁余音表示：“基础资产
的选择、转让及管理方面，为阿里小贷量身打
造；包括内部结构化增信在内的多种增信方
式，树立了后续小贷资产证券化的标杆；以基
础资产回收款滚动投资后续资产包以解决短
期贷款和长期证券的错配，对拟开展资产证
券化的小贷公司产生了巨大启发。”

除阿里小贷外，中和农信、金通小贷、
蚂蚁微贷等小额贷款债权专项计划均已在深
交所成功着陆。

融资成本有望降低10%以上

座谈会上，由中国海洋大学与深证证券
交易所总和研究所合作共建的中国普惠金融
研究中心发布了“山东省普惠金融现状研
究”，该中心教授苏志伟介绍说：“山东省
小微企业借款来源比较单一，主要来自正规
金融机构，民间借贷融资、资本市场融资支
持力度小；小微企业平均借款数额小，平均
期限短，融资成本高；山东小微企业融资缺
口巨大，山东小微企业融资供需失衡，融资

缺口高达1 . 77万亿元。”
记者从省金融办获悉，截至2014年12月

末，全省共审批设立小贷公司400家，注册
资本499 . 8亿元，流年累计发放贷款4222亿
元，贷款余额541亿元，95%以上投向了三农
和小微企业。据介绍，推动小贷资产证券
化，对于最终融资的小微企业而言，其融资
成本也有望降低10%以上。

不过，并不是所有的小贷公司都能成功
运作资产证券化业务，采访中，仍有不少小
贷公司表示无计划进行资产证券化操作。成
本限制是主要因素，“综合成本达到年息
15%左右，其中投资人的收益只是年息7%至
8%，剩下的都是相关环节机构收取的费
用，比如交易所、承销商、担保公司等。现
在综合成本降到13%了，但对小贷公司来
说，成本依旧很高。”一家小贷公司负责人
表示。

除此之外，在发行产品之前，承销商、
担保公司等机构会对小贷公司及所要发行的
资产包进行评估，考察小贷公司的内部风险
防控体系、偿债能力以及担保方式等。这就
意味着，只有达到一定规模的小贷公司才能
从事资产证券化业务，很多规模较小的小贷
公司则无缘以这种方式获得资金。

山东开启小贷融资新模式
小贷资产证券化逐步推开

□ 孟 佳

全国两会期间，政府工作报告关于产能
过剩部分的描述，措辞比以往要严厉得多，
引来各方解读。

政府工作报告5处提及产能过剩，并明
确指出，对产能严重过剩行业强化环保、能
耗、技术等标准，清理各种优惠政策，消化
一批存量，严控新上增量。根据报告内容，
今年“去产能化”的目标颇高：淘汰钢铁
2700万吨、水泥4200万吨、平板玻璃3500万
标准箱，确保“十二五”淘汰任务提前一年
完成，真正做到压下来，决不再反弹。

联想到此前的2013年，国务院发布《大
气污染防治行动计划》，在“十二五”落后
产能淘汰任务中，将2015年的任务定为淘汰

炼铁1500万吨、炼钢1500万吨、水泥(熟料
及粉磨能力)1亿吨、平板玻璃2000万重量
箱。两者相比，今年政府再度加压，将淘汰
落后产能目标大幅加码。

其实，今年政府工作报告表达的紧迫感
或与当前的去产能化形势有关。2013年下半
年开始，国家明确了去产能化的政策举措，
此后银行向过剩产能行业的信贷收紧。去年
以来，蔓延全国的银行不良贷款暴露风潮，
与信贷风向转变有直接关系。

眼下，产能过剩已成为中国经济转型最
大的风险点，部分高污染、高耗能行业的产
能过剩是环境恶化的重要因素，早已为各界
所诟病。去年银行业不良贷款激增，则让舆
论首次观察到产能过剩带来的潜在金融风险
积聚效应。

据此，有声音认为，化解产能过剩政策
的推出，是当下不良贷款不断增加的主因。
前几日，有银行界别的政协委员传出“银行
是弱势群体”的言论，更让不少银行人士借
题发挥，称银行在为国家去产能化埋单。

这里有必要理清一下产能过剩中各方的
角色和责任。

客观来说，金融危机后的产能过剩困局
与前几年财政资源的引导有关，但也应该看
到，信贷投放也与银行自身对风险的认识和
业务扩张模式关系更密切。天量信贷资金进
入水泥、钢铁等行业，地方政府满足了推高
GDP增速的冲动，财政资源大量进入，让银
行认为获得了政府信用的隐形背书。最疯狂
时候，不少地方银行行长曾收到上级银行的

“放贷指标”，信贷投放成为“政治任务”。
在这个关系中，地方政府、行业和金融

机构实际都曾因产能扩张获益，但这波信贷
投放最终导致产能过剩越来越严重，产能未
能通过市场调节去化。银行也是造成这一现
状的参与者之一，不存在国家为解决产能过
剩，强行牺牲银行利益、让银行埋单的问
题。

产能过剩现状“始作俑者”众，问题的
解决自然也离不开多方共同努力。这波产能
过剩是市场机制被行政扭曲所致，其解决尤
其需要行政力量的介入和矫正。但实际上，
去年爆发的不少地方企业银行债务危机中，
一些地方政府的不当行政行为，让去产能化
的步伐受阻，也将潜在金融风险放大、暴露

周期拉长。
很多产能过剩行业企业是地方财政主要

来源，地方政府通过贷款倾斜、财政补贴和
税收减免等方式，帮助产能过剩的企业渡过
难关。出现大额银行债务风险时，地方政府
往往不分析企业、行业实际，无差别地采取
稳住银行情绪、劝说续贷的方式，一些无望
转型、升级的落后产能，浪费了大量稀缺信
贷资源，加剧了中小企业融资难、贵局面。

这种策略背后有地方政府“增长底
线”、“社会稳定”、“保住税源”等多重
考量。这些做法延缓了风险激烈暴露的时
间，但也将金融风险隐性化，未来产能暴露
后，金融风险的传递性将比现在放大更多
倍，反而更麻烦。

对地方而言，与一味力保产能过剩企业
相比，防止地方金融风险扩大，所获实际效
能更大。为防止短期内产能崩塌造成银行不
良贷款飙升，政府应注资购置银行不良贷
款，银行寻找更贴合市场实际的增信工具和
手段。长远来看，重构地方政府收入来源、
改善金融生态环境等中长期改革的实质推
进，是各地去产能化的必要步骤。

去产能化应立足中长期改革

我 们 关 注 财 经 热 点

据新华社北京电 “继续实行结构性
减税和普遍性降费，进一步减轻企业特别
是小微企业负担。”——— 今年全国两会
上，政府工作报告中的这一表述引发很多
代表委员热议。

应对经济下行压力，出路在于释放全
社会的创新动力。但不少代表委员在接受
记者采访时吐槽企业身上背负的税费负担
依然较重，只有进一步简政放权、减轻企
业税费负担，才能清除企业创新路上的
“拦路虎”，激发企业创新创造的动力。

摆在面上的税负

“企业除了要承担增值税、消费税等
之外，还要承担２５％所得税以及内资股东
２０％、外资股东１０％的红利税，这样算下
来，一般实体企业的税负要达到４０％—
５０％以上，企业怎么还有资金可以再去进
一步发展。”杭州娃哈哈集团有限公司董
事长宗庆后说。

中国民营经济研究院执行院长、发改
委中小企业司原司长王远枝说，目前，我
国小微企业总体来看还是在合理区间运
行，但确实出现了回落。如２０１４年全年规
模以上中小工业企业主营业务成本同比增
长９．６１％；税金同比增长７．４７％，但增速
比上年回落７．３９个百分点；利润同比增长
５．３８％，但比去年回落１０．４７个百分点，
可见下行压力很大。

藏在暗处的费负

目前小微企业负担“居高不下”，很
重要的原因是各种名目的行政性、垄断性
收费很多。企业普遍反映的收费负担主要

表现为三多：一是项目多，二是部门多，
三是数额多。特别是一些前置性审批，办
理审批还需要找中介机构做，中介机构又
收费，环节太多。

值得关注的是，从２０１５年１月１日起，
财政部、国家发展改革委联合取消、停征
和免征了合计５４项行政事业性收费，包括
取消或暂停征收征地管理费、保存人事关
系及档案费、企业注册登记费等１２项中央
级设立的行政事业性收费，并全面清理省
级设立的行政事业性收费项目，取消重复
设置、收费养人以及违背市场经济基本原
则的不合理收费。

隐形的“五险一金”保负

在不少中小企业看来，包括“五险一
金”在内的企业社会保险费，是税费负担
之外企业背负的又一重压力，甚至可能成
为拖垮企业的最后那根稻草。

“企业要缴纳的社会保险缴费负担丝
毫不亚于税收和涉税收费的负担。”北京
稻香村食品有限责任公司财务人员粗略测
算，虽然当前企业可享受多项优惠政策，
但社保费必须缴纳，各项社保缴费总额占
到企业利润近２５％，企业压力很大。

中国社会保障学会会长郑功成分析，
“五险一金”中缴费比例最高的是养老保
险，也是劳动密集型企业和小微企业负担
重的主要原因。

在降低企业社会保险费负担的改革背
景下，日前，国务院常务会议提出，将失
业保险费率由现行条例规定的３％统一降
至２％，拉开了降低企业社会保险费率改
革的序幕。初步测算，仅这一减费措施每
年将减轻企业和员工负担４００多亿元。

税费改革如何让企业

“负负”得轻？

减税和增支是积极财政政策发力的重点。政府工作报告显示，2015年政府将继续实
行结构性减税和普遍性降费，减免涉及小微企业的有关行政事业性收费和政府性基金，
继续清理乱收费，切实减轻小微企业负担。

在增加支出方面，2015年安排的中央基建投资4776亿元，比上年增加200亿元。投
资结构进一步调整优化，重点向国家重大工程，跨地区、跨流域的投资项目以及外部性
强的重点项目倾斜，进一步减少竞争性领域投入和对地方的小、散项目投资补助。并保
障好各项民生投入。

双管齐下 □新华社发

□新华社发

七大税改勾勒了我国新一轮税制改革的蓝图，总的
方向是优化税制结构、完善税收功能、稳定宏观税负、
推进依法治税，加快形成有利于科学发展、社会公平、
市场统一的税收制度体系。梳理政府工作报告、财政预
算报告和计划报告发现，除继续推进营改增、消费税、
资源税和个人所得税改革，列入税收立法的不仅有房地
产税和环境保护税，还首次出现船舶吨税。

【营改增：力争年内全面推开】

按照“十二五”规划，２０１５年将是营业税退出我国
历史舞台的一年。

政府工作报告提出，要力争全面完成“营改增”；
预算报告则进一步明确，力争将营改增范围扩大到建筑
业、房地产业、金融业和生活服务业等领域，并将新购
入不动产和租入不动产的租金纳入进项抵扣，相应减并
增值税税率。

在财政部部长楼继伟看来，营改增剩下的几个行业
个个都是难啃的“硬骨头”，但“最难的是不动产业转
成征收增值税。”他透露，目前最后的改革方案正在制
定中，力争今年推出改革。专家预测，营改增全部到位
后，可以减少重复征税接近万亿元规模。

【消费税：向消费环节征税后移】

消费税具有调节收入分配和引导合理消费功能。我
国国内消费税税基是汽车、成品油、烟、酒等１５类特定
商品的销售额或销量。

预算报告提出，２０１５年要继续调整完善消费税征收
范围、税率，适当后移征收环节。将征税环节适当向消费
终端后移，有助于更好发挥税收对于消费的调解作用。

财政部财科所所长刘尚希说，消费税要么对高档奢
侈品征税，要么对汽柴油等高耗能高污染产品征税，体
现国家发展的政策动向，也具有调节收入分配作用，改
革更显公平。

【资源税：向油、气、煤之外资源扩围】

全国政协委员、清华大学经管学院副院长白重恩
说，资源税改革目的是通过提高资源开发的门槛，提升
资源使用的成本，调节开发使用行为，实现节能减排。

预算报告明确，２０１５年除了组织实施煤炭资源税费
改革，还将制订除原油、天然气、煤炭外其他品目资源
税费改革方案。

【个人所得税：研究提出改革方案】

预算报告提出，２０１５年将研究提出综合与分类相结
合的个人所得税改革方案。

针对外界关心的个税改革会否提高个税起征点，楼
继伟说，简单提高起征点并不公平。个人所得税面临税制
不合理的问题，改革关键是改税制，实施综合与分类相结
合的个税政策比较科学，要考虑个人的抚养和赡养负担。

【落实税收法定：做好房地产税、

环境保护税、船舶吨税等立法工作】

预算报告提出，按照落实税收法定原则的计划安
排，配合做好房地产税、环境保护税、船舶吨税等的立
法工作，积极推动将现行税收暂行条例上升为法律。做
好税收征收管理法修改工作。

此次亮相的船舶吨税，是对在中国港口行使的外国
籍船舶和外商租用的中国籍船舶，以及中外合营企业使
用的中外籍船舶征收的一种税。目前，征收该税种的依
据就是２０１１年经国务院第６１０号令通过并发布的《中华
人民共和国船舶吨税暂行条例》。

楼继伟透露，目前财政部已提出了税收法定时间表
的意见，但哪些税种成熟先改，哪些后改主导权在全国
人大。

“税收法定加速推进，将提高税收法制化水平，体
现全面依法治国，促进政府征税行为的法定，从而保障
税制改革依法推进。”刘尚希说。

（据新华社北京电）
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