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内容摘要 

经济学家们已经从不同的角度证实了资本市场对经济增长的积极作用。这也

是当今世界各国坚持不懈地发展资本市场的主要动因。经过近二十年来的改革和

发展，我国资本市场从无到有、从小到大，在国民经济中发挥作用的范围和程度

也日益扩大和提高，尤其是对于优化我国资源配置方式，改善企业融资结构，推

动现代企业制度的确立以及促进产业结构的优化升级和经济发展方式的转变等

方面发挥了越来越重要的作用。 

当前，我国经济面临的结构性矛盾问题突出，这已经成为共识：第二产业比

重过大、第三产业发展不足；第二产业中，消耗资源多、环境污染大的重工业比

重过大，一些产业产能过剩矛盾突出，而高技术产业和高附加值产业发展不足。

“十二五”时期是我国从工业化中期向工业化后期转变的过渡时期，同时也是推

进我国产业结构优化升级、实现经济发展方式转变的关键时期。 

在此背景下，本文以资本市场的公共政策研究为切入点，通过大量的数据和

案例，对宏观经济中的产业结构调整与资本市场的作用进行深入分析，并进一步

对我国发展和完善资本市场，促进产业结构调整升级的公共政策选择给出了建

议。 

 

 

关键词：资本市场；公共政策；产业结构；产业升级  
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Abstract 

 

Economists have widely verified that capital market greatly improve the economy 

development. Therefore, many countries persist on expending capital market. China 

has established Capital market for near 20 years, which plays a significant role in 

Chinese economic. By optimizing resource distribution, smoothing corporate financial 

structure, promoting the establishment of modern corporate system, and improving 

industrial structure, capital market has been a strong factor for the whole economy. 

Presently, Chinese economy is facing structural trouble: on the one hand, the 

proportion of the second industry weights too much, while the third industry too 

little; on the other hand, the proportion of heavy industry, which will cause over 

consuming resources environment pollution, weights too much, and high technical 

and value added industry too little. “Twelve Five-year Plan”, transition period for 

China from industrial middle age to industrial latter age, is the critical period to 

optimize industrial structure, realize economy development transfer.  

So, on the perspective of public police research, this paper conducts a thorough 

analysis on industrial structure adjustment and the role of capital market, by massive 

data and case study. Furthermore, based on the analysis, it proposes suggestions on 

how to develop the capital market, and how to choose public policy to improve 

industrial structure optimization.  

 

 

Keywords: Capital Market, Public Policy, Industrial Structure, Industrial Upgrade 
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导论 

1 

导论 

（一）问题的提出 

在近现代世界发展史中，美国的崛起最为引人瞩目，而在其发展的不同历

史阶段，都可以清晰地看到资本市场在幕后所起的作用。改革开放二十多年来，

我国资本市场从无到有、从小到大，在国民经济中发挥作用的范围和程度也日

益扩大和提高，对于优化市场资源配置方式，改善企业投融资结构，推动现代

企业制度的确立以及促进产业结构的优化升级和经济发展方式的转变等方面发

挥了越来越重要的作用。 

2008 年的全球金融危机对各国实体经济造成了严重冲击，但与此同时也为

各国产业结构的调整升级提供了新的契机。在应对危机过程中，各国都把争夺

经济科技制高点作为战略重点，把科技创新投资作为最重要的战略投资。毫无

疑问，全球将进入空前的技术创新和产业升级时代。 

“十二五”时期，是我国摆脱国际金融危机影响和走出经济结构调整，重

新迈向繁荣的时期，是我国从工业化中期向工业化后期转变的过渡时期，同时

也是推进我国产业结构优化升级、实现经济发展方式转变的关键时期。在此背

景下，对如何发展和完善资本市场进而促进产业升级和经济增长方式转变的研

究显得更加地迫切和重要。 

而资本市场的不确定性使得政府在激励与管制之间很难取舍。在西方国家，

政府对资本市场的公共政策在经历了“自由放任”和“国家干预”两个阶段后，

目前似乎正在寻求管制与自由的平衡点，以稳定经济和优化资本市场运行。面对

产业结构不断调整升级的新时期，资本市场的公共政策似乎总是显得有点不合时

宜，这就产生了公共政策的有效性问题。显然，有效的公共政策应该是能够与资

本市场发展以及经济结构优化“与时俱进”的政策。 

总体而言 ，我国资本市场的发展不仅时间短、不连贯、不规范，而且资本

市场的公共政策也显得不那么经验成熟。在全球经济一体化的趋势下，特别是自

从加入WTO以后，我们面临着与日俱增的国际竞争压力。因此我们必须将资本市
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场的改革开放与公共政策选择纳入新时代发展战略的考虑，积极探索适宜的管理

模式。这就需要我们基于资本市场的实际运行状况，借鉴国内外的历史经验教训，

研究和制定及时有效的政策措施，确保资本市场的持续高效发展，进而促进产业

结构的调整优化，实现经济的持续健康稳定发展。这也是本文研究资本市场公共

政策的意义所在。 

（二）文献综述 

1、公共政策 

长期以来，研究政府的学者们一直在努力探索“政策”和“政策制定”的含

义。从文献中，我们可以找到对公共政策的界定，这些界定包括：“关于目的的

声明、目标规划、适用于未来行为的一般准则、重要的政府决策、可选择的行动

路线或方案、采取或不采取行动的后果甚至政府的所有行为”①。“政策”一词

可能是指：选举中的政党所宣称的目的；比目的更具体的计划；诸如“对外政策”

的一般准则；政策文件中的政府决定；甚至政府所做的所有较为重要的事情。有

一本著作曾考证公共政策具有十种不同的定义。 

到20世纪70年代早期为止，有关公共政策的研究都有意识地将其与公共行政

领域区分开来。大多数公共政策的实际工作者都将公共政策看作是正式的数学方

法在解决公共部门问题中的运用。从自身的角度及其对公共管理的影响来看，公

共政策确实很重要，但这同时又引出一个问题，即公共行政是否仍具有其特殊性。 

公共政策是对政府与其顾客间的相互作用进行研究并揭示其特点的另一种

方法，政策研究和政策分析只是其不同称谓而已。公共政策被看作是对公共行政

传统做出的一种反应和批评，或者被看作是公共部门对形式化的技术方法的长期

过度运用。无论哪种情况，都有必要进一步探讨。公共政策一词的另一种用法是

由经济学家使用的，即将经济学方法和模型运用于政府治理。立足于经济学基础

之上的公共管理的兴起将有可能见证公共政策的应用居于支配地位的过程。 

2、资本市场 

长期以来，理论界对资本市场的内涵和外延争议颇多。这可能是由于人们对

                                                        
① [澳] 欧文.E.休斯．公共管理导论[M]．中国人民大学出版社，2004 
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资本的理解存在严重的分歧，也可能是由于资本市场工具的复杂性或资本市场波

动不居。正如著名经济学家布利斯(C.J. Bliss) 所言“经济学如能在资本的理

论方面取得一致意见，那么其他所有问题就能迎刃而解了”①。不过，经济学的

研究仍然还是以一定的设定范围为前提的，为此需要在这里进一步探讨资本市场

的内涵和外延。 

目前在经济学界有几种典型的资本市场概念。美国著名经济学家斯蒂格利茨

认为：资本市场通常是指取得和转让资金的市场，包括涉及所有借贷及借贷的机

构。② 美国经济学家詹姆斯·范霍恩(James C. Van Horne)认为：资本市场是长

期(一年以上)金融工具(股票和债券)的交易场所。③ 美国的弗里德曼认为：资本

市场是指通过风险定价功能来指导新资本的积累和配置的市场。④ 

从近年来国内发表的论著来看，观点也有分歧。一些人认为，资本市场指的

就是证券市场，甚至股票市场。还有人认为，资本市场是金融市场。但主流观点

还是认为：资本市场是一个相对于货币市场而言的概念，是期限在一年以上的各

种资金融通活动的总和。 

3、产业结构调整升级 

20世纪80年代以来，以罗默、卢卡斯等为代表的“新经济增长理论”⑤ 研究

证明，技术进步是经济增长的核心，是推动产业发展和升级的重要内生变量。技

术进步和创新以及由此引发的生产函数的变化必然对产业间的比例关系以及产

业的升级产生重要影响，从而改变产业结构的发展方向。在这个过程中，创新持

续作用于产业成长的全过程，由创新导致新产业的出现，并促使其生产规模不断

扩大，成本不断降低，并逐步替代传统产业成为主导产业，从而引领主导产业的

更替和有序发展。 

值得注意的是，创新推动经济增长以及产业结构调整升级的这一过程如果离

开金融支持，创新是无法实现的。18 世纪的许多技术发明并没有点燃英国工业

革命之火，相反，具有高度流动性的金融市场使长期的和巨大的投资成为可能。

技术进步使得劳动生产率提高，生产成本下降，但技术进步只有与金融革命相结

                                                        
① [美]C.J.布利斯．资本理论和收入分配[M] ．纽约大学出版社，1975． 
② [美]斯蒂格利茨．经济学[M]．中国人民大学出版社，1997． 
③ [美]詹姆斯.范霍恩．财务管理与政策[M]．东北财经大学出版社，2006． 
④ [美]新帕尔格雷夫．经济学[M]．经济科学出版社，1996． 
⑤ [美]戴维.罗默．高级宏观经济学[M]．商务印书馆，1999． 
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合才能共同推动产业结构的高级化合理化发展。当具有高度流动性的金融市场能

为产业发展提供必要的资金支持时，技术进步才能在产业发展中发挥作用。美国

经济学家在其提出的内生技术进步模型中强调资本密度，即资本积累在经济增长

中的重要作用。他提出技术进步依赖于当前资本密度水平，当一国储蓄率提高时，

资本密度会相应提高，从而使资本—有效劳动比率提高，由此推动更多的技术进

步。技术和资本的密切结合是推动产业结构调整升级的内在动力。 

（三）研究内容与逻辑结构 

本文研究的内容与逻辑结构主要包括三个部分： 

首先，是对有关公共政策、资本市场与产业结构调整的研究文献综述，

总结概括了与此相关的一些研究文献的主要论题和观点，从而对本文所要

论述的问题有一个理论上的辅佐和铺垫。 

其次，在文献综述之后，本文对公共政策赋予了经济学的定义，并概

述了资本市场的概貌，资本市场公共政策的范畴及目标，以及对资本市场

公共政策选择与产业结构调整相互间关系进行理论上的研究。理论研究之

后，以台湾电子信息产业的崛起为例，从实践上证明了资本市场公共政策

选择对产业结构优化调整所起的引导和促进作用。 

最后，针对我国经济发展中的具体现状，提出资本市场的公共政策在推动

产业升级中存在的问题和不足，从而给出有关资本市场公共政策选择的几点建

议，通过有效的公共政策来发展我国的资本市场，促进产业结构的优化升级进

而实现经济的可持续的、健康的、稳定的发展。 

（四）研究方法和研究的不足 

1、主要研究方法 

本论文采用文献研究与案例分析相结合的方法。文献研究法主要是通过收集

和分析文献资料，利用归纳、演绎等方法对资料进行研究整理，以形成对所要研

究课题认识的方法。案例分析法是对已经发生的典型案例进行剖析，从而在实践

中更直观、生动地检验理论的方法。本文的分析强调了如下几点： 
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