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前言

　　从基本功能和组织结构上看，目前的金融体系大体可以分为“市场主导型的金融体系”和“银行
主导型的金融体系”。
我一直主张，中国所要建立的现代金融体系，应是以市场（主要是资本市场）为主导（基础）的金融
体系。
在这个金融体系中，资本市场作为资源配置和风险分散的平台，为投资者、筹资者以及金融机构提供
了资本聚集、资产组合和风险分散的场所；作为定价的平台，为金融产品提供了收益与风险匹配的市
场机制；作为经济增长的推动器，不仅是经济发展的晴雨表，也可以进行增量融资，更为重要的是可
以推动存量资源优化配置，进而不断提高资本配置效率，推动经济结构的调整。
　　由于经济与金融之间的关系发生了重大变化，基于金融结构发生了深刻的变革，现代金融的功能
实际上已经发生重大调整，经历了从简单的融通资金到创造信用再到增值财富、分散风险的升级过程
。
金融的创造信用之功能是基于现代银行制度的，而金融的增值财富、分散风险功能则是基于资本市场
发展的。
所以，我始终认为，现代金融体系的基石是发达的资本市场。
　　从历史演进角度看，资本市场经历了一个从金融体系“外围”到金融体系“内核”的演进过程，
从所谓的国民经济“晴雨表”到国民经济“发动机”的演进过程。
推动这一演进过程的原动力不是来自于资本市场的增量融资功能，而是来自于其所具有的存量资源的
交易和再配置功能。
现代经济活动的主导力量在于存量资源的配置效率。
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内容概要

　　在本书中，作者对中国证券市场的20年的发展和未来规划进行系统的概括与梳理：从中国经济奇
迹和中国发展模式的高度提出了中国证券市场本身是中国经济奇迹的一个重要部分；对中国证券市场
的发展足迹进行了回顾总结，全面阐述中国证券市场“破茧而出”的时代背景；对中国证券市场20年
发展所取得的辉煌成就进行了系统和有理论深度的概括和梳理；对中国证券市场20年发展带来的启示
进行了全面阐述；在对历史进行回顾的基础上，本书从2010～2030年未来20年发展的长周期视角出发
，提出了中国资本市场的愿景目标，并设计了中国从资本大国走向资本强国的三步走战略。
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章节摘录

　　中国证券市场在2007年出现的大牛市行情，一方面是监管部门在前一阶段对其规范发展的措施作
用显现；另一方面，也是中国经济流动性过剩引起的。
在人民币不断升值的预期下，大量资金从实体经济部门流入了证券市场。
从2005年6月998.23点的底部，上证指数一路上涨至2007年10月16日6124.04的历史最高点，涨幅高达513
％。
整整10个月，股市几乎达到了“疯狂般”的速度，尽管政府一次又一次出台严格的宏观调控措施，却
丝毫没有降低全民炒股的热情，并由此形成了巨大的股市泡沫，给中国经济带来了严重的潜在风险。
此时，中国证券市场的发展快于实体经济，而这种过快发展在一定程度上会扭曲资源配方式，降低资
源配置效率，阻碍实体经济发展，甚至会进一步加剧证券市场泡沫化，降低银行抗风险能力，危害国
民经济，造成社会不稳定。
　　虚拟经济是实体经济发展的产物，实体经济是支撑虚拟经济发展的基础。
这就从根本上决定了无论是证券市场的产生还是发展，都必须以实体经济为物质条件。
否则，就会成为“空中楼阁”，甚至引发金融危机。
美国次贷危机就是一个极大的教训，表面上是美国过度金融创新与金融监管的缺失引发的，但究其实
质，却是虚拟经济与实体经济发展严重不协调造成的，金融衍生品的不断推出导致泡沫不断膨胀，虚
拟经济远远超过了实体经济的规模和速度，最终实体经济无法适应虚拟经济的发展，导致了严重的金
融危机。
因此，大力发展实体经济是中国证券市场健康发展的根本保证，而随着中国经济的高速发展，为了进
一步发挥中国证券市场为实体经济服务的功能，实体经济对证券市场提出了更高的要求。
　　（1）要求证券市场不断规范化。
证券市场要成为一个投资和融资的重要场所，就要具备有效的价格发现机制、完善的资源配置功能。
一个充斥着高度投机、内幕交易、庄家操控等不规范的市场，很难吸引中小投资者和注重战略性投资
的机构。
　　（2）要求证券市场不断法制化。
证券市场要更加重视证券市场的法制化建设，不断完善相关法律、法规，推动证券市场的法制化进程
。
同时，还通过各种技术监督和管理活动，严格打击证券市场上出现的操纵、欺诈行为，全力维护证券
市场“公平”、“公开”和“公正”。
　　（3）要求证券市场不断国际化。
中国证券市场需要走向国际化，通过国际交流与合作，借鉴国外成功经验，不断完善自身的相关制度
，提高国际竞争力。
同时，这也有利于整合国际资源，促进我国经济更好的发展。
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