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去杠杆的破产法思维 

  

魏加宁： 

今天这个题目是当前的热点问题，发表演讲的也是

这个领域最棒的专家。我今天纯属是来学习的，首先我

想请教三个问题，然后再谈一点感想。 

第一个问题，刚才所讲的国内破产案件是否有这样

的划分？有多少是国企？有多少是民企？我特别想知道

破产的企业中到底是国企多、还是民企多，这跟我后面

要讲的内容有关系。 

第二个问题，企业破产和金融机构破产有什么区别

和联系？将来在法律上如何解决？因为这件事情跟存款

保险制度有关系，我们讨论存款保险制度建设的时候，

在金融机构破产清算的问题上有很多争论。例如是否要

另立新法，使金融机构的破产和企业破产区分开来？ 

第三个问题，政府如何更加积极地推进破产法的有

效实施？是府院联动？还是司法独立？我总觉得，政府

一定有他的利益，他的参与往往会引起麻烦和冲突，所

以应该还是要靠司法独立。李教授刚才也提到了设立巡

回法庭，我非常赞成这一点。在去年政法委的一次会议

上，首次请了我们两个经济学者去参加座谈会，我们就
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提出了冤假错案的重新审理问题。其实早在前年党中央、国务院出台产权保护

文件的时候，据说高层领导已经讲到了这件事情，但是后来一直无法推进，我

们认为可以理解，因为有很多案子本身由当地法院判决的，但是要让他自己去

纠错是非常困难的，所以当时我提出的建议就是，能不能发挥巡回法院的作用

来加快冤假错案的审理工作，这样可以一方面解决冤假错案的问题，另一方面

还可以树立起巡回法庭的威信。 

另外，我想谈一些感想。其实，刚才一开始李扬理事长已经讲过，现在杠杆

率高，主要是指企业杠杆率高，而企业中又以国企杠杆率高为代表。实际上企

业杠杆率在 2008 年就已经明显分化，民企杠杆率在下降、国企杠杆率在不断攀

升。国企杠杆率攀升的主要因素是，国有企业和国有银行存在着“双侧预算软

约束”的问题，借贷双方都是软预算约束，所以国企杠杆率最高。因此，我认

为，国企杠杆率高的问题如果不从根本上入手是解决不了的，即使暂时去了杠

杆、降了杠杆，如果体制不改革，杠杆率高的问题还会很快重现。过去不让民

间资本办民营银行的理由，是怕民间资本进行关联交易。但实际上最大的关联

交易是政府，是在国有银行和国有企业之间。所以，我认为要切断这个链条，

就必须从体制改革入手，彻底改制国有企业以及商业银行的去国有化，这是我

想说的第一点。 

第二点，去杠杆、降杠杆过程中要警惕歧视性政策。从历史经验看，我们无

论是宏观调控、金融政策，还是加强监管，往往都是带有歧视性措施。比如去

产能，美国大萧条的时候去产能是资本家倒自己的牛奶，中国去产能是国有企

业产能多了，去倒民营企业的牛奶，所以产能去得很快。而日本在做这种事情

的时候就有一个很有道理的做法，即在去产能的过程中，存留的企业必须要给
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退出的企业一笔补偿金，事先要谈好，因为一旦有企业退出，去产能之后价格

就会上升，那么存留企业一定是受益者。所以我们认为日本的做法比较科学，

注意保持企业间公平。 

通过近年来对产业政策和竞争政策的研究，我们越来越觉得公平的意识很重

要，企业间要讲究公平，所以去产能要公平。此外，我们过去每当进行宏观调

控时，倒霉的也首先是民营企业，一旦加强监管，首先遭殃的又是民营企业，

去杠杆也有些类似现象，国有企业的杠杆好像无所谓，但民营企业就先倒霉了。

其实刚才说过，国有企业的风险更大，只不过是有国家信用做担保，最后实际

上是由全体老百姓来买单。 

第三点是我特别想强调的，我们把它叫做“结构性宏观调控”，实际上也是

一种歧视性的宏观调控。回顾过去中国宏观经济的历史会发现一个很有意思的

现象——中国存在两支部队：一个是低效率的国有企业，另一个是高效率的民

营企业。每当经济复苏的时候往往都是民营捷足先登，进入到有利润的领域，

然后国有企业跟进。而当经济过热的时候，我们有关部门往往把它定义为局部

过热、部分行业过热，提出的政策措施就是所谓的“有保有压”——保国有企

业、压民营企业。最典型的还是山西，煤炭行情好的时候，山西的国有资本全

面出击，然后高位接盘、高位套牢，这是经济过热的时候。等到经济下滑的时

候，民营企业要么破产、要么重组、要么跑路；而国有企业都变成了“僵尸企

业”。等到经济低谷的时候，政府出来买单，要么债转股，要么财政补贴，或者

是剥离不良资产，全部是政府买单，实际上是纳税人买单，造成了社会的严重

不公。 

这就和今天李教授的题目契合了，目前的《破产法》既解决不了国有企业的
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退出问题，又解决不了民营企业的跑路问题。这种对民营企业的不公，一方面

体现在国有企业的杠杆率越来越高，道德风险越来越大。国企投资不受约束，

因为吃定政府会为损失买单。另一方面体现在冷的时候保国企、热的时候打民

企，这种宏观调控我把它称之为歧视性的结构性宏观调控，歧视性宏观调控带

来了一系列问题和恶果。 

民营企业效率非常高，据十九大新闻发布会透露，其贡献是“5、6、7、8、

9”，即：税收的贡献超过50%；国内生产总值占比超过60%，固定资产投资占比

超过 60%，对外投资占比超过 60%；高新技术企业占比超过 70%；城镇就业贡献

超过 80%；新增就业贡献超过 90%。但是民营企业得到的融资比例还不到 20%，

所以我经常讲，民营企业吃的是草、挤出的是牛奶。 

除了歧视性的金融资源配置政策，还有监管部门的歧视性政策。监管风暴一

来，首先出问题的全是民营企业，但实际上国有金融机构问题更大，他们在政

府的担保之下好像可以若无其事，其实隐性的损失很大，最后都是老百姓买单。 

此外，从宏观经济的现状来看，现在的问题是投资上不去：外企不想投、国

企不能投、民企不敢投。投资萎靡致使消费不振，再加上贸易战，宏观经济状

况令人堪忧。所以，今天的这个题目意义非常重大。 

最后，政府的职责到底是什么？我的观点是，政府的职责不是保企业，而是

保工人。我原来认为是保个人，后来觉得不成，不能去保高管，高管是负有经

营责任的，所以政府的职责重要的是把社会保障做好。无论是国有的还是民营

的，企业该破产就得破产，政府不必救助，（金融机构救助也只是针对有系统性

风险的金融机构），政府只需要把工人失业救济搞好了就可以了。当然国有企业

越少越好，因为国有企业出问题，政府会两难：不救把，你是股东；就救吧，
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又没有钱；即使有钱，救助的结果必然导致道德风险。所以我想，最根本的还

是要靠加快改革，国有企业改革还是要加快，包括金融改革也必须予以配合，

这两个改革不配合的话也解决不了杠杆率高的问题。 

总而言之，过去 40 年的一个基本经验就是，凡是经济遇到困难、遇到危机

的时候，都是先有思想解放，通过思想解放带动改革开放，通过改革开放带动

经济增长，这是过去 40 年的基本规律。我们很高兴的看到，习主席今年 1 月 23

日讲“思想再解放、改革再深入、工作再抓实”，在我印象中“思想再解放”

是习主席第一次讲，刚才说的这些，确实需要思想解放。改革还需要继续推进，

如果改革真的能够取得进展，那么就能够给经济带来新的增长。 

 


