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目前，我国正处在市场经济体制改革的关键阶段，金融生态环境受到来自国内以及国际等多方面的影响，为了全面反映金融与经济关系，以及金融对实体经济资金支持的总量，中国人民银行提出了以社会融资规模作为反映金融与实体经济的关系的重要手段，以此提高货币...
目前，我国正处在市场经济体制改革的关键阶段，金融生态环境受到来自国内以及国际等多方面的影响，为了全面反映金融与经济关系，以及金融对实体经济资金支持的总量，中国人民银行提出了以社会融资规模作为反映金融与实体经济的关系的重要手段，以此提高货币政策调控的有效性。社会融资规模作为全新经济统计指标的有效性毋庸置疑，但社会融资规模的统计工作依然存在提升的空间。
一、地区社会融资规模的含义
所谓的社会融资规模是202_年由中国人民银行提出来的一个全新的概念，指的是一定时期内（每月、每季或每年）实体经济（即企业和个人）从金融体系获得的全部资金总额。地区社会融资主要由三个部分构成：一是金融机构通过资金运用对实体经济提供的全部资金支持，主要包括人民币各项贷款、外币各项贷款、信托贷款、委托贷款、金融机构持有的企业债券及非金融企业股票、保险公司的赔偿和投资性房地产等；二是实体经济利用规范的金融工具、在正规金融市场、通过金融机构信用或服务所获得的直接融资，主要包括银行承兑汇票、非金融企业境内股票筹资及企业债的净发行等；三是其他融资，主要包括小额贷款公司贷款、贷款公司贷款等。
二、社会融资规模指标面临的问题
（一）社会融资规模指标统计有待完善
当前我国统计社会融资规模都是按月份和地区统计的，由于统计较为频繁，并且划分较为细致，因而数据的真实性得到了充分的保证。社会融资规模已经能够做到按月分地区及时统计，而且由于金融数据真实性较好，对于金融生态环境的变化反应极为灵敏。但作为一个全新的金融指标，其主要是从总量角度考察金融对实体经济的资金支持情况，与GDP、CPI等成熟指标最大的不同就在于其各项指标构成并不能全面反映实体经济的变化趋势。对于未贴现的银行汇票这种较弱的金融支持实体经济的范畴则考虑不足，完全不能同信贷、债券这些较强的金融支持实体经济的范畴相提并论。
社会融资规模作为一个尚未成熟的指标体系，其使用的过程中仍旧需结合实际的金融生态环境进行不断地调整和修正。以统计方式为例，社会融资规模的统计都是统计的金融部门向实体经济提供的金融支持，而事实上上随着国际金融环境的日趋复杂，传统的货币创造和货币乘数呈现不稳定的趋势，以货币作为资本流动的载体面临着越来越大的挑战，这就使得不少国家直接调整了货币的统计口径以及货币的供应量。从金融行业发展的现状来看，融资方式必然将会越来越直接，新的金融产品势必层出不穷，这就导致社会融资规模的统计工作面临巨大的挑战，如果仍旧按照现在的统计方式，势必难以准确反映我国实体经济的融资总量。
（二）社会融资规模指标的可控性面临挑战
作为货币调控的中间目标，社会融资规模指标的可控性还存在一定的问题，远不如GDP、CPI等成熟指标的可控性强。从当前社会融资规模的现在来看，政府部门虽然制定了相关的政策手段，但是尚无法通过政策操作实现政策变量的合意目标值，从而根据中间目标与最终目标的稳定关系，实现货币政策的最终目标。由于我国的经济总量巨大，社会融资规模中涉及到的融资的方式也有很多，而各种直接融资方式，如股票、债券等受到国家政策的影响大，因而融资的需求和供给根本难以把握。再者科技的发展使得资本的流动可以在虚拟空间轻松完成，非信贷融资主体融资行为的自主性更强，对于虚拟空间中发生的融资行为也是难以掌握。
（三）以社会融资规模作为目标开展货币政策调控的效果尚不确定
由于社会融资规模是一种新的货币中介目标， 以社会融资规模作为目标开展货币政策调控的效果也还尚不确定。依照历史数据得到的计量关系作为调控宏观经济的手段，这是GDP、CPI等传统指标统计的工作方式，其关于货币政策调控的效果已经明确。但是基于社会融资规模的货币政策调控效果受到的影响因素更多，政策会影响经济主体的预期，变量之间的经验关系也将由于政策和预期的变化而发生变化，这样调控的有效性就得到了极大的削弱。
三、完善社会融资规模统计的相关建议
虽然社会融资规模作为一个新兴的金融评价指标对于金融和经济的关系反映更加灵敏，在融资总量上的反映也更加全面，但是也存在其不足之处。这些不足之处都属于新的经济统计指标在应用之初的正常现象，相信随着市场的不断完善，社会融资规模的应用也将不断丰富。为了完善社会融资规模统计，应该从以下几个方面入手。
（一）完善货币政策操作，继续发挥现有货币中间目标的作用
由于社会融资规模作为货币中间目标的作用还有待探索，除了应用社会融资规模之外，传统的货币中间目标，如M2和信贷等也还是可以继续使用。我国的金融体系还是建立在银行体系的基础之上，中央银行还是能够对商业银行货币的流动性进行一定的管理，因此现有的货币中间目标还是可以发挥积极的作用。而随着社会融资规模的不断完善，各种货币中间目标协同合作也能够发挥更大的作用。
（二）积极推进利率市场化改革，充分发挥价格型货币政策工具的作用
我国正处在市场经济改革的深水区，各种融资方式的复杂化使得调控经济面对更加复杂的局势，利率作为资金的价格，对全社会融资活动都将产生重要的影响，因此货币供应量、信贷及社会融资规模等作为货币政策的中间目标或重要的货币监测目标在未来相当长的一段时间内都是可行的，积极推进利率市场化改革，充分发挥价格型货币政策工具的作用，能够有效调节社会融资规模，完善社会融资规模统计。
（三）加强指标统计分析工作，逐步完善社会融资指标体系
继续研究社会融资规模和宏观经济的内在联系，不断丰富完善社会融资规模指标，完善相关统计制度和统计分析工作。虽然目前央行界定的社会融资规模指标相对可行，但是更多地考虑了指标的可得性、可测性、可用性以及获得的统计成本，实际上尚不够完善。比如保险公司的贷款、农村资金互助社、证券公司的贷款等都未纳入统计。同时随着我国金融市场发展和金融创新深化，实体经济还会增加新的融资渠道，如私募股权基金等，应适时考虑指标的动态调整，待条件成熟时，可将其计入社会融资规模，逐步完善社会融资规模统计指标体系。
四、结语
我国的经济处在快速发展的时期，为了调控宏观的金融生态环境，202_年中国人民银行提出来了社会融资规模的概念，这个概念的提出为准确衡量地区融资规模的差异提出了新的方向，并且实践也已经证实具有可行性。然而，面对社会融资规模在我国应用中的问题，只有通过各种手段解决问题，才能更好地研究金融与实体经济之间的关系，从而宏观调控我国经济的健康发展。
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