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投资基金业的区域协调与西部基金业的发展
陈春 生

(陕西经贸学院 金融系 ,陕西 西安　 710061)

摘　要: 中国投资基金业在东、西部的“非协调”发展 ,加强了马太效应 ,对拉大地区差距发挥着放大

作用。发展西部投资基金业既是提升西部金融业整体水平、实施西部大开发战略的重要措施 ,又是

推动中国投资基金业整体发展的主导方面 ,西部与东部投资基金业协调发展的总策略是: “东部先

行 ,西部倾斜”。

关键词: 投资基金 ;区域协调 ;马太效应 ;西部基金地位 ;协调策略

中图分类号: F832. 39　　　文献标识码: A

Regional Coordination of Investment Fund and the Development

of Fund Industry in the Western Parts
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Abstract: The unbalanced development o f inv estment fund betw een China 's Eastern and Western

regions enhances the Ma-Thai effect and w idens the discripancy of the tw o regions. Developing

the Western investment fund is not only an impo rtant measure to update the overall lev el of the

Western financial indust ry and carry out the futher opening up of the West but is a principle

aspect in China 's ov erall development in the field. The general development st rateg y of inv estment

fund indust ry betw een the tw o regions should be: precedence o f the east and inclination to the

w est.
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一、投资基金业的布局与区域经济
的协调发展

中国投资基金业的现有布局呈现向一边倾斜的

格局 ,其集中分布于东部地区的大城市 ,西部地区十

分薄弱。主要表现在四个方面:第一 ,截止到 2000年

11月底 ,根据《证券投资基金管理暂行办法》设立的

证券投资基金已有 33只 ,资产规模约 800多亿元。

这些基金集中分布于东部的几个大城市 ,其具体的

分布是: 北京 21只 ,上海 6只 ,深圳 6只。第二 ,自

20世纪 80年代中后期以来 ,海外“中国基金”稳步

发展 ,目前其资产总规模已达 100多亿美元 ,此类基

金中以中国大陆为投资对象的也是主要投资于东部

地区的企业与项目。 第三 , 1991～ 1993年间设立并

在沪深证券交易所或沈阳、大连、天津、武汉、广州基

金交易中心上市的“老牌”基金共有 52只 ,其绝大部

分分布于东部地区的大中城市 ,西部地区仅有“西北

基金”和“陕建基金”两只。第四 ,基金交易市场集中

分布于东部地区 ,近年来进行的开放式基金的实验

也主要发生于东部地区。

中国投资基金业仅处于起步阶段 ,上述布局的

形成既有客观方面的原因 ,又是投资基金发展初期

难以避免的现象 ,但是 ,从长远发展看 ,如果中国投



资基金业在未来的发展中不能在东、西部形成合理

布局 ,对区域经济的均衡、协调发展是十分不利的。

投资基金作为一种新兴的金融产业既具有跨区域运

作的特点 ,又在金融体系中占有十重要的地位 ,其非

均衡发展对拉大地区间的差距有着放大效应。

从理论上讲 ,发达地区与落后地区之间在金融

与经济的发展上存在着马太效应倾向:发达地区的

经济发展水平较高 ,必然促使其金融也处于较发达

的状态 ,形成金融强势区 ,强势的金融业反过来又能

够强有力地推动经济发展 ,使其经济发展的水平更

高 ;落后地区的经济处于较低的水平 ,其金融业也相

应地较为落后 ,形成金融弱势区 ,弱势的金融业不仅

对经济发展的支持力度较弱 ,而且由于其整体素质

较差和缺乏效率还常常会对经济发展产生一些抑制

性倾向。这样 ,落后地区的经济与发达地区之间的差

距会越来越大 ,两类地区之间呈现出一种强者更强、

弱者更弱的发展态势。 上述理论模型在区域金融相

对封闭的条件下 ,其运行机制主要是通过同一地区

的金融与经济之间的相互作用实现的 ,而在区域金

融趋于开放的条件下 ,不同地区之间的金融竞争就

占有更重要的地位。随着金融市场与投资基金的发

展 ,全国金融一体化的趋势形成了 ,不同地区之间的

金融竞争也日益明显起来。在这种条件下 ,发达地区

的金融优势已不再仅仅表现在对其经济发展的支持

力度上 ,还表现在市场份额的扩大和对落后地区金

融资源的利用方面 ,马太效应也因此表现得更强

烈了。

在这个过程中 ,布局过度倾斜的投资基金业将

充当十分重要的角色 ,它不仅大大加强了发达地区

的金融整体实力 ,同时也大幅度地提高了对落后地

区金融资源的利用和占有程度 ,加剧了两极发展的

趋势。 投资基金在这方面的作用主要表现在以下四

个方面:第一 ,在金融市场方面 ,一方面推动了发达

地区的区域性金融市场的发展 ,尤其是资本市场的

发展 ;另一方面又扩大了发达地区在全国性金融市

场中的份额。第二 ,协助发达地区的银行、保险、养老

基金、信托等金融机构提高了资金运用效率 ,从而推

动了这些金融机构的发展 ,使其在同业竞争中更具

有优势。第三 ,提高了整个地区的资本运作水平和效

率 ,使该地区的企业先是在资本市场然后是在商品

市场处于更具有竞争力的地位。第四 ,投资基金本身

又是一种跨区域的投融资形式 ,它不仅能够更加有

效地在十分广阔的范围内把各地的资金筹集起来 ,

又能够充分利用外部的投资机会去实现资本的增

值 ,增强本地区的资本实力。

投资基金的上述作用在现实中已有所表现 ,投

资基金分布密集的地区在金融市场的开发与利用、

企业资本运作、创业投资与风险投资的培育、保险基

金介入证券市场等方面已明显优于其它地区。随着

投资基金的发展尤其是开放式基金的试点与发展 ,

随着中国金融对外开放和市场化进程的加快 ,这个

问题会显得越来越重要。因此 ,在中国投资基金业的

发展中 ,坚持合理布局、协调发展 ,把开发与发展西

部投资基金业摆在一个重要的战略地位上 ,应该是

推动区域经济协调发展和西部大开发战略顺利实施

的最重要战略措施之一。

发展西部投资基金业又是提升西部金融业整体

水平的重要措施。

自西部大开发战略提出以来 ,各方面谈论较多

的是投入问题 ,但西部大开发不仅仅是一个投入问

题 ,还有投资效益、企业发展、产业结构、资源配置、

宏观经济运行等一系列问题 ,它关系到方方面面 ,是

一个巨大的系统工程。要使这一系统工程顺利实施 ,

一个具有相当发展程度并且具有一定优势的金融产

业是其基本的前提和必要保证。现就资金问题来说 ,

国家的投入和东部地区的支持是必要的 ,尤其是原

始性投资 ,但西部大开发不可能完全依靠这两方面

的资金支持 [ 1] ,更重要的是千方百计地增强西部自

身的融资能力。不是一种或两种融资方式 ,而是要建

立一个完善的融资体系。融资问题并不是一个“一方

出钱、另一方使用”的简单问题 ,它是一个涵盖了从

资金的筹集到使用与管理、再到投资效益与收益分

配的复杂过程 ,而且各种融资方式又相互交织形成

一个大系统。也就是说 ,只有大力发展西部金融业才

能从根本上解决西部大开发对资金的需求和与之相

关的投资效益、产业结构等一系列问题。

从西部经济较为落后这一现实出发 ,西部金融

业的发展不能沿用传统的发展模式 ,而应采取新的

发展思路与新的发展模式: 应以加快西部金融业向

市场经济模式转轨的进程为导向 ,以大力发展西部

金融市场尤其是西部资本市场为重点 ,推行金融产

业的多元化发展 ,通过金融产业结构的升级和金融

创新来推动西部金融业的整体发展 ,把金融现代化

直接融入西部金融业的发展进程。 从这一发展思路

出发 ,投资基金业不仅仅是西部最有发展潜力、最有

可能形成相对优势的金融产业 ,而且它无论是在推

动金融市场发展方面还是在推动金融产业的多元化

发展和结构升级方面都将发挥着重要的作用。
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二、西部投资基金业的地位

西部投资基金业在中国投资基金业中的地位主

要表现在两个方面:一是发展中的地位问题 ;二是在

未来体系中的地位问题。

(一 )西部投资基金业的发展是推动中国投资基

金业整体发展的主导方面之一

从外国投资基金发展的历史看 ,投资基金的发

展既同经济、金融发展的一般进程相联系 ,又往往表

现出与特殊的金融、经济事件的关联性。例如美国的

市政债券基金的发展就起因于城市居民大规模向郊

区迁居 ,地方政府需筹集大量资金进行基础设施建

设 [2 ] ,不动产抵押债券基金的产生、发展又与住宅融

资市场的发展和证券化相关联等。日本投资基金的

发展与特殊金融、经济事件的关联性更为明显 , 20

世纪 50年代日本股票基金的发展与解决股票市场

的低迷相联系 , 20世纪 60年代日本债券基金的发

展又直接起因于“泡沫经济”的崩溃 [3 ]。 根据投资基

金发展的这种规律性 ,可以认为西部大开发战略的

实施将为西部投资基金业的发展提供广阔的空间 ,

将使西部投资基金业的发展在中国投资基金业发展

中处于特殊的历史地位。这不仅是因为西部投资基

金业的发展将在资金筹集和推动资本市场发展等方

面有助于西部大开发战略的实施 ,更重要的是 ,西部

大开发战略的实施是同中国产业结构的升级结合在

一起的 ,同时它又恰巧同中国金融结构的调整与升

级处于同一时期 ,发展西部投资基金业将能够有效

地促使西部金融结构的优化和升级 ,有利于推动西

部产业朝着高科技、高层次的方向发展并与东部地

区形成互补之势。

西部大开发战略的实施将为西部投资基金业的

发展提供广阔的发展空间 ,主要表现在以下方面:

1. 发展各种形式的国家基金 ,疏通西部利用外

资的渠道。

2. 积极发展市政债券基金。西部大开发将面临

大规模的基础设施建设和公用设施建设 ,市政债券

和市政债券基金应成为解决该方面资金需求的主要

融资方式。

3. 发展西部股票基金、企业债券基金和创业基

金。企业是西部大开发的主体。在西部大开发中 ,西

部企业的发展将面临大规模的资本投入和资本运

作 ,积极发展西部资本市场和资本市场基金 ,积极发

展西部股票基金、企业债券基金、创业基金以及其它

资本市场基金 ,是推动西部企业向高层次发展的基

本条件和重要措施。

4. 发展不动产抵押债券基金 ,推动西部住宅融

资市场的发展。

5. 发展专门服务于养老基金、保险基金和各种

社会公益基金的投资基金 ,促使西部社会保障体系

的建立与完善。

从以上几个方面可以看出 ,西部投资基金业在

西部大开发中将获得极为广泛的发展 ,它品种丰富、

基础雄厚 ,将是中国投资基金业中具有特色的板块。

它的充分发展无疑是推动中国投资基金业整体发展

的一个主导方面。

(二 )西部投资基金业是中国投资基金业的后盾

和基础

据分析 ,中国投资基金业将有一个超常规的发

展态势 ,将成为中国最重要的金融产业 ,它将具有

“大国模式”的特征。 虽然大国与小国都可以发展投

资基金业 ,但由于投资基金的总体规模对其发展状

态有着重要的影响 ,由于大国与小国在经济总量和

投资基金的总规模上相差悬殊 ,二者存在着重大差

异。 美国的投资基金业属于“大国模式” ,其特征是:

( 1)投资基金业与本国经济有着高度的融合性 ,其发

展主要是建立在本国经济与金融的发展基础上 ; ( 2)

投资基金的总规模巨大 ,在国际金融市场上占有重

要地位 ; ( 3)投资基金的品种与种类齐全 ,体系完善。

中国投资基金业实现“大国模式”是十分重要

的 ,它将是中国货币实现国际化、金融全球一体化的

主要支撑 ,是中国金融在国际中占有重要地位的主

要支撑 ,也是保持中国金融稳定、免受外来金融力量

侵犯的主力军。中国投资基金业最终要实现“大国模

式” ,离不开区域投资基金业的充分发展 ,尤其是离

不开中、西部投资基金业的充分发展。 发展中、西部

投资基金业 ,不仅有利于扩大中国投资基金的总体

规模 ,有利于增加投资基金与中国经济的融合程度 ,

有利于丰富投资基金的品种、种类和体系建设 ,还能

为投资基金提供更为广阔的活动空间。

就未来模式而言 ,东部的上海、深圳与香港和统

一后的台湾将成为中国投资基金的中心区域 ,而广

阔的中、西部地区将成为中国投资基金业的基础和

后盾。东部的中心地位是建立在中、西部投资基金业

充分发展的基础之上的。

三、西部与东部投资基金业的协调发展

东、西部投资基金业的协调发展是中国投资基

金业协调发展的重要方面 ,其应遵循的基本原则是
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投资基金业的区域协调发展应能够促使中国投资基

金业的整体发展 ,而不能为了区域协调损害了整体

发展。根据这一原则 ,笔者认为西部与东部投资基金

业协调发展的策略选择是: “东部先行 ,西部倾斜”。

“东部先行 ,西部倾斜”是推动中国投资基金业

区域协调发展的总策略。

“东部先行”是指东部地区在投资基金的发展上

先行一步 ,东部的投资基金业在基金品种的开发与

试验、基金机构的设立与发展、基金的运作与管理等

方面先行发展。东部地区在投资基金的发展方面已

经具有了一定基础 ,并且具有较好的发展环境 ,采取

“东部先行”的区域发展策略有利于充分利用这种优

势资源 ,加快中国投资基金业的整体发展。在过去的

10年中 ,中国投资基金业的发展已在客观上施行了

“东部先行” ,但这在很大程度上是政策倾斜的结果。

这里所说的“东部先行”已不再含有政策倾斜的含

义 ,它是东部地区依靠自身的实力按商业化运作的

规则所实现的先行发展 ,或者说它是金融市场按市

场规则发展的结果。

“西部倾斜”是推动西部与东部投资基金业协调

发展的关键 ,它是指在投资基金业的发展上对西部

实行倾斜、扶持政策。发展西部投资基金业无论是对

区域经济的协调发展、西部大开发还是对中国投资

基金业的整体发展都是十分重要的 ,但是由于西部

发展投资基金的条件与环境相对较差 ,西部与东部

已经存在着较大的差距 ,在同等条件下仅依靠西部

自身的力量难以实现协调发展 ,极有可能出现严重

滞后现象。这就要求在西部投资基金业发展的初期

给于政策上的倾斜与支持 ,促使西部投资基金业的

启动与发展。

西部倾斜政策的内容包括:

1. 在证券投资基金的试点与发展上对西部实

行倾斜政策 ,帮助西部培育基金机构。这不是一种平

衡性政策 ,东部有 20多只基金 ,西部也应有一两只 ,

而是真正的倾斜政策 ,应有总体规划 ,例如力争用 3

～ 5年的时间使西部的证券投资基金达到 30～ 50

只 ,资产规模达 1 000亿元以上。

2. 为西部发展以西部为投资对象的国家基金

提供配套政策。

3. 在创业基金的试点与发展上西部应享受更

优惠的政策。

4. 为西部保险基金、养老基金的发展与投资基

金化提供特殊政策
[4 ]
。

5. 鼓励东部地区的基金机构采取合资、合作和

到西部设点的方式支持西部投资基金业的发展。

6. 在股票、债券的发行、上市、新品种试验和西

部资本市场的开发与发展上给予政策性倾斜。尤其

是西部资本市场的开发与发展 ,它是推动西部与东

部投资基金业协调发展的关键。

西部倾斜政策只是一种阶段性的政策 ,西部投

资基金最终将走上依靠自身力量、按“国民待遇”发

展的道路上。在这一较高的阶段上 ,西部与东部投资

基金业协调发展的主题将是相互支持、发挥优势、共

同构建统一的全国基金市场。
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