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全球化趋势下中国金融监管的价值选择  

http://www.crifs.org.cn  2006年4月8日  郑志 

效率优先 兼顾安全 

传统金融监管的首要任务是防范金融风险、保障金融安全。为实现这一目标，我国金融监管体

制的传统做法是，通过强化管制，限制金融机构的经营业务范围、控制金融产品的价格来保证金融

市场的稳定。这种以限制竞争保障安全为指导思想，以直接控制资金价格、业务范围和市场准入为

手段的严格管制，虽然比较好地维护了我国金融机制的稳定运行，但是这种金融安全的保障，却是

以牺牲金融市场的发展为代价的。不仅如此，这种一味强化管制所产生的潜在风险会不断积累，一

旦开放金融市场，长期聚集起来的金融风险就有可能突然暴发。1997年亚洲金融危机的暴发就是其

典型的例子。众所周知，在危机到来之前，东亚地区的通货膨胀率和政府财政预算都受到了控制。

当以自由化和国际化为特征的金融全球化浪潮席卷东亚时，泰国为鼓励和吸引更多的外资以弥补本

国的经常项目逆差和克服普遍存在的国内资本不足的约束，而较早地开放了资本项目，加剧了金融

业的竞争，而习惯于严格管制的泰国金融管理者、经营者，显然缺乏足够的技能和经验去有效控制

伴随金融自由化产生的信贷高风险和新兴业务风险。在这种情形下，金融危机的暴发就成为不可避

免。 

与泰国的做法正好相反，20世纪90年代初期，对金融监管同样奉行严格管制的西方诸国，面对

金融全球化所带来的金融业竞争的不断加剧，敏锐地意识到，金融行业的灵活性才是在竞争中生存

和获胜的必要因素。为此，西方各国及时放弃严格管制的传统做法，不仅避免了金融危机的暴发，

而且较好地抓住金融全球化的契机，实现了金融业的整体稳健快速发展。以德国为例，面对欧盟金

融市场一体化和金融市场国际化的挑战，德国银行业监管当局果断作出决策，一方面提高银行业风

险部位的关键标准，另一方面，给予银行业更多的自由和更大的自主发展空间，从业务范围到银行

产品，从会计方法到内部风险模型的认可，尽可能地减少干预，给予经营和组织自由。正是由于上

述举措的大力推行，德国创造了经济奇迹，而且其金融业也成为国际金融行业发展成功的典范。 

因之，面对金融全球化的浪潮，如何处理金融效率与金融安全的关系，即是以效率为本位全面

开放中国金融市场，放松金融管制，还是立足于安全的追求，继续沿袭全面严格管制的传统老路，

就成为中国金融监管制度变革所不得不面对的首要问题。 

笔者以为，安全也好，效率也罢，其本质目的都是为了实现金融资源优化配置，以服务于社会

经济整体对资金融通的需求。所以，金融安全与金融效率的价值取向并非截然对立，相反，尤如一

枚硬币的两面，金融安全与金融效率都是金融发展不可或缺的重要组成部分。只有建构于安全基础

之上的金融效率，才能真正实现金融资源的优化配置；而能够促进金融效率的金融安全，也才是真

正富于生机并可持续发展的金融安全。由此决定，只有兼顾金融安全与金融效率两者之间的关系，



并在两者之间寻找最佳的利益平衡，金融监管才能有效应对金融全球化趋势的挑战，实现金融业快

速、稳健的发展。正如美国通货监理署1981年在确定其自身使命时说：“国家利益要求有一个安全

与稳定的金融体系，该体系在竞争的市场上为公众提供尽可能多样化的金融服务。”  

但是，兼顾并不意味着绝对的平衡。国际金融发展的历史表明，金融监管的价值目标是随着金

融交易的规模和实现金融交易的速度的变化而发展变化的，不同的金融发展阶段，自应有不同的监

管理念。纵观世界各国的金融发展历史，不难发现，金融业先后经历了三个发展阶段，即本地金融

市场阶段，本地金融市场让位于国际金融市场阶段，以及国际金融市场让位于全球化的“无疆界市

场”、国际金融中心交易让位于“无时空限制”的全球交易阶段。金融监管理念也因而不断发生变

化，从最初单纯立足于安全的监管目标，发展到以提高资源配置效率为终极追求的监管理念，再到

以增强本国金融机构竞争力为根本出发点和最终归宿的现代监管价值取向，而一国金融机构竞争力

的提高，必须在立足于提高金融效率的同时，兼顾金融安全。正是基于这样的现代监管理念，一种

全新的金融监管政策开始在美国悄然施行。 

据资料显示，美国在高举“全球化”大旗、敦促其他国家开放其本国市场尤其是金融市场的过

程中，自身却在国内实施了一系列旨在保护本国银行业、证券业、保险业的管制措施。其中，银行

业的保护措施最为显明。一是严格实行外钞管制。包括禁止外钞在境内流通，严格限制为客户开设

外钞账户，不鼓励开设外汇账户。二是严格限制外国银行进入美国。美国国会于1991年通过了《加

强对外国银行监管法》、《联邦存款保险公司改进法》，要求外国银行必须达到有关资本充足率、

资产背景、风险管理能力等方面的要求，方才能够取得进入美国金融市场的许可。三是严格限制外

国银行经营范围。按照上述法案的要求，明令禁止外国银行在美国境内吸收美国居民存款，明令禁

止外国加入美国联邦存款保险系统，不支持外国银行在美国当地扩充业务网络、经营零售业等等。

自从上述法规付诸实施以后，外国银行在美国的市场地位就不断下降。据统计，从1991年到2001年

的10年间，外国银行的市场份额由18%缩小到14%，在外国银行分布最集中的纽约市，外国银行的数

量由463家减少到264家，减少了43%。此外，通过美国政府一系列制度的实施，美国保险市场中除了

再保险业务外，很少有外国保险公司在活动。基金业和投资银行业也多有类似的情况。美国在国内

市场上竭力封杀外国金融机构的生存空间，这与美国金融机构在国际市场上四处扩张的另一派气

象，形成了鲜明的对比。 

实际上，美国这些金融监管作法蕴藏着的是一种还未曾被普遍认识的、有效保护本国产业的新

兴监管理念。有学者将此等保护本国金融业的管制理念归结为“开放式保护主义”，即：在保持国

内市场总体开放乃至扩大开放的条件下，根据本国经济利益的要求，以公益性、社会性、程序性等

诉求为依据，以专项法规的定向约束为手段.以对国外竞争者设置制度化的市场障碍为目的的局部性

保护。开放式保护主义是经济全球化不断发展的新形势下，传统贸易保扩主义演化的必然结果，同

时也是对传统保护主义方式的一种超越。这种管制方式从社会、环境、系统安全等方面着眼，以技

术性要求作为实体内容，以程序性的规范加以保障，因而具有更强的正当性和隐蔽性。 

所以，金融效率的基础在于金融安全，而金融安全的最终目的则是为了实现金融效率。面对全

球金融业的激烈竞争和金融全球化的不可逆转趋势，只有秉承效率优先、兼顾安全的新型监管理

念，我国的金融监管才能在保持金融秩序安全稳定的基础上，提高金融业在国际市场上的整体竞争

力，实现中国金融监管的现代化。 
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