
高度市场竞争中 金融机构的退出是必然的 

                                              王兆星 

  

  首届清华五道口全球金融论坛，于 2014 年 5 月 10 日——5 月 12 日在清华大学举办。论

坛由清华大学主办，清华大学五道口金融学院和清华大学国家金融研究院共同承办，搜狐财

经做为活动首席合作媒体，全程参与报道。 

  中国银行业监督管理委员会副主席王兆星发表主题演讲，他 表示，在这样一个高度

的市场竞争当中，特别是一个高度的利率市场化的环境当中，金融机构的失败，金融机构的

退出是必然的，是必要的、必须的，也是强化市场约束，防范道德风险所必须的，但关键是

要防范这种单体的风险而引发为系统风险，所以，我们要始终坚守不发生系统性风险和区域

性风险的这条底线，要不断增强对风险的识别，对风险的预警和对风险的控制的能力，要做

到早发现、早识别、早预警、早隔离，早处置，增强监管的前瞻性。  

  以下是文字实录： 

  王兆星：大家好，非常荣幸被邀请参加今天的全球金融论坛，同时也非常荣幸在这里再

次见到我们的一些老前辈、老领导、老朋友。同时，也在这里能够果识更多的新朋友，新同

学。我的发言非常简短，不会像士余行长那样存在很大的不确定性，因为我只有一个稿子。

今天我们上午论坛的主题叫改革发展的新征程，所以，突出了一个“新”字，那就是我们进

入了一个新的历史的起点。所以，我在这里也想借题发挥，想从一个金融监管者的角度来谈

一下我们所处的新时期面临的新挑战和我们应该承担的新使命。 

  首先，我们要清楚地认识到我们已经进入了一个新的历史时期，这样一个历史时期我认

为至少具有这样几个非常重要的特征。 

  首先，我们进入了一个后金融危机时期。这场金融危机持续时间之久，影响之广，破坏

之重，以及它所带来的变革之深刻，都将是历史上所少有的。这场危机摧毁了巨大的物质财

富，但是它也给我们带来一些值得珍惜的，非常重要的精神财富、理论财富、制度财富和实

践财富，这场金融危机所带给我们的反思，所带来的理论上的变革和制度的变革，以及带来

的世界经济金融的新格局，都将对未来一段时期全球经济发展的格局和趋势产生非常重大而

深远的影响。 

  第二，我们所处的历史时期是一个治理金融危机和促进经济复苏这样一个并重的时期。

金融危机之后，国际社会，包括 G20，包括巴塞尔银行监管委员会，以及各个国家的政府、

央行监管当局都采取了一系列的改革措施，来治理这场危机，来加快这场危机的结束。同时，

也采取了一系列的带有一点刺激性、激进性的财政的金融政策，来促进经济的快速复苏。所

以，在未来一段时期，治理危机和促进经济的健康的复苏仍然是我们国际社会和各个国家政

府当局所面临的重要的历史的任务。全面的恢复信心，全面的恢复在金融危机所遭受重创的

信心，来为未来经济的健康和持续发展奠定坚定的基础仍然任重而道远。 

  第三，我们所处于的时期也是一个财政政策、货币政策发生重大调整的时期，金融危机

之后以美国为代表的政府及中央银行采取了超常规的货币投放、量化宽松来刺激经济复苏的

政策。日本、欧盟也同样都采取了刺激性的财政和货币政策。应该说这些带有刺激性的政策，

带有点儿强心剂的这样一种处置方案，对于迅速的结束金融危机，恢复市场的稳定，加快经

济的复苏，应该说发挥了很重要的作用。但是，这些政策它也会必然产生短期、长期、潜在

和现实的负作用。同样这些国家所采取的政策，特别是财政和货币政策，同样在未来一段时

期将面临着这些政策如何退出，何时退出，而这种退出对本国经济，对全球，对未来将产生

哪些连锁的反应。所以，仍将面临着非常艰难的抉择。 



  第四，我们所处的时期也是一个金融监管制度规则的重大变革时期。国际金融危机之后，

为了尽快的恢复信心，也为了防止下一次危机过早的到来，国际社会对监管制度、监管标准、

监管规则都进行了重大的改革。第三版巴塞尔协议构建了全球新的资本和流动性的监管标

准，同时也构建了宏观审慎和微观审慎监管相结合的新的监管的框架。同时，也正在研究探

索如何处置危机，如何解决太大不能倒的道德风险问题，来探索新的金融机构的恢复、处置

制度和相关的机制。各个国家也在变革自身的监管的制度和结构。应该说监管的深度和广度

都在进一步扩展。影子银行、金融衍生产品的交易、金融消费者的保护等等，都已纳入到新

的监管制度的框架之内。 

  第五，我们所处的新的历史时期也是一个金融结构发生重大变化的时期。30 年代大危

机之后，金融业从混业走向了分业，70 年代的放松管制，金融的自由化，金融又从分业进

入了混业的时代，而这种混业不可避免的带来了非常明显的复杂性、关联性、传染性和系统

性。所以，金融危机以后，我们要对这样一种金融机构又进行了新的反思。美国的沃克尔规

则、英国的栅栏原则，以及欧盟出台的新的监管的方案，都是力图将各类风险不同，对金融

稳定和实体影响不同的金融业务、金融行业以适当的各类方式来使他们各行其道，来最大限

度的防范可能引起的这种跨市场，跨行业，跨系统所带来的全面的金融风险。所以，现在可

能我们又进入了一个新的时期，金融结构新的发展态势，那就是既不是过去的那种严重的混

业，也不是泾渭分明的分业，可能会走一条中间的路线。 

  第六，我们所处的历史时期也是一个金融发展模式发生重要转型的时期。这场危机也证

明金融的自我创新，金融的自我循环，金融的自我膨胀，必然造成金融的严重泡沫，必然会

造成全面的金融危机。所以，危机之后，我们一个深刻的反思和教训那就是金融必须要回归

金融的本源，要回归金融的基础的功能，金融要回到为实体经济服务这样一条根本的可持续

发展的轨道上来。所以，我们必须要对危机前的金融发展模式进行反思，进行变革，要抑制

过度的金融投机、金融的自我膨胀。 

  第七，我们所处的新的历史时期也是一个对金融创新进行重新反思，进行重新调整的时

期。金融创新是金融活力、金融效力，提高金融竞争力和服务实体经济能力的不可缺少的或

者是一个不竭的动力。金融创新永无止境，但金融创新也必须要有度，必须是在一种法律法

规和有效监管及高度的透明之下来进行。 

  我不反对金融创新，也不反对金融衍生工具，更不反对资产的证券化。刚才刘行长也在

倡导要发展资产的证券化，但我要反对那些没有监管，缺乏透明的，是金融自我循环的那种

更加复杂的那种金融创新，那种金融衍生产品和那种自查的证券化，它必将带来的是金融大

厦的倒塌，不会给实体经济带来更多的益处。 

  我们所处的新的历史时期同时也是一个金融全球化重大的演变时期，我们也要对金融全

球化进行新的反思，进行新的调整，但进入全球化是大势所趋，但是我们应该看到，这次危

机之后，从金融业务的全球化，金融规则的全球化，金融风险的全球化，金融危机的全球化，

到危机应对的全球化，我们进入了一个新的全球化的阶段。 

  这就是我要跟大家讲的，我们处在了一个新的历史时期。在这样一个新的时期，我们将

面临一系列新的挑战，这就是我要讲的我们的新挑战。 

  首先，我们面临的挑战之一是目前各个国家的经济发展复苏的不平衡与货币政策的不协

调同时并存的这样一种挑战。美国、日本、欧盟都处在一个经济复苏的不同的阶段，都面临

着不同的抉择，新兴市场经济国家也面临着结构调整，经济减速，以及通货膨胀的压力，由

此而带来这种经济发展和复苏的不平衡就决定了各个国家所采取的货币政策、财政政策的不

同，也就带来了这样一种对世界经济恢复和发展带来的一种不同的影响和效应。各个国家将

根据自己的情况、发展阶段来采取针对本国经济的财政和政策，而很难更多的考量其他国家



对世界经济的外溢的效应和影响。这样就给世界经济和市场带来一种新的不确定性、新的波

动的因素。 

  第二，正是由于西方国家采取的这些政策和这些政策的差异性，以及在退出过程中的不

协调性，这样同时也带来了我们面临的第二个挑战，那就是新兴市场经济国家将面临货币贬

值、资本外流和金融市场波动的挑战。前不久阿根廷、印度、土耳其、马来西亚等相关国家

已经出现了货币贬值、市场波动、股票债券市场出现震荡，这很大程度上既是由于国内经济

结构的影响，同时也是美联储量化宽松政策的不确定性和其他国家采取的不同政策所产生的

效应所带来的一种反应。这些都会给发展中国家货币政策当局和金融监管当局如何来应对这

种资本的外流，市场的波动，以及货币贬值，通胀压力带来新的挑战。 

  第三，金融风险这种跨国家、跨地区、跨系统、跨市场传染的挑战。 

  第四，我们所面临的挑战那就是在我们应对危机的过程当中，大幅度的提高了资本和流

动性的监管标准。这样也会给金融银行体系支持实体经济的能力带来一定的影响。所以，我

们将面临着如何提高资本的流动性标准，提高金融体系的稳健性、安全性和加强金融对实体

经济的支持，促进经济的快速复苏之间如何寻找更好的平衡，面临非常艰难的选择，这也是

我们面临的重要挑战。 

  第五，我们所面临的挑战也将会带来由于银行监管标准的提升和更加严格，也就会产生

更多的影子银行的快速的发展，会产生更多的监管的规避和监管的套利，而这种影子银行在

无监管、无透明的野蛮生长的情况下，它也会给金融的稳定，金融的安全带来严重的威胁。

所以，如何在加强对银行体系监管的同时，同时更好的规范和监管这些影子银行，来最大限

度的防范有害于金融和经济稳定的这样一个以金融创新为名的这样一种监管套利行为。 

  第六，除了这种全球形势，中国也处在一个自己独特的历史时期，面临自己独特的新的

挑战，那就是我们进入了一个经济结构的调整，经济增速的减缓，产能过剩的压缩和对深层

次矛盾的全面的改革。所以，无论是经济结构调整也好，经济的增速减缓也好，产能过剩的

调整也好，还是进行利率市场化等改革也好，这些如果我们进行的非常顺利，将为下一步中

国经济的健康发展奠定非常良好的基础，如果处理不好，它同样会聚集和放大金融风险，给

金融体系的安全带来重大的冲击。 

  这是我们在新的历史时期面临的一些新的挑战。面对这些挑战，我们金融监管者应该勇

敢的承担起新的时期所赋予我们的新的历史使命。 

  第一，对于一个金融监管者而言，维护金融体系的安全，维护金融体系的稳健，保护存

款人的利益，这是我们首要的，最重要的历史使命。在这样一种前提之下，我们还将承担一

些其他的重要的使命，那就是首先我们必须处理好增强银行体系的稳健性和支持实体经济的

关系。 

  第二，我们必须处理好支持金融创新与维护金融安全的关系，要使得金融创新能够健康

的发展，能成为支持实体经济，强化金融服务经济功能的重要的支撑，而不是应该成为威胁

金融体系稳定和安全的重要的因素。 

  第三，我们要处理好放松金融管制与加强金融监管的关系。一方面，我们必须要继续放

松金融管制，尽快解决和减缓金融压抑的状况，使金融发挥更好的功能来更好支持实体经济

的发展。另一方面，我们也必须吸取金融危机的教训，维护金融体系的安全，所以，必须要

进一步强化和完善金融监管。 

  第四，要处理好发挥市场功能与强化市场纪律的关系。让市场发挥配置资源的关键作用，

就必须让市场的因素、市场的价格、市场的要素充分发挥作用，来更好的发挥市场机制调节

经济运行和金融运行的这样一种作用。但危机也告诉我们市场并不万灵，市场也有缺陷，市

场也有失败，所以，在发挥市场、强化市场的同时，也必须要强化市场的纪律，市场的约束。 



  第五，要处理好保护存款人金融消费的权益与防范金融道德风险的关系。金融危机之后，

我们一个重要的改革就是把保护消费者权益纳入了我们监管的视野和监管的制度的范围，并

已经建立了相关的法律制度，现在一行三会都设立了金融消费者保护局，在不久的将来，存

款保险也将诞生，这对于维护金融市场的稳定，维护金融市场参与者的信心都非常重要，但

是如果保护不当，存款保险制度的设计不当，它也会带来严重的道德风险，也会大大的弱化

市场纪律的约束。所以，我认为对存款人，对金融消费者的保护，应该建立在法律法制的基

础上，应该建立在公开公平公正的基础上，对金融投资不应有隐性担保，刚性兑付，应该最

大限度的防止道德风险的发生，以及它对金融安全稳定的损害。 

  最后，我们也要处理好单体风险和金融系统性风险的关系。在这样一个高度的市场竞争

当中，特别是一个高度的利率市场化的环境当中，金融机构的失败，金融机构的退出是必然

的，是必要的、必须的，也是强化市场约束，防范道德风险所必须的，但关键是要防范这种

单体的风险而引发为系统风险，所以，我们要始终坚守不发生系统性风险和区域性风险的这

条底线，要不断增强对风险的识别，对风险的预警和对风险的控制的能力，要做到早发现、

早识别、早预警、早隔离，早处置，增强监管的前瞻性。 

  女士们，先生们，各位老师，各位领导，各位同学，我们在这样一个新的历史起点上，

面对新的挑战，我们要承担起新的历史的使命，以更大的勇气，更大的智慧，在更高层次上

实现金融体系改革发展稳定的平衡，来支持国民经济健康协调可持续发展。同时，在这样一

个过程当中来建设中国更加强大，更加具有国际竞争力的中国的金融业。最后，祝论坛圆满

成功，谢谢大家。 

                            （关闭2014 年 05 月 10 日   搜狐财经） 


