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意见领袖丨黄益平（北大国发院副院长，数字金融研究中心主任） 

最近的中央经济工作会议提出要“有效防范化解重大经济金融风险”，

尤其是房地产业有可能引发的金融风险问题。应该说，过去这些年决策层

一直高度重视金融风险。 

当下中国金融面对两个根本问题，一是如何提高金融对实体经济支持

的力度；二是如何防范系统性金融风险。 

大型金融风险一旦发生，对一国的影响不仅是短期的，更是长期的。

很多学术研究也得出近似的结论——严重的系统性金融危机对一国经济增

长产生的负面影响往往会持续很长时间。因此，防范系统性金融风险是一

项事关全局的长远大事。 

 

两个旧法宝 
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过去 40 多年，中国的金融系统和金融形势都比较稳定。“比较稳定”

指的是没有发生过系统性危机。在我看来，改革开放以来的最初 30 年情况

比较稳定，原因是我们有两个对抗金融危机的法宝，一个是政府兜底，另

一个是经济持续高增长。 

“政府兜底”意味着万一金融出问题，由政府兜底来稳住投资者信心，

从而避免恐慌和挤兑。“经济持续高增长”意味着可以在发展中化解风险，

解决问题。 

过去几十年，中国对于曾经出现的金融风险问题都是以此化解。最典

型的例子是 1997 年亚洲金融危机，我国银行的不良率当时超过 30%，但

没有引发系统性金融危机，平稳过关，与上述两个法宝密切相关。 

2015 年至今，我国也陆续出现过不少金融风险事件。到目前为止，情

况最稳定的当属大中型商业银行，包括六大国有商业银行，十几家股份制

商业银行及个别城商行，共约 20 家。其他的金融机构陆续出现过金融风险

事件。 

这就是为什么现在一再强调守住不发生系统性金融风险的底线，这方

面的工作确实面临不少挑战。一旦失守，我国经济增长必然会遭受重大挫

折。 

三条新对策 

但是怎样才能守住不发生系统性金融风险的底线？防风险是一项系统
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工程，但可以重点考虑以下三个方面的策略。 

第一，进一步推进市场化改革，金融领域尤其如此。市场化改革要抓

住两个“牛鼻子”。一是要尽快出清“僵尸企业”，不能一出现问题就由

政府兜底，否则风险会越积越多，且可能引发道德风险，因为反正有人兜

底，相关企业对防范风险缺乏警觉性。市场如果缺乏好的、明确的金融纪

律，出问题不能出清“僵尸企业”，风险必然累积。二是政府应尽量减少

压到金融机构和企业身上的强制性、政策性任务，政府与市场之间要有一

个清晰的界线。举例来说，亚洲金融危机期间为什么我国银行的不良率非

常高？其中一个原因是危机发生前，政府要求银行发放了很多“安定团结

贷款”。这些政策性贷款不具备商业可持续性，诱发不良和坏账。如果一

些政策性的金融任务确属必要，政府向金融机构和企业派出任务后应配套

相应的后续机制，将来一旦出现问题，政府和金融机构要分担责任，不能

把责任完全压到金融机构身上。 

第二，要把监管落到实处。我们的监管框架很完整，人员、机构、手

段、规则一应俱全。尽管如此，还有很多地方的风险没能管住。中小银行

的很多问题一般是大股东或董事长胡作非为所致，再往下追究就是监管没

有落到实处。 

如何把监管落到实处？可以从三个方面入手： 

1． 针对金融监管的目标给出明确清晰的界定。金融监管的目标应该

是保障公平竞争、保护消费者利益、维持金融稳定。应该把支持宏观经济

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_50818


