
 

夏心愉：堵“监管真空”，去

“监管重复”——中国金融监

管体系发展的那些分分合合 
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意见领袖 | 夏心愉 

要说再见了：中国银保监会。 

根据国务院关于提请审议国务院机构改革方案的议案，组建国家金融

监督管理总局，作为国务院直属机构。国家金融监督管理总局在中国银行

保险监督管理委员会基础上组建，此后，不再保留中国银行保险监督管理

委员会。 

国家金融监督管理总局比银保监多了哪些职责？目前来看，分两部分： 

-   一是央行对金融控股公司等金融集团的日常监管职责、有关金融

消费者保护职责，划入国家金融监督管理总局； 

-   二是证监会的投资者保护职责，划入国家金融监督管理总局。 

金控、消保，这两大块逻辑本身就独立的监管职能，此后不再散落在

不同监管机构，势必有利于监管的整体性和统筹性。 

早年坊间曾猜测过银监保监证监“三会合并”，形成“一行一会”的

监管格局，目前来看，证券业监管职能仍然留在证监会。而央行大面上本

就有着宏观审慎、货币政策，以及具体的金融管理两大块职能，后一块中

的部分职能与原银保监的部分职能其实有交叉部分。目前移出来进入国家

金融监督管理总局的，是金控监管和消保。 

新变化的优势是：强化机构监管、行为监管、功能监管、穿透式监管、
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持续监管；统筹负责金融消费者权益保护，加强风险管理和防范处置，依

法查处违法违规行为。 

 

走向穿透 

“超级监管”的概念最初在国内被火热讨论起来，是在 2015 年股市

宽幅波动之后，对应的是当时的“一行三会”制度。 

彼时，金融业混业经营的趋势已经明显，而监管的分业，会在部分问

题上显现某种“碎片化”，牌照的思路和监管竖井穿不透商业机构们混业

了的综合业务——小到，对当时的银保信交叉性产品穿不透，比如那时市

面上“大资管”玩得正酣，银信、银保、银证一合作，借道理财出个表，

一嵌套一配资，资金悄咪咪就去了股市，当时市面上也的确有一批高杠杆
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入市资金，短期内游离监管视野之外了；大到，当时的一些产业集团，尤

其是一些民营资本，这个“系”那个“系”的、或者是互金巨头等，收了

好几块金融牌照，实际已经开始走金控路线。 

这是当时业界呼唤“大监管”的原因之一：市场活跃，出现了“监管

真空地带”。 

再者，当时如果同一笔资金要做同一件事情，走银证保信，监管的强

度可能不同，成本也不同。这是当时业界呼唤“大监管”的原因之二：出

现了“监管套利”。 

第三，不同监管机构也可能在对同一些机构、或是同一类业务上，都

有管理权，这就带来一定的效率损耗。这是当时业界呼唤“大监管”的原

因之三：出现了“监管重复”。 

而且，从国际经验来看，早年的金融危机爆发后，美国、欧盟、英国

等地也汲取经验教训，改革金融监管体系，大方向都往“并”的路子上走

的，比如走向双峰监管，或是“一元”的超级监管。 

说到这里，表面上看，是谈监管的架构，但其实，问题的症结或许不

是简单地“分”或“合”，而是从监管内部真正地理顺机制，形成高效协

同。 

此外呢，或许也未必一味地强调新发展态势下，“合”就是更好的路

径，毕竟不同的金融行业有不同的特点，也匹配以不同的监管特性。比如
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银行和保险的监管理念就比较接近，都是从资本充足/偿付能力入手去管资

负的匹配，管流动性匹配，管久期匹配等，强调的是对机构监本身风险和

合规的监管；而证券业的监管则更强调信息披露真实性，管的是市场，且

更多的是一种行为监管。 

或许也是因此，目前证券业监管也尚未走向“合并”。 

而银、保的监管，不仅监管逻辑比较接近，而且银行业与保险业的业

务交叉也特别多，曾经造成过一定的监管真空，或者说“灰色地带”，所

以业界对监管“合并”呼声也较高。因此，银、保监会，已经在 2018 年 3

月完成合并。 

针对“愉见财经”上文中提到的早年的监管真空与套利问题，可喜的

是，过去几年来，我们看到了资管新规、表外强监管、互金强监管、金控

规范发展与办法落地……可谓板板打在痛点堵点上。 

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_52970


