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前言

　　本次全球金融危机给全球经济和金融体系造成了巨大冲击，在诸多针对危机动因和引发根源的分
析结论中，一个基本共识是：金融监管体系严重滞后于金融发展是此次危机产生和蔓延的关键性因素
。
鉴于此，世界各主要国家和地区在积极救助金融市场和问题机构、促进经济复苏的同时，也纷纷提出
了各自的金融监管改革方案。
例如，2010年4月8日，英国议会批准了《2010年金融服务法》（Financial Services Act 2010）；2010年7
月21日，美国自大萧条以来改革力度最大、影响最深远的金融监管改革议案——《多德一弗兰克华尔
街改革与消费者保护法案2010》最终签署实施。
这些金融监管改革方案反映的不仅是监管者，更是各国学界、业界乃至普通民众对此次金融危机的全
面反思。
它们不仅提出了一系列新的监管理念与措施，也揭示了危机后国际金融结构与金融监管模式发展的基
本趋势，因此，对我国的金融体制改革、金融监管体系建设和国际金融监管合作都具有重要的参考与
借鉴价值。
　　基于上述原因，2009年6月，中国社会科学院金融研究所成立“全球金融监管改革”课题组，对危
机爆发后的国际金融监管改革及其对于我国金融发展的影响与借鉴意义进行跟踪研究，取得了一系列
研究成果，并召开了多次专题研讨会，获得了良好的社会反响。
本书就是在上述课题研究报告的基础上，经过扩展和深化而形成的。
全书共分十章，在对金融危机与金融监管的历史源流及其相互关系进行阐述之后，就世界各主要国家
、经济体和国际组织在危机发生后对金融监管的主要观点和实践进行了深入分析，总结出上述改革的
共同趋势及其对中国金融监管体系建设的启示意义，最后对金融监管的未来发展方向进行了展望。
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内容概要

　　全球金融危机爆发之后，世界主要国家、经济体以及国际组织对当前的金融监管体系进行了反思
，并针对其弊病提出了各种改革方案。
本书从金融监管与金融危机的内在关系出发，基于对金融危机与金融监管的历史源流及其相互关系的
深入分析，及对世界主要国家和地区金融监管体系演变的系统梳理，对全球金融监管改革的主要趋势
进行了总结，并给出了它们对中国金融监管体系建设的重要启示。
　　本书共分十章。
第一章通过对不同金融发展阶段历次典型危机及其监管诱因的追溯，展现了金融危机与金融监管相互
作用和相互影响的历史过程，并为之后关于本次全球金融危机的分析提供一个历史线索。
第二至第七章总结了美国、英国、欧盟、德国、法国和日本等国家和经济体的金融监管体系演化的过
程，并着重讨论了危机爆发后的金融监管改革与发展。
第八章对世界银行、IMF等国际组织在金融监管改革方面的观点与建议进行了归纳和梳理。
第九章基于前面的分析对全球金融监管改革的主要趋势进行了总结，并讨论了后危机时代中国监管体
系面临的主要问题和可能从国际经验中获得的启示。
第十章对金融监管体系的未来发展进行了展望，指出经济与金融体系的新变化要求更为综合性的金融
监管体系，而宏观审慎监管将是其中的重要方面。
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章节摘录

　　（三）金融自由化后的日本泡沫经济与亚洲金融危机　　20世纪80年代以来，日本紧跟国际潮流
，推行金融自由化战略，逐渐废除了银行筹措外汇、兑换日元、用日元核算的资产投资的“日元转换
”限制。
1984年，大藏省公布了《金融自由化与日元国际化的状况与展望》，内容包括利率自由化、金融业务
自由化、金融市场及产品的自由化和金融国际化。
这些改革举措大大推进了日本金融自由化的进程。
以自由化和国际化为主要趋势的日本金融体制改革，对于完善“二战”后日本金融体制、推进国内外
金融制度的接轨起到了一定的积极作用，但在改革过程中，由于自由化进程不协调，监管体制建设相
对滞后，最终使得放松管制成为诱发日本泡沫经济的罪魁祸首。
　　1985年9月22日，日本签署著名的“广场协议”，日元急速升值，本币的升值必将导致以本币计价
资产的升值，特别是虚拟资产，其升值幅度将远远超过本币升值的幅度。
其主要原理是本币升值将增强对本国经济的信心，大量热钱将因追逐高额利润而流入本国，而投入股
票市场是热钱得到最快回笼、获得最高回报的场所，从而造成股价的上涨。
到1989年底日经指数达到38957.44点的历史高点，日本股票总市值为GDP的16倍，占全球股市市价总额
的42％，股价平均市盈率也达到了250倍的惊人水平。
1989-1990年。
面对房地产泡沫与愈演愈烈的投机之风，日本政府收缩银根，采取一系列紧缩性宏观政策，控制不稳
定的经济膨胀，最终却导致经济泡沫的破灭与崩溃。
泡沫经济的崩溃使日本多年经济发展过程中积累的问题和矛盾被集中释放出来，对日本经济造成巨大
冲击。
　　“广场协议”的签署是造成日本泡沫经济的直接诱因，但是当时日本错误的宏观经济政策导向以
及错误的金融监管措施却是泡沫经济形成的首要因素。
主要表现在以下几个方面：首先，日本政府放宽了对金融机构业务范围的限制，许多银行纷纷从事高
风险投资，将贷款对象转到中小企业、房地产和股票投资上，致使中小企业贷款在日本全部银行贷款
中所占的比例由1963年的33.4％提高到1989年的57.3％。
通常银行在提供贷款之前必须要审查贷款的用途、使用效益、偿还能力等，但在泡沫经济期间，金融
机构并没有相应的加强审查，而是过度依赖土地和股票抵押，在经济泡沫破灭后，形成了巨额不良债
权，对实体经济的发展造成了严重影响。
不仅如此，银行在泡沫经济时期给许多非银行金融机构（信用组合、住宅金融专业公司）大量融资，
而这些公司大多直接参与房地产投机，管理更为混乱。
其次，为追求金融自由化的发展要求，日本政府采取了促进企业运用剩余资金购买股票的制度改革，
即特定货币信托。
当企业购入股票后。
可采用特别会计处理办法与其他持有的有价证券分离记账，从而在账外资产不受损失的情况下将资金
运用于股票买卖，便于企业将本应投入实体产业的资金大量投入股票市场中。
具体来看，1984年允许人寿保险公司通过特定货币信托基金账户进行股票投资。
1986年允许人寿保险公司参与项目投资，并取消了信托投资基金总量的销售限额。
1987年，一部分养老金和福利金被允许通过机构投资者进入股票市场。
1989年，邮政储蓄系统的存款也可以通过机构投资者进入股票市场。
资金大量涌人股市，为泡沫经济的产生和发展带来了隐患。
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