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中国金融安全：形势、挑战和对策

胡滨

 当前我国金融安全面对的严峻挑战，既与全球新冠肺炎疫

情蔓延和地缘政治冲突引发的国际金融市场动荡相关，也

与国内宏观经济面临的“三重压力”相关，更是金融体系

长期以来积累的内、外部结构性矛盾在外部压力作用下的

集中显现。

 目前我国金融风险总体可控，但各类风险不断累积，“灰

犀牛”和“黑天鹅”交织，并将长期持续，系统性金融风

险防范化解仍然任重道远，中国金融体系结构性风险及传

染性威胁值得警惕，跨境支付仍严重受制于人，金融信息

系统亦存在安全隐患。
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 对于我国而言，现阶段外部因素对金融安全和金融稳定的

影响和冲击越来越显著，要继续苦练“内功”，做好“家

庭作业”，强化制度建设；坚持底线思维，提高金融体系

自主性与独立性；推动国际资产多元化配置，保障跨境支

付安全；坚定深化金融开放，推进国际金融合作；积极参

与全球金融治理，提升国际金融话语权。

习近平总书记指出，金融安全是国家重要的核心竞争

力，是国家安全的重要组成部分。在百年未有之大变局下，

国际政治经济形势波诡云谲，我国面临的金融安全形势日趋

严峻，新发展格局下的经济高质量发展也对我国金融安全提

出了更高的要求。从国家总体安全观的视角，我们必须坚持

底线思维，未雨绸缪，对于我国金融安全的薄弱环节进行检

视，并及时做出政策预案。

一、当前中国金融安全面临的形势

当前我国金融安全面对的严峻挑战，既与全球新冠肺炎

疫情蔓延和地缘政治冲突引发的国际金融市场动荡相关，也

与国内宏观经济面临的“三重压力”相关，更是金融体系长

期以来积累的内、外部结构性矛盾在外部压力作用下的集中

显现。

（一）全球新冠肺炎疫情持续蔓延

自 2019 年末以来，全球新冠肺炎疫情持续蔓延，截至
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2022 年 6 月底，中国之外已有 221 个国家和地区累计确诊超

5.39 亿人次。新冠肺炎疫情给各国经济和全球供应链带来了

强烈冲击，使得世界经济承受了巨大的紧缩压力。在新冠肺

炎疫情冲击下，全球多国推出大规模的货币财政救助计划，

通过量化宽松等工具向市场注入了大量流动性，叠加经济下

滑带来的财政收入下降，进一步推高了主权国家债务水平和

资产价格，导致金融风险迅速累积，金融安全问题不容忽视。

（二）全球债务进一步膨胀

根据国际清算银行的测算，截至 2021 年四季度末，全

球非金融部门债务占国内生产总值的比重达 264.4%，其中发

达经济体 289.1%，新兴经济体 227.8%。美国、欧元区和中

国的非金融部门债务占 GDP 的比重分别是 280.8%、279.4%

和 286.6%，均超过了全球平均水平，这表明世界主要经济体

正面临较大的债务风险。特别是美国的资产负债表正面临衰

退风险，截至 2022 年 6 月 22 日，美联储总资产规模为 8.93

万亿美元，总负债规模为 8.89 万亿美元，净资产仅为 417

亿美元，其总资产规模相比疫情发生前增长了近一倍，目前

虽进行缓慢缩表，但效果并不显著。

（三）高通胀压力下经济衰退迹象明显

全球经济很可能面临滞胀的卷土重来，即供给冲击引发

的总供给收缩、产出下降、失业增加和通胀升高。2022 年 6

月，美国的消费者物价指数指数为 29631(以 1982 年至 1984
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年为基期)，同比增长 9.1%，处于 20 世纪 80 年代初美国滞

胀结束以来的最高水平，核心 CPI 指数为 294.68，同比增长

5.9%。世界银行公布的数据显示，2020 年以来，全球通胀率

与 GDP 增速的缺口陡然缩小，已呈现倒挂态势。近期美欧等

主要发达经济体为应对高通胀选择快速收紧货币政策，使得

全球流动性收紧，会引发融资成本上升、金融环境紧缩、国

际资本外流等问题，新兴经济体债务成本和偿债压力陡升，

债务违约风险加剧，世界主要经济体面临持续衰退威胁。

（四）金融体系被用作国际政治博弈的工具

当今世界政治经济格局正在发生深刻变化，具有深层政

治背景的贸易与金融摩擦不断发生，国际政治博弈的方式也

日益更新。金融体系，包括一直被看作国际公共产品的全球

金融基础设施，也有成为国际政治博弈工具的倾向。此次乌

克兰危机当中，美欧等西方国家就采取了包括中止环球银行

金融电信协会报文（SWIFT）服务在内的多种手段，对相关

国家进行金融制裁。这不仅极大影响了全球金融体系的稳

定，也给全球金融合作与发展的前景蒙上了阴影。

二、中国金融安全面临的挑战

经过三年金融风险攻坚战，中国系统性金融风险防控取

得了重要阶段性成果，国内重大风险环节的应对和处置较为

得当，没有出现重大的结构性风险。我国金融风险总体可控，

但各类风险不断累积，“灰犀牛”和“黑天鹅”交织，并将
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长期持续，系统性金融风险防范化解仍然任重道远，中国金

融体系结构性风险及传染性威胁值得警惕，国内外金融风险

应对与金融高质量发展统筹仍然需要强化。

（一）金融体系自身风险是影响金融安全的基础因素

近期，中国金融风险演进主要呈现以下特征：一是宏观

杠杆率有所抬升。截至 2022 年一季度末，中国的宏观杠杆

率是 277.1%，比上年末高 4.6 个百分点。这一方面体现了疫

情仍然是最大不确定性，国家为了经济稳定采取更为积极的

财政货币政策；另一方面也须警惕潜在的不良率风险和资产

负债表式衰退风险。二是金融部门风险脆弱性有所加大。信

用风险已在债券市场持续暴露，违约债券数量进一步上升，

违约债券余额再创新高，同时，因为种种历史原因，中小银

行积累了一些风险。三是房地产市场风险溢出效应较为显

著。由于房地产企业违约爆发，房地产企业融资可得性受到

较大约束，房地产市场流动性风险加速暴露。特别是部分大

中型高杠杆房地产企业的债务风险迅速暴露并逐步扩大。

（二）庞大的境外资产是金融安全的潜在隐患

截至 2020 年底，中国在境外共设立对外直接投资企业

4.5 万家，分布在全球 189 个国家(地区)，境外企业资产总

额 7.9 万亿美元，对外直接投资累计净额 2.5 万亿美元，在

3.3 万亿美元外汇储备(不包括中国香港 4787 亿美元和中国

台湾 5489 亿美元)中，持有约 1.1 万亿美元美国国债、2170
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亿美元资产支持证券和 2730 亿美元股票。中国企业在美国

的外商直接投资金额为 1450 亿美元，在欧盟的外商直接投

资金额为 830 亿美元，另外还有不少企业在境外证券市场上

市融资。这些对外投资的相当大部分以美欧等发达国家和地

区金融资产或实体企业的形式持有，在极端情况下如果被冻

结、征用甚至没收，将会给我国造成重大损失。此外，目前

我国有不少企业在境外特别是境外证券市场上市融资。个别

国家已经采取多种手段对中概股进行限制，如果此类问题不

能通过谈判协商妥善解决，我国企业的境外融资渠道将受到

较大限制，我国境外资产价格也会受到抑制，并对有意于中

国市场的境外投资者形成“寒蝉效应”。

（三）跨境支付仍严重受制于人

人民币在国际支付体系中的地位仍有待提升。SWIFT 数

据统计显示，2022 年 6 月，在基于金额统计的全球支付货币

排名中，人民币保持全球第五大最活跃货币的位置，占比

2.17%。在国际支付体系中，大部分支付活动仍需要通过美

元等国际主导货币进行。而美元支付清算系统的直接与间接

客户包括全世界几乎所有重要金融机构，如果美国对我国金

融机构关闭纽约清算所同业支付清算系统（CHIPS）或者联

邦电子资金转账系统（Fedwire）等美元结算通道并实施长

臂管辖，基于人民币的跨境支付系统要支撑我国国际贸易结

算的任务仍然任重而道远。
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（四）金融信息系统存在安全隐患

当前，我国金融机构中后台信息系统无论是软件还是硬

件服务仍然无法摆脱对国外厂商的依赖，很容易引发“卡脖

子”和信息安全风险。此外，目前国际金融信息传播机构和

渠道基本上由美国等西方国家主导，全球最具影响力的三大

金融资讯机构是彭博、英国金融时报和路透，其中彭博和路

透还是全球主要金融经济数据和交易平台提供商。中国还没

有在全球具有影响力的金融资讯机构，因此在金融信息和舆

论上缺乏主导权和话语权。

三、政策建议

习近平总书记对金融风险防范化解工作高度重视，强调

金融安全是国家安全的重要组成部分，要坚持底线思维、问

题导向，坚决守住不发生系统性金融风险的底线，要求把主

动防范化解系统性金融风险放在更加重要的位置，科学防

范，早识别、早预警、早发现、早处置，着力防范化解重点

领域风险，着力完善金融安全防范和风险应急处置机制。

（一）做好“家庭作业”，强化制度建设

对于我国而言，现阶段外部因素对金融安全和金融稳定

的影响和冲击越来越显著，要在坚持党对金融工作的领导

下，继续苦练“内功”，做好“家庭作业”，增强和优化我

国金融安全的抵御能力和系统性金融风险的防控水平。一是

不断完善市场制度设计，加快推进利率、汇率和国债收益率
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市场化改革，提升金融市场效率，使我国宏观政策传导效率

更加高效；二是强化金融监管能力，特别是加强对系统重要

性金融机构、各类基础设施和金融信息数据、中央和地方风

险分担和监管职责等的统筹协调与问责，进一步深化行为监

管、自律监管和社会中介组织作用，推进金融治理体系和治

理能力的现代化；三是以《金融稳定法》统筹金融稳定治理

的顶层设计，在完善现有金融法律的同时，加强风险防范、

化解和处置制度建设。

（二）坚持底线思维，提高金融体系自主性与独立性

要实现金融体系自主性与独立性，就必须保证金融功能

的完整性、金融业务覆盖的全面性、金融基础设施的独立性、

金融软硬件的自主性、金融信息的安全性。应基于上述标准，

对我国金融体系进行全面的检视和模拟测试，找出薄弱环

节，强化关键节点，做好冗余备份和应急预案，尤其是要加

快金融软件和硬件设备进口替代进程，排查当前国外软硬件

信息“后门”，强化金融信息网络安全和数据安全。此外，

为了完善国内金融市场功能，应进一步强化针对高科技企业

的多层次金融市场建设，便利境外上市企业“回归”。

（三）推动国际资产多元化配置，保障跨境支付安全

国际金融体系的“武器化”使得我国在国际储备规模

和结构的权衡上要加入国际金融博弈的向度，在国际资产配

置的收益性、流动性和安全性三角中，适度提高后者的权重。
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在当前国际背景下，需要维持必要的资本管制，抑制热钱流

入和防止资本外逃，加强国际资产配置的多元化和灵活度。

充分利用中国在数字技术领域已经取得的一些先发优势，在

不断优化迭代人民币跨境支付系统的同时，积极参与多国央

行数字货币互通计划，综合运用包括现金、数字货币、第三

方支付系统在内的多种支付结算手段，保障跨境支付的顺利

进行，为人民币国际化发展提供更加牢固的基础支撑。

（四）坚定深化金融开放，推进国际金融合作

在全球化不断深化的过程中，深入的金融合作所带来的

共同利益是遏制金融对抗与单边制裁的重要力量。要克服各

国当前所共同面对的金融风险乃至国际政治问题，最终的途

径仍然是开放、交流与合作。我国要在“人类命运共同体”

的理念下，继续积极倡导全球的经济与金融合作，更为牢固

地打造各个国家(地区)之间的友好关系和利益纽带，共同维

护全球金融体系的安全、开放与稳定。

（五）积极参与全球金融治理，提升国际金融话语权

打好“政治牌”和“外交牌”，与各国政府、金融监管

部门加强沟通，塑造我国金融体系开放、透明、法治的国际

形象。强化与国际货币基金组织、世界银行、金融稳定理事

会等的沟通，提升我国在国际金融体系中的话语权，倡导国

际社会共同行动维护金融秩序，避免个别国家单方面主导国

际金融政策和国际标准的制定。
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