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概述 与金融机构相关的立法与监管机制亟需改变。这一在国内与国

外都迫在眉睫的要求，在此次经济危机中暴露无遗。金融服务

行业、政府以及全球企业界的领导者们，在监管机制改革的层

面上有着共同的目标 — 他们需要确保监管机制的改革有助于

稳固体系，认清新生威胁，并剔除任何降低绩效或阻碍创新的

因素。

决策制定者在决定未来的管理框架时，需要考虑到四个方面：

如何重建金融服务业的稳定性；监管机制的具体作用；行业内

部所需的改变；国际金融服务业的整体结构可能受到的影响。
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展望金融管理的未来 金融服务业是一个全球性的行业，其

多变性及脆弱性导致了频繁的连锁反

应和低下的系统透明度，而这些问题

在系统内部的蔓延又导致了进一步的

恶化。在经济危机的催化下，某些已

经过时的行业优势（如强大的资本能

力、高度的流通性、可持续的资金来

源等）再次受到关注。

从来没有人承担过评估系统风险的责

任，无论是在国内还是全球范围内。

然而，如今大家似乎已经达成了共

识，认为金融服务业需要一些整改措

施（如：由英国金融服务局和G20峰
会提出的“宏观谨慎的方式”）。除

了系统风险之外，银行自身在其他几

种重要的风险（流动性风险、投资组

合风险和承保风险）上也管理不当。

此外，银行的另一个问题是他们太过

于相信市场参与者。

一个有效的管理框架可以解决四个关

键性问题，从而加强金融服务业的稳

定性并探明全球金融体系未来的风险

与挑战。

一、如何有效地重建金融服务业的稳

定性？

金融市场是一个全球性的市场，它要

求多个地区及国家以国际监管体制为

支持共同进行管辖，以此来确保监

管的一致性及透明性，并避免总部与

分部管辖中出现的监管套利和监管 
缺口。

金融市场同时还需要一种涵盖了所有

行业竞争者的全球性管理框架，并用

这种具备整体性及一致性的框架来明

确监管者的责任。

结构上的问题将导致整个系统的紊

乱，其中一个广为人知的问题是：近

二十年间，新生的金融机构与老牌金

融机构相比，存在着监管不力或者管

理水平低下的问题。例如，资金和资

产在分配方式上的改变（“贷款并持

有”向“贷款并证券化”的转型很好

地说明了这一点）和大规模的证券化

大大地降低了金融服务业的整体透明

度。这种渐渐为人熟知的“灰色银行

体系”，包括了对冲基金、私募股权

投资公司、特殊目的公司和其他各种

拥有亿万资产的机构，这些机构的财

力体现在他们的商业票据导管、可选

择偿还债券、可变利率即期票据、三

方购买协议以及其他资产等等。

近期的一些事件也表明了财政部、中

央银行和监管部门需要重新审视以保

证责任制和合作领域的透明度。另

外，众所皆知金融服务业过于依赖评

级机构，而这些机构受到的监管力度

却是相当的不足。

为了有效地评估系统风险，管理框架

需要明晰金融市场中活跃的每个个

体，而不仅仅是那些被政府监管的常

规机构。

归根结底：有能力管理各种风险流的

金融机构可以为稳定的金融体系营造

良好的环境。（就信贷风险来说，现

代监管体系要求银行比非金融机构为

信贷风险预留更多的资金，从而促使

银行将信贷风险转移给其他机构，这

些机构通常需要更高的风险收益，同

时又没有对冲这种风险的能力）。



3博斯公司

二、监管体系的具体作用应该是 
什么？

就国内外立法机制和监管体系的提案

来看，我们很容易得出一个结论：金

融服务业的监管制度正酝酿着一个重

大的改变。国内与国际监管制度的理

想结合，最终应该提供一种具有高度

一致性及透明性的管理框架，这种框

架在本质上互补，并可以有效地避免

监管套利的发生。然而，在追求公平

竞争环境的过程中，还需要考虑到各

国不同的监管理念，如：针对公共部

门在私营部门业务中的参与，每个国

家都持有不同的看法，而对于需求与

供给，各国的管理方式也相距甚远。

另一个让人担忧的问题是：当地政府

可能会变得更加保守。事实上有一部

分政府已经实施了一系列措施保护

自己的管辖区域，如调整外来投资规

定，要求吸纳存款的银行开展国内贷

款业务等等。这就相应地在全球的基

础上对监管框架提出了要求 — 监管体 
系需要在国际的层面上保证更高的一

致性和整体性。这些管理框架将会对

金融服务业造成深远的影响，同时

还会在整体上影响商业界及全球经

济。因此，透彻地了解国内及国际的

监管理念是解读监管体系作用的关键 
所在。

有效的监管及管理取决于是否能够 
“及时地”跟踪全球金融服务系统的

稳定性。及时的跟踪，对于了解系统

的健康度和反应灵敏度至关重要，

而反应灵敏的系统，可以减少系统范

围内的故障和连锁反应的风险。风险

一旦被识别，就需要有效地被减至最

小，从而保障相关参与者和管辖机构

的利益。

从另一方面来说，金融服务业已经成

为监管力度最强的行业之一，与之相

关的更多条款也呼之欲出。这些束

缚，对金融服务相关行业的创新性产

生了极大的负面影响。欲创建稳定及

透明的金融服务行业，还需要参考其

他行业的经验。

“最佳的”监管及风险管理体系， 
应该在确保宏观经济稳定性的前提

下，避免过度地束缚有益的经济创

新。纵观经济发展的历史，我们得

出了这样一个结论：对风险管理来

说，“循循善诱”总是比“发号施

令”有效。或者说，前者至少应该为

后者提供辅助。

监管金融机构的辅助手段之一，即是

更加系统化地管理复杂产品。比如：

为所有超标的产品设置强制性法规；

通过全球性清算机构制定高风险产品

的计划，以达到进一步减少系统风险

的目的等等。这一系列手段可以促成

产品标准化并减少流动性风险和交易

对手风险。

三、行业内部亟需改变的是什么？

任何监管框架在缺少风险文化和组织

风险基因（组织风险基因的作用正

是“循循善诱”）的前提下，很难实

现金融服务业的稳定性。金融机构管

理应该具备居高临下的视野，统一绩

效的目标和激励的机制，将带来持续

的最佳风险回报。

然而行业内部变动带来的阻力，使得

在全球金融服务业范围内寻找合适人

才的任务步履维艰。大面积的跳槽和

裁员，使得金融服务业的人才短缺，

更重要的是，在薪资及其他标准上 
（如追回利益）的缺口，还造成了 
“干这份苦差事根本不值得”的看

法，特别是在公众监督、竞争险恶、

承担名誉风险的情况下，这种观点更

加普遍。此外，一些金融机构还存在

着人员冗余的问题。机构的过于庞大

造成了决策权不明确，而有着高素质

员工的精简机构，可以在风险管理的

每个环节都做出更加明智的决定。

问题就出在金融服务行业的风险性

高。那么，从本质上讲，金融服务业

重视人才吗？雇用最优秀的人才是保

障行业重建的关键，同时也为应对变

化的环境提供了合适的人选。因此，

薪资标准的设立应该基于银行的实际

利润而非会计利润；利润应该合理地

分配于个人与银行之间，而非基于目

前的个人利润分配协议。

我们一般认为：银行应该持有更多的

资金并将其投入到信贷风险、市场风

险、流通性风险、投资风险、运营风

险等各种风险中去。然而一味地提高

银行的资金门槛并不能解决信贷危机

的问题，因为其忽视了风险与金融机

构自身的差异性。

资金需求的标准设定应该符合银行业

务的模式和固有风险以及国内和国际

层面的差异。制定标准时还需要考虑

到一些具体情况，比如：在必要情况

下最终哪一方会向金融机构伸出援助

有效的监管及管理取决于是否能够 
“及时地”跟踪全球金融服务系统的稳 
定性。
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重重的障碍将许多小型银行拒之门外，

大型金融机构成为了市场上唯一的竞争

者，从而致使这些“尾大不掉”的机构

需要大量的资金输入。

之手（近几年的情况表明大多是政府

救助金融机构，而最后的救助者是纳

税人）。对于大多数国家而言，支助

国际性金融机构的风险相当之高，甚

至有导致主权违约的风险。因此主权

财富基金的救助能力会对金融机构的

最佳、最大规模产生直接的影响 — 如
果救助金额过高，那么金融机构就需

要缩减规模以保证纳税人有能力帮助

其纾困。

另外，设立资金门槛时需要考虑到的

因素还包括组织的抗风险能力。现代

监管体系通常错误地认为风险可以被

精确地量化为资产的一部分，然而除

风险有多种形式（信贷、市场、流通

性）不说，金融系统的不同环节对冲

风险的能力也是截然不同的，因此与

其问风险是什么资产，不如问风险是

谁的资产。受到这种观念的冲击，以

减少“高风险”资产为代价扩充“低

风险”资产的常规理念就需要重新审

视。相应地，设立资金门槛时还需要

顾及到组织对冲其所承担风险（如银

行储蓄、流通性风险）的能力。一般

来说，银行应该具备对冲信贷风险的

能力，包括多样化借贷，积极利用潜

在客户的信息等等 — 这可以归结为一

项重要的准则，即善于了解你的客户

并努力回答这样一个问题：“我可以

相信他们吗？”

评级机构同样在巩固金融稳定性的过

程中发挥着重要的作用。原来的金融

服务业过度地依赖评级机构，以此来

达到“矫正”的目的，然而这使得全

球金融体系的固有风险偏离了原有的

轨道。评级机构的运作基于一种特殊

的业务模式，这种业务模式的机制可

以保证他们的评估与评定结果最终满

足金融机构的商业利益，同时评级机

构也从中受益。

尽管评级机构的地位举足轻重，但是

他们所受监管的力度却很小，也没有

像金融服务业的其他机构那样受到公

众严苛的监视。其对金融稳定性的重

大意义让人不禁产生了诸多疑问：他

们是否起到了应有的作用；他们是否

有足够的信息用于风险评估；他们是

否有所需的风险管理人才。许多结果

表明评级机构并没能很好地执行自己

的职能，他们除了照葫芦画瓢外几乎

毫无作为。这样看来，这些机构评定

风险的能力非常有限，更不可能提出

深远的见解。

四、国际金融服务业的整体结构可能

会受到什么影响？

全球性的管理要求银行在每个地区都

持有资本以满足当地运作的需求，因

此当地的运作很有可能因为资本的不

足而缩水。另外，时下还存在着这样

一个饱受争议的话题：是否应该将低

风险活动（如零售、吸收存款）与高

风险活动（如交易、投资银行业务）

在组织和法律上进行区分。如果说美

国是为数不多的能够在经济上支撑全

球性金融机构的国家之一，那么其他

国家是否愿意在国内的层面上提供支

持呢？更重要的是，我们到底需不需

要全球性银行？

更高的资金门槛只会加剧形势恶化。

重重的障碍将许多小型银行拒之门

外，大型金融机构成为了市场上唯一

的竞争者，从而致使这些“尾大不

掉”的机构需要大量的资金输入。

针对“尾大不掉”的问题，许多提案

将目光放在加强对复杂金融机构的监

管上。而另一种办法是找出根本原因

对症下药，即防止“尾大不掉”的出

现。在这点上，可采取的措施包括：

建立反垄断、反竞争机制；按照金融

机构的风险系统等级对其征收不同比

例的税额，从而在经济上有效地限

制“尾大不掉”。

然而，当一个金融机构被国有化时，

政府就需要尽力避免潜在的利益冲突

（如利用金融机构推动政策）。同

时，政府还需要将其目标（如拉动经

济，促进贷款，为利益相关者即纳税

人带来合适的投资回报率）与这些机

构统一起来。
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博斯公司大中华区金融服务咨

询业务领域内的专家具备渊博

的知识和丰富的经验，乐于协

助您创造并实现核心优势。

如果您需要金融服务领域的相

关咨询服务，敬请联系：柯安

德先生，莫冠祺先生，顾幸之

女士或孙毅先生。

柯安德先生（Andrew Cainey）
是博斯公司全球合伙人，大

中华区总裁。他已有近2 0年
在亚洲和欧洲从事咨询工作

的经验，自1997年至今一直

在亚洲。他曾为中国、韩国

及亚洲其他地区的本土及国

际金融机构提供大量关于战

略、组织及能力建立的咨询 
服务。

顾幸之女士（Victoria Gu）
是博斯公司大中华区总监，她

拥有超过十年的管理咨询和企

业管理经验，重点为中资银行

提供业务转型、运营改进、组

织架构、流程再造及变革管

理等方面的战略设计和实施 
支持。

莫冠祺先生（Ben Mok）
是博斯公司大中华区总监，他

拥有超过十年的咨询管理项目

经验及银行业管理经验。他曾

为中国、台湾和亚洲地区的银

行提供关于银行业务的咨询服

务，包括战略发展建议、组织

架构设计和实施、销售业绩管

理和改善运营模式等。

孙毅先生（Arnold Sun）
是博斯公司大中华区总监，金

融服务战略咨询团队的重要成

员。他拥有超过八年的管理咨

询经验，专长为战略、组织设

计、业务流程优化以及保险与

金融服务产业的变革管理。孙

先生的行业经验包括保险以及

金融服务行业。

结束语 更有力的监管是否能够让金融机构更

加安全地运作，在这点上还尚无定

论。在此次经济危机中，市场竞争者

比监管者更早地发现了问题并采取了

措施。真正存在于金融机构及金融活

动和交易中的风险，取决于各种风险

的特质，因此在为金融机构提供建议

时，还需要考虑到他们自身的风险模

式。更详细的信息和更高的透明度势

必极大地完善管理机制。

一言以蔽之，金融监管机构的根本目

标不应是识别和降低风险。帮助金 

融机构提高抗风险能力，更好地应对

各种不同的风险才是监管机构所肩 

任的使命 — 这同时也正是他们的意义 

所在。
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作为全球顶尖的管理咨询公司， 

博斯公司（Booz & Company）为世界领先的企业、

政府及机构提供协助。

我们的创办人 — 艾德文•博斯（Edwin Booz）先生

在1914年成立全球第一家管理咨询公司的时候就对这

个职业作出了定义。

今天，通过3,300名优秀员工和在全球设立的59家办

事处，我们运用独特的远见和知识、精湛的专业技能

和有效的方法来为客户增强能力并作出深远的影响。

我们与客户紧密合作，以创造并实现核心优势。

如果希望阅读我们的管理杂志《战略与经营》

（strategy+business），请浏览 

www.strategy-business.com。

如果希望了解公司的更多信息，请浏览博斯公司大中

华区网站：www.booz.com/cn。

您可以点击博斯公司大中华区

网站（www.booz.com/cn）下

的“全球办事处”链接获取最

新的公司地址与联系电话

博斯公司 

全球办事处 

亚洲

北京

德里

香港

孟买

首尔

上海

台北

东京

澳大利亚、 

新西兰及 

东南亚

阿德莱德

奥克兰

曼谷

布里斯班

堪培拉

雅加达

科伦坡

墨尔本

悉尼

欧洲

阿姆斯特丹

柏林

哥本哈根

都柏林

杜塞尔多夫

法兰克福

赫尔辛基

伦敦

马德里

米兰

莫斯科

慕尼黑

奥斯陆

巴黎

罗马

斯德哥尔摩

斯图加特

维也纳

华沙

苏黎世

中东地区

阿布扎比

贝鲁特

开罗

迪拜

利雅得

北美洲  

亚特兰大

芝加哥 

克利夫兰

达拉斯

底特律

弗伦翰公园

休斯顿

洛杉矶

麦克林

墨西哥城

纽约

帕瑟伯尼

旧金山 

南美洲 

布宜诺斯艾利斯

里约热内卢

圣地亚哥 

圣保罗  


