
一、前言

2017全年中國大陸經濟成長呈現止跌回穩，

經濟下行壓力暫獲舒緩，這歸因於「國際需求回

升」與近年所推動之「供給側結構性改革」獲致

初步成果。惟在中國大陸經濟看似好轉之際，其

內部仍存在諸多隱憂與風險，例如影子銀行、互

聯網金融、不規範之理財商品充斥、地方政府債

台高築、企業債違約攀升、房地產泡沫等問題，

在在都有引發系統性金融風險之虞，國際權威調

研機構亦多次對其金融問題可能引發系統性風險

提出警訊。緣此，自 2017 年開年之初，銀監會

即頒布多項金融政策欲解決上述之金融問題，

2017 年 11 月成立之國務院「金融穩定發展委員

會」( 以下簡稱金穩委 ) 及「中國人民銀行」（以

下簡稱人行）於 2018 年初均揭櫫全面防範系統

性金融風險發生之紅色底線。

鑒於兩岸之間經貿活動關係密切，金融往

來頻繁，台資銀行對中國大陸之信用曝險部位龐

大，倘若中國大陸發生系統性風險，對台灣整體

經貿發展、台商經營與金融穩定勢必造成重大衝

擊。緣此，本文剖析十九大前中國大陸金融監管

政策之情形與十九大後之金融監管新趨勢，並提

出我方面對新金融監管局勢下之因應之道。

二、十九大前金融監管之情形

「強化監管」是 2017 年中國大陸在金融產

業政策上之主軸，這顯示中國大陸各種金融亂象

日趨嚴重，提高金融風險爆發的可能性，迫使官

方正視並祭出解決辦法。近年中國大陸金融業者

快速擴張，大幅超過實體經濟成長的速度，進而

引發資產價格「泡沫風險」；而在金融商品創新

快速發展之際，金融監管機制卻無法跟上腳步，

導致金融業務亂象盛行，產生大量的監管死角；

中國大陸金融機構為賺取短期收益，對實體經濟

（尤其對中小微企業）的支持程度明顯減弱，表

外影子銀行與互聯網金融亂象堪為明證。

中共當局體認到金融泡沫系統風險山雨欲

來，遂透過金融監管政策的強化，規範金融機構

專注金融本業，杜絕亂紀弊病，以訴求金融穩定

成為金融發展重心。習近平於 2017 年 4 月的中

央政治局會議宣示「解決經濟運行中的矛盾和問

題，確保經濟穩定發展、改革深化與不發生系統

性金融風險，要求各地區、各部門要提高執行能

力和水準。」並以「維護國家金融安全」為題，

顯見中國大陸高層對金融安全防範已提升至國家

安全的層級，金融安全被視為經濟穩定健康發展

的重要基石。

2017 年以來，中國大陸官方不斷地釋出加強

監管的訊息，例如「一行三會」接連出手加碼監

管措施，加速金融去槓桿，防範金融風險，以維

持金融市場的穩定。銀監會曾在半個月內密集發

布七項強化監管措施，形成媒體口中之「監管風

暴」。銀監會雷厲風行地宣示將整治銀行業之十

大類風險，補強金融監管短板（弱點），針對「三

違反」的「違反金融法律、違反監管規則、違反

內部規章」、「三套利」的「監管套利、空轉套利、

關聯套利」、「四不當」的「不當創新、不當交

易、不當激勵、不當收費」等高槓桿表外操作，
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更限制地方政府舉債等金融亂象並加重監管處罰

力道，多位金融監管高層與銀行高階主管被調查

雙規。中國大陸官方已透過全面高強度金融監管

強度以約束金融機構諸多亂象，逐步降低系統性

金融風險發生的可能性。此對台資銀行在陸經營

亦將形成壓力。

2017 年 7 月召開第五次全國金融工作會議，

提出設立金穩委，於 11 月正式掛牌，並由國務

院副總理馬凱兼任該會主任。至此中國大陸之金

融監管體系從過去「一行三會」變成「一委一行

三會」。金穩委主要功用在於統籌協調各金融監

管單位之監管政策，避免出現「重複監管」或「監

管真空」的情形。人行行長周小川在華盛頓出席

國際貨幣基金（IMF）／世界銀行年會的 G30 國

際銀行業研討會上表示，金穩委未來關注四大重

點：「影子銀行」、「資產管理產業」、「互聯

網金融」以及「金融控股公司」，足見中國大陸

金融監管強度等級已接軌成熟經濟體監管標準。

三、十九大後金融監管之新趨勢

1.  十九大提出金融服務實體及守住系統性金融風

險底線

中共十九大會議中習近平提出「深化金融

體制改革，增強金融服務實體經濟能力」，強調

「提高直接融資比重，促進多層次資本市場健康

發展，健全貨幣政策和宏觀審慎政策雙支柱調控

框架，深化利率和匯率市場化改革」。其中，健

全金融監管體系以守住不發生系統性金融風險的

底線」，此乃中國大陸最新一波金融監管思維與

趨勢的起源與重點所在，這些重要任務方針也出

現在之後的中央經濟工作會議與 2018 年政府工

作報告。

本次報告重點的「雙支柱」調控架構，係指

「貨幣調控政策」加上「宏觀審慎監理政策」。

其中，宏觀審慎監理概念早在 20 世紀 70 年代即

已出現，中國大陸在 2008 年金融危機後便開始

探索加強宏觀審慎監理機制，故在《2009 年第

三季度貨幣政策執行報告》提出要將宏觀審慎監

理制度納入宏觀調控政策框架。至於「雙支柱」

的調控架構，首次揭櫫於人行《2016 年第四季

度中國貨幣政策執行報告》中。十九大報告是中

央層級的官方文件中首次提及「雙支柱」調控框

架，顯見當前中國大陸在金融「雙支柱」調控框

架已逐漸成形。在十九大報告中提出的「健全

貨幣政策和宏觀審慎政策雙支柱調控框架，健全

金融監管體系，守住不發生系統性金融風險的底

線」，透露出金融監管政策會更加注重政策的協

調性，以求「更全面、有效地」發揮「逆景氣週

期調節作用」和「防範系統性金融風險的發生」。

2.  中央經濟工作會議強調積極財政政策與控制貨

幣供給

觀察本次中央經濟工作會議金融相關重點，

政策方向主要包含「積極的財政政策」與「穩健

中性的貨幣政策」，後者重點更在於控制貨幣供

給，保持「貨幣信貸」和「社會融資」規模合理

增長，保持人民幣匯率在合理均衡水準，促進多

層次資本市場發展為實體經濟服務，守住不發生

系統性金融風險的底線。觀察這些政策重點，基

本上符合十九大的思路。該會議也特別提到今後

三年的三大攻堅戰在於「防範重大風險」、「精

準脫貧」與「防治污染」，第一項的重大風險顯

然在於防範金融風險，這也與十九大提出的「健

全金融監管體系，守住不發生系統性金融風險的

底線」相互呼應。

順應供給側結構性改革的施政主軸，資金

作為四大生產要素之一，陸金融監管當局的最高

原則仍是期望金融業協助將資金導向實體經濟發

展，協助實體經濟部門發展當然也包含中小微企

業與精準扶貧。尤其在經濟發展轉向「高品質發

展」的階段，如何有效配置金融資源而非「大水
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漫灌」投入更大量的資金將更加突顯其重要性。

本文觀察到的另一重點在於多層次資本市場

的發展，尤其是「股權融資」方面。隨著中國大

陸近年人均 GDP 的提高，透過股票市場將剩餘

資金部門的資金導引到有資金需求的各類經濟

主體，除了是幫助實體經濟發展外，也符合「金

融去槓桿」的目標。當某些產業或企業遭遇到經

營危機時，某種程度上也可降低以往透過銀行體

系槓桿帶來的傳染效果，有效防範系統性風險的

發生。

3. 一行兩會監管新格局提高協同整合金融監管層級

中國大陸總理李克強於 3 月 13 日向全國人

大提出「國務院機構改革方案」，其中銀監會、

保監會兩個機構進行整併成「銀行保險監督管理

委員會」，為國務院直屬事業單位。並將銀保兩

會擬定銀行業、保險業之重要法規權力和審慎監

管基本制度的職責劃入人行，使得人行在貨幣政

策和宏觀審慎監管的權力進一步擴大。銀保監會

合併，形成「一委一行二會」的混業監管架構，

有助於監管政策統籌協調，歷年金融監管體系重

要發展演變詳見下表。

隨著金融改革開放的推動、金融科技的發

展與人民幣國際化的腳步，金融業的經營與監管

愈來愈複雜。面對金融業混業、跨業經營或潛在

的金控營業形式儼然成形，金融監管的「協調」

或「整合」成為第一線重要的任務。早在第五次

全國金融工作會議上，除了提出三項任務、四大

原則之外，設立金穩委已具體出現在該次會議結

論，本次機構組織改革將銀監會與保監會合併，

更顯現金融監管由各業分開監管逐漸朝向協同甚

至整合監管的趨勢。

4. 金融人事朝協同監管及大幅有效監管安排

兩會後中國大陸在金融人事安排頗耐人尋

味，其一是劉鶴，從過去財經化粧師的幕僚角色，

進入國務院擔任副總理，主要管轄經濟、金融與

對外貿易工作，尤其是中美貿易部分。未來，預

計他將接任金穩委主任一職。

人行行長易綱與銀保監會主席郭樹清兩人的

人事安排則須與前述的一行兩會一併看待，方可

顯現陸金融監管之全面戰略。人行行長由易綱接

任，銀保監會主席郭樹清則擔任人行副行長、黨

委書記，易綱統籌央行貨幣政策、對外宣傳事務；

郭樹清主要工作重點乃進行金融機構清理工作，

並加速金融監管機構的改革，以避免發生系統性

風險的可能性，也可以解決中央銀行不參與金融監

管導致難以對金融機構行為施加影響問題，讓日

後貨幣政策的傳導效果更加顯著，此人事安排也

與金融監管逐漸朝向協同監管的趨勢若合符節。

中國大陸金融監管體系重要發展演變過程���������������

時間 重要措施

1984年1月1日
人民銀行剝離出最後的商業銀行功能，專注行使中央銀行職能，單獨對銀行、證券、保險與信託等
金融業務進行監管。

1992年10月26日 中國證券監督管理委員會成立，專司中國大陸證券與期貨市場的監管職能。

1998年11月8日 中國保險監督管理委員會成立，取代人民銀行保險司，負責監督管理中國大陸保險市場。

2003年4月25日 中國銀行業監督管理委員會正式成立，一行三會監管體制正式成形。

2017年7月
第五次全國金融工作會議宣布成立國務院金融穩定發展委員會，形成一委一行三會，強化金融監管
協調機制。

2018年3月 銀監會與保監會合併，形成目前一委一行二會監管格局。

  * 資料 來源：人行、銀監會、證監會、保監會、維基百科

兩岸經貿 Straits Business Monthly
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四、 面對新金融監管局勢下我方 ( 或台資

銀行 ) 之因應策略

在面對新金融監管的局勢下，我國各界皆須

審慎面對。對台資銀行在中國大陸的經營而言，

尤須注意「防範房地產泡沫風險」、「企業授信風

險」，尤其金融監管力度加強下，「擠泡沫」的措施

將逐漸增加，對台資銀行從事房貸授信、企業金

融業務勢必受到影響。此外，隨著金穩委逐步落

實資管新規以及各監管單位逐步加強金融監管措

施，扭轉過去銀行業不合規理財商品充斥金融市

場之亂象，並重新訂定法規框架與重整市場秩序。

對台資銀行來說，雖說造成當地分支機構的法遵

成本上升外，但也因金融監管力度加強讓金融市

場秩序較過去有序，間接改善台資銀行與當地金

融機構或互聯網金融公司之間競爭的公平性。

金融監管力度加強是中國大陸為防範其內部

發生系統性金融風險，其釋放出兩方面的訊息：

一方面是中國大陸官方已體認其內部金融問題叢

生，已到不得不解決的地步；另一方面是金融監

管力度加強，以改善其金融機構之經營效率與合

規性。苟能成功，中國大陸之金融業將從「大」

走向「強」及「量」走向「質」，未來台資銀行

面臨的競爭將更加激烈。因此，台資銀行未來應

著重在「公司治理」、

「法令遵循」、「內稽

內控」與「金融科技」

的推動，積極改善經

營體質與營利模式。另

外，台資銀行應積極

壯大自身規模與體質，

期許不僅要打「兩岸

盃」、「亞洲盃」，未

來更要打「世界盃」。

對我國政府而言，

為避免中國大陸可能的金融風險透過各種傳導機

制影響台灣的產業與金融業，應隨時關注與預作

事前防範工作，以達未雨綢繆、防微杜漸之效。

五、結論

觀察十九大後中國大陸金融監管的趨勢，

大致上與十九大前並無多大分野或創新，金融監

管的最終極目標仍是在於維持穩定，確保中共繼

續執政的局面。重點任務在於加快金融體制改革

的同時，更要防範系統性風險的發生，是以需要

強化金融監管的統籌協調，健全對影子銀行、互

聯網金融與金融控股公司等領域的全面監管。金

融監管或貨幣政策另一施政方向的重點在於「精

準」與「協調」，尤其後者可從金融監管架構的

轉變窺見端倪，銀行與保險業由於使用槓桿程度

較高，一旦發生風險，也最容易透過槓桿擴大負

面影響，是以將兩者的監管機構先行整併為銀保

監會，並讓郭樹清同時擔任負責貨幣政策的人行

副行長與黨委書記。最末，強調這些金融業務的

發展與監管，都要在黨的指揮下進行，落實「黨

中央對金融工作集中統一領導」，足見中共當局

已經十分明瞭當前金融業對經濟社會發展的影響

力與金融監管的重要性。

劉鶴：預計接任主任

易綱：行長、副黨委書記 

郭樹清：副行長、黨委書記

郭樹清：銀保監會主席、黨委書記 

劉士餘：證監會主席、黨委書記

中國大陸新金融監管體系「一委一行二會」之架構與人事
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