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2023年10月底，中央金融工作会议提出了加快建设

金融强国的战略部署，金融强国成为2035年阶段性目

标和中国式现代化的重要组成部分。习近平总书记在省

部级主要领导干部推动金融高质量发展专题研讨班开班

式上发表重要讲话强调，金融强国应当基于强大的经济

基础，具有领先世界的经济实力、科技实力和综合国

力，同时具备一系列关键核心金融要素，即：拥有强大

的货币、强大的中央银行、强大的金融机构、强大的国

际金融中心、强大的金融监管、强大的金融人才队伍。

在中国式现代化的发展进程中，资本作为一种要素，金

融市场作为一种资源配置机制，将发挥不可或缺的作

用。金融强国是融合金融政治性、人民性和专业性的重
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摘要：加快建设金融强国是党中央重大战略决策部署，是全面建成社会主义现代化强国的重要任务。金融强国应当具备

强大的货币、强大的中央银行、强大的金融机构、强大的国际金融中心、强大的金融监管、强大的金融人才队伍等关键

核心金融要素。我国已建成全球第二大金融体系，已是金融大国，但是距离金融强国要求仍有短板，包括资产扩张驱动

发展模式亟待改革、金融市场资源配置功能亟需加强、金融体系国际化水平总体偏低、国际金融公共产品提供能力较

弱。加快建设金融强国，下一步建议进一步加强党的领导、完善市场机制、强化金融监管、夯实基础条件、做强主权货

币、扩大金融开放、保障金融稳定。
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Abstract: Accelerating the construction of a financially robust country is a major strategic decision and deployment of the 
Communist Party of China Central Committee and is an important task for building a great modern socialist country in a 
comprehensive manner. A financially robust country should possess several key core financial elements, including a strong 
currency, a powerful central bank, robust financial institutions, a formidable international financial center, rigorous financial 
regulation, and a talented workforce in finance. China has established the second-largest financial system in the world and is 
already a major financial country. However, there are still shortcomings in meeting the requirements of becoming a financially 
robust country, including the urgent need to reform the asset-expansion-driven development model, the imperative to strengthen 
the resource allocation function of the financial market, the overall low level of internationalization of the financial system, and 
the relatively weak capacity to provide international financial public goods. To accelerate the construction of a financially robust 
country, suggestions for the next step include strengthening the leadership of the Communist Party of China, improving market 
mechanisms, strengthening financial regulation, consolidating the infrastructure, making a strong sovereign currency, expanding 
financial openness, and safeguarding financial stability.
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金融强国的核心要素、建设短板与发展建议
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大战略。金融活，经济活；金融稳，经济稳。这本质上

说明了金融对经济发展的支持功能，以及金融稳定是经

济稳定的有机组成部分。这也与金融发展的传统理论相

互契合，即金融发展与经济发展存在互相影响、良性互

动的关系(Goldsmith，1969；McKinnon，1973；Shaw，

1973)。在新发展阶段，金融发展是经济高质量发展的内

在需求，金融供给侧结构性改革则是匹配多样化金融需

求的必要途径(郑联盛，2019；郑联盛，2023)，统筹金融

发展与金融安全则是新时代中国式现代化发展的重要特

征之一(何德旭和张雪兰，2023)。

清晰认识金融强国的科学内涵、目标体系，科学客

观分析我国金融体系和金融强国建设中存在的短板与约

束，进而提出具有针对性的政策建议，是金融工作的基

础性任务。在简单引言之后，本文将分析金融强国在现

代化进程中的地位和作用，其后着重剖析我国在金融强

国建设中面临的短板或问题，最后结合我国发展实践和

国际经验提出加快金融强国的政策建议。

一、金融强国的基本内涵与核心要素
(一)金融强国的定义

习近平总书记强调，金融强国应当基于强大的经济

基础，具有领先世界的经济实力、科技实力和综合国

力，同时具备一系列关键核心金融要素。一般地，从世

界大国兴衰的规律来看，具有强大竞争力的现代化强国

必须具有经济、科技和国防三大硬实力，以及制度和文

化两大软实力。我国要建成综合国力和国际影响力领

先的社会主义现代化强国，必须实现经济强国、科技

强国、制造强国、国防强国和文化强国等目标。经济强

国、科技强国、制造强国等是建成现代化国家的基本支

撑，是物质文明的基本体现。这些目标的实现亟待人才、

资本、土地、技术和数据等要素的合理配置和有效融合。

作为资本要素配置的核心，金融高质量发展、金融功能

充分发挥以及金融强国建设是经济强国、科技强国和综

合国力提升的内在要求。可见，习近平总书记关于金融

强国的论断与世界历史发展的经验和潮流是共洽的。

回顾世界发展历史，世界现代化强国无一不是金融

强国，金融强国是具有强大竞争力现代化国家的重要

特征和内在需求。当今世界的现代化强国，如美国、

德国、英国、日本、法国等，都具有强大的现代金融体

系，都拥有世界性的金融中心，都聚集了大量金融要素

资源(赵彦云，2000)。美国更是如此，货币(美元)、科技

和国防成为美国国际竞争力中最突出的三大支撑。我国

要在2050年建成综合国力和国际影响力领先的社会主义

现代化强国，就必须加快构建中国特色现代金融体系，

加快建设金融强国。

什么是金融强国？金融强国是一个国家金融体系具

有高效资源配置机制和全球金融资源链接能力的地位和

状态。一般地，金融强国在金融领域的硬实力和软实力

都要十分突出且具有全球引领性。在硬实力方面，金融

强国要拥有完善的金融基础设施、具有全球影响力的金

融机构、强大的金融市场和多样化的金融产品和服务，

典型的表现就是拥有较多的全球系统重要性金融机构、

具有全球影响力的国际金融中心和国际化的金融资源配

置机制。金融强国要拥有强大的金融机构和强大的国际

金融中心。在软实力方面，主要体现为一个国家在全球

金融体系中的国际影响力和金融创新能力。影响力主要

体现为在国际货币体系、金融市场和国际金融事务中

的地位和作用，能实质性影响国际金融格局，对国际贸

易、投资和资本流动等具有重大影响，同时在国际金融

组织、全球金融规则、国际金融监管和国际宏观政策与

财金合作中起到引导作用。创新力主要体现在金融创新

能力和科技应用能力，比如在数字经济时代，大数据、

云计算、区块链等金融科技的应用和规范处于全球领先

地位。按照习近平总书记的讲话精神，强大的货币、强

大的中央银行、强大的金融监管和强大的金融人才队伍

等是金融软实力的基本组成。

(二)金融强国的关键核心金融要素

理论上，一个国家要在金融机构、金融市场和金融

服务等领域具有国际整合力、全球竞争力和全球影响

力，其金融系统要具有充分且国际化的资金融通和资源

配置功能，具有国际影响力的金融产品定价功能、国际

化的货币、国际引领性的金融制度制定权以及显著的金

融风险应对和修复能力。习近平总书记强调，金融强国

应当基于强大的经济基础，具有领先世界的经济实力、

科技实力和综合国力，同时具备一系列关键核心金融要

素：强大的货币、强大的中央银行、强大的金融机构、



5证券市场导报   2024年3月号

理论综合

强大的国际金融中心、强大的金融监管、强大的金融人

才队伍。

1.强大的货币

货币是金融的根基。强大的货币的基本特征是货币

信用强，货币币值相对稳定，国际使用程度高。货币是

交易的媒介，几乎所有金融活动都是建立在货币的基础

之上，金融本质上就是以货币为基础的经济活动形式，

核心是货币在经济体系中的流通与交互。在信用本位

下，主权货币在金融发展中具有基础作用，不仅是国内

经济金融活动的核心载体，而且是国际经济金融活动的

主要载体。一个国家金融体系的强弱，基本的表现就在

于主权信用高低和主权货币的广泛使用程度大小。纵观

世界强国崛起的历史，一国货币国际地位的变化往往伴

随着一国的兴衰。早在17世纪，荷兰凭借着在全球贸

易上的地位率先崛起，荷兰盾一度成为世界贸易的主要

货币；随后经由工业革命崛起的英国开启金本位制度，

英镑成为新的国际货币；二战后美国通过布雷顿森林会

议，建立了以美元为中心的国际货币体系。即使是遭遇

次贷危机，时至2022年末，美元信用本位仍在以其强

大的实力影响着国际贸易、投资和资本流动，同时对外

围国家产生显著的政策外溢效应。更值得注意的是，国

际社会还呈现出一定的美元化趋势，个别国家或地区甚

至实施盯住美元的货币局制度。在经济全球化、经济金

融化、金融全球化趋势中，货币主权信用强、国际地位

高、购买力稳定是本国在全球化潮流中保持竞争力的基本

保障，亦是影响经济实力与国际地位的重要因素。

2.强大的中央银行

中央银行负责调控货币总闸门，是现代金融体系的

核心标志。币值稳定是强大中央银行的基本体现。现代

中央银行基本承担了物价稳定和经济增长的双重职能，

部分中央银行还承担金融稳定、国际收支平衡等职能。

物价稳定及其背后的币值稳定是中央银行的核心目标，

也是缔造强大货币的基本逻辑。理论上，锚定物价规则

是稳定市场预期、保障央行公信力以及实现长期价格稳

定的有效方式，即通胀目标制，包括资产价格在内的诸

多金融变量只有影响通胀及其预期才需纳入到货币政策

框架之中。在这个逻辑之下，货币政策以物价稳定为目

标，“单一目标与单一工具”为支撑的通胀目标制成为

诸多大型经济体的政策选择，近40个经济体选择了通胀

目标制或弹性通胀目标制。虽然我国不是实行通胀目标

制的大型经济体，但是，管住货币总闸门，确保币值稳定

是强大中央银行的基本任务，是强大货币的基础支撑。

宏观审慎管理是现代中央银行的重大任务。实际

上，中央银行职能的“初衷”就是应对重大金融风险，

实现最后贷款人职能，保障金融体系稳定性。中央银行

具有维护金融稳定的“天然”职能。《伦巴第街》生动

地描述中央银行危机救助和最后贷款人的职能：“当警

钟敲响之前，我们必须始终拥有随时可以动用的准备

金，以帮助我们走出恐慌。”中央银行的最后贷款人职

能更多体现为对金融市场流动性风险的应对和处置上。

对于我国，现代中央银行制度需统筹更多的目标，要实

现物价稳定、经济增长、充分就业和国际收支平衡等目

标。在我国现代金融体系发展中，中央银行需要承担金

融稳定职能，是宏观审慎政策的牵头部门。坚守货币政

策基础框架，强化金融稳定职能，健全货币政策职能与

金融稳定职能的链接机制，保持物价基本稳定，有效防

控金融风险，提升金融服务实体经济水平，统筹物价稳

定、经济增长与金融稳定“多目标”，是现代中央银行

制度建设的重要任务之一。

在开放条件下，系统性风险应对能力强，宏观审慎

政策有效，即保障金融稳定和金融安全的制度保障、资

源储备和政策能力要强，是强大中央银行的基本要求。

脆弱性是金融固有的属性，只追求配置效率而忽略金融

脆弱性爆发的后果可能诱发经济和社会的崩溃，金融资

源配置的效率性与稳定性必须得到平衡关注。风险最小

化和效率最优化是金融发展的核心。金融强国的内涵

不能仅注重资源配置效率本身，还应该包括较强的稳定

性以及应对金融不稳定的政策能力，即金融系统应对风

险的能力充足。在金融全球化的背景下，这一能力更为

重要。一方面，金融安全问题日益突出，特别是在开放

条件下，金融基础设施、政策独立性、资产安全等的威

胁较为突出；另一方面，全球市场融合和金融资源跨境

流动伴随风险传染性，金融系统的潜在脆弱性加剧，危

机区域化和全球化趋势明显。为此，金融强国的“强”

之内涵必须把应对金融系统风险和金融安全威胁的能力

“强”也考虑在内。
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3.强大的金融机构

金融机构是金融强国建设的重要微观基础。金融体

系的期限转换、信用转换、流动性转换和风险转换等核

心功能，本质上起着资源配置作用，是金融体系存在、

发展和服务实体经济的关键。金融结构是各种金融工

具、产品、服务和金融机构等的相对规模以及制度安

排，其中金融机构处于基础地位。长期以来，经济高速

增长是中国改革开放以来最大的成就，但是，高速增长

模式需要一个能够迅速、高效、可控地进行期限转换、

信用转换、流动性转换和风险转换的金融体系与之相匹

配，以银行机构为核心、间接融资为主要融资方式的金

融体系就成为中国金融体系的本质特征。可喜的是，我

国4000多家银行机构构成了全球第一大银行业，2023年

末我国银行业资产规模达417.3万亿元。2023年11月金

融稳定委员会公布2023年全球系统重要性银行29家名单

中，我国工商银行、农业银行、中国银行、建设银行和

交通银行位列其中。近年来，我国全球系统重要性银行

综合竞争力稳步提升。

以全球第一大银行业为支撑的金融机构体系，也存在

两个方面的问题。第一，银行业机构大而不强；第二，

服务于创新的直接融资型金融机构整体偏弱。第二个问

题的影响可能更为广泛且深刻。我国经济增速换挡使得

资产配置久期可能拉长，间接融资方式相对直接融资方

式将面临更加显著的期限错配难题，金融结构亟待调

整。不同金融结构发挥的各项功能存在差异性，这使得

金融与实体经济的关联结构和程度存在差异。比如，不

管是银行主导型金融体系还是资本市场主导型金融体系，

对于金融风险都存在短期的负面反馈机制。但是，资本市

场主导型金融体系通过资产价格上升效应能够更快从负面

冲击缓解过来，而银行主导的金融体系则需要更长时间来

修缮资产负债表及其服务功能(Allen et al.，2001)。更重要

的是，发展模式转变和经济结构调整将导致金融结构的变

化，高质量、创新型发展需要更多长期性资金和股权类

投资，如何打造一流投资银行成为现实且急迫的任务。

4.强大的国际金融中心

金融强国要求其金融系统资金融通和配置资源的功

能要强，要具有全球资源统筹配置的能力，其中，国际

金融中心是最典型的载体。强大的国际金融中心体现在

金融系统定价权的强大上，特别是国际市场定价能力和

交易权力要强。是否具有庞大而高效的金融市场和具有

系统影响力和定价权的国际金融中心是衡量一国金融体

系是否强大的重要依据，发达的金融市场不仅在国际金

融市场上能够影响资金流动，还能决定资产价格，从而

表现出强力的金融系统定价权(陆磊，2015)。国际经验

表明，金融强国及其国际金融中心往往具备这种对国际

市场的强大影响能力和对金融产品的强大定价权力。比

如，美国国债被认为是全球无风险资产，其他资产价格

都以美国国债作为定价的“锚”。再比如，英国和美国

占据外汇市场的定价权。根据B I S截至2019年4月的报

告，英国在全球外汇市场的日均交易额达到3.58万亿美

元，位居全球第一，美国日均交易额1.37万亿美元，位

居全球第二。中国是全球原油最大进口国，但原油定价

也主要由美欧主导，并且是以实际交割数量非常有限的

期货市场作为主导性定价市场。

5.强大的金融监管

强大的金融监管是金融强国建设的有力保障。党的

二十大报告指出，要加强和完善现代金融监管，强化金

融稳定保障体系，依法将各类金融活动全部纳入监管，

守住不发生系统性风险底线。中央金融工作会议更是强

调，要全面加强金融监管，有效防范化解金融风险。我

国需要构建一个与中国式现代化需求相匹配的现代金融

监管体系。一般地，现代金融监管包括宏观审慎管理、

微观审慎监管、保护消费权益、打击金融犯罪、维护市

场稳定、处置问题机构等方面。

金融监管最重要的功能是守住不发生系统性金融风

险的底线，守住全局性金融安全的红线，在公正、统

一、规范的金融监管体制下，维护三个方面的金融稳

定，分别为金融市场的平稳运行、金融机构的稳健运营

以及金融交易的顺利进行。现代金融监管的核心之一就

是要确保金融稳定，防范化解重大金融风险，保障金融

安全，维护好金融市场、金融机构和金融交易的有效和

稳定运行(郑联盛和刘贤达，2023)。为了确保金融稳定，

在宏观层面需要强化宏观审慎管理，着重对顺周期效应

和系统重要性等进行有效应对，强化系统重要性金融机

构的监管要求，弱化不同类型金融机构的内在复杂性，

确保系统稳定；在微观层面需要加强微观审慎监管，全
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面加强机构监管、行为监管、功能监管、穿透式监管和

持续监管，提升监管有效性。更为重要的是，在我国新

的金融管理框架中，宏观审慎管理和微观审慎监管分属

不同的部门，两者要更加注重统筹协调、有效融合，共

同确保金融稳定。

加 强 和 完 善 现 代 金 融 监 管 ， 要 着 力 强 化 “ 五 大 监

管”。一是机构监管。机构监管指的是按照不同机构来划

分监管对象，分别由不同的金融监管部门对不同机构的

金融活动进行监管。强化机构监管，有利于避免不必要

的重复监管，减少监管资源的浪费，降低监管成本，从

而在一定程度上提高监管功效。此外，机构监管还有助

于避免各金融机构之间的风险传导，维护金融安全。二

是行为监管。行为监管指的是政府通过特定的机构，对

金融交易行为主体进行的某种限制或规定，是关于金融

产品交易者以及市场交易方面的政府规制。行为监管与审

慎监管相对应，更强调对违法违规行为的检查、处罚，保

护好金融消费者权益。强化行为监管可以更好发挥监管

问责的作用，对违法乱纪的责任人进行严肃追责，树立

金融监管威信，在金融监管领域正风肃气。三是功能监

管。功能监管指根据金融产品的性质及金融体系的基本

功能设计金融监管方式和方法，以商业行为来划定监管

边界。与机构监管相比，强化功能监管可以做到金融监

管标准的公正统一，进一步提高金融监管的公平性，减

少套利行为。四是穿透式监管。穿透式监管的含义是监

督金融市场中的所有参与者，包括金融机构、市场参与

者和投资者，穿透金融市场的各个层面，以确保市场的

公平、透明和合规运作。“穿透式监管”可以分为两大

类：第一，对投资者的“穿透”，即在由监管失效造成

多层嵌套的情况下，穿透识别最终投资者是否为“合格

投资者”；第二，对产品的“穿透”，即从监管比例、

投资范围、风险计提等角度穿透识别最终投资标的资产

是否合格。最终穿透式监管可以同时穿透上下两个方向

进行监管，向上穿透核查投资者，向下穿透核查投资标

的，即底层资产。强化穿透式监管，可以深入了解市场

的各个方面，进一步识别潜在的风险和不当行为，并采

取相应措施来维护市场秩序和保护投资者利益，有助于

提高市场的透明度、稳定性和安全性。五是持续监管。

持续监管强调监管在时间上的连续性，如对金融产品发

展和金融风险变化等进行持续性监管，目的在于保证金

融市场的连续性和稳定性。强化持续监管，要注意两个

方面：第一，要加强金融监管政策的稳定性，在政策实

施上保持金融监管的持续性；第二，要注重金融监管行

为的连续性，向金融机构和金融市场等传递明确的政策

和监管预期，从而进一步提高金融监管的成效。

6.强大的金融人才队伍

金融系统本质是一个以资本为核心要素、以人才为

基础支撑、以制度规范为核心保障的复杂系统。作为现

代经济的血液，金融具有很强的专业性，需要一支强大

的专业队伍。金融业务和金融服务的竞争本质上是金融

人才的竞争，金融系统所有的制度、规范、标准和规则

等都是金融人才发挥专业性的结果。

金融强国需要拥有强大的金融人才队伍，才能拥有

金融制度的主导权力，尤其是国际金融市场或体系的制

度、规则、标准制定或“立法”权力。制度性话语权是

指一个国家在全球金融制度的形成、发展和变革中的

主导作用与影响能力(杨松，2017)。回顾过往，国际金

融历史就是金融强国主导制度性话语权、制定一个又一

个“游戏规则”的历史，金融秩序更迭也主要是金融强

国制度性话语权的更迭。从最早的英国金本位制规则，

到二战后美国主导的布雷顿森林体系，再到当前国际金

融多元发展格局，新兴国家在全球金融治理中发挥越来

越重要的作用，虽在一定程度削弱了美欧在国际金融秩

序上的制度性话语权，但是仍然无法撼动其主导性影响

力。无法否认的是，金融弱国无法引领和主导国际金融

秩序的格局演变。首先，金融弱国必须被动接受金融强

国制订的既定规则才能参与到国际金融活动中；其次，

金融强国制定的规则更多考虑本国利益，可能损害弱国

利益或对弱国造成多重影响；最后，金融弱国较难对金

融强国的政策外溢性做出有效的政策应对，特别是对核

心货币国的政策外溢基本处于被动接受状态。可见，以

金融人才队伍为支撑、以拥有制度性话语权为代表的金

融制度主导性是建设金融强国的重要特征。

(三)金融强国的重要作用

金融体系是以资本为要素、以金融市场为依托、以

资源配置为核心功能的复杂系统，同时是一个连接内外

两个市场、统筹内外两种资源的内外经济互动载体。金
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融强国在一个国家的现代化进程中发挥着重要的作用。

第一，金融是现代经济的血脉，金融高质量发展是

建设社会主义现代化强国的核心保障力量。资金融通是

金融的基础功能，资源配置是金融的核心功能。在市场

经济条件下，金融能够发挥“连通器”和“放大器”的

作用，迅速将储蓄转化为投资，形成资源配置的“加速

器”效应。强化资金融通的基础作用和资源配置的核心

作用是建设金融强国的首要任务，金融能够发挥强大的

资金融通和资源配置功效是金融强国的最本质特征和最

突出的重要性。建设金融强国，发展金融市场，健全金

融功能，提高金融效率，提升金融服务高质量发展的能

力和水平，是中国式现代化必不可少的支撑条件。

第二，金融是国家重要的核心竞争力，现代化金融

体系是我国提升国际竞争力的基础支撑。一个国家的主

权货币信用强、币值相对稳定、国际使用程度高，是该

国与外部资源和外部市场有效互动的基本前提。一个国

家的定价权特别是国际市场定价能力和定价权力，决定

了该国在国际金融经济体系中的地位和作用。一个国家

的金融市场规模大、功能强，就能为国际储蓄者、投资

者、实体企业、金融机构和其他主权国家提供资金融通

的便利渠道，也是该国统筹全球资源的重要载体。发展

金融市场、健全金融功能、建设金融强国，是中华民族

伟大复兴不可或缺的支撑条件。

第三，金融安全是国家安全的重要组成部分，建设

金融强国是维护国家金融安全最可靠的现实保障。一方

面，在全球经济金融一体化背景下，金融强国是应对金

融体系内生风险传染的重要手段；另一方面，金融强国

是应对个别发达国家宏观政策不对称外溢冲击的有效保

障。建设金融强国，以发展促稳定、以发展保安全、统筹

发展和安全，是贯彻落实总体国家安全观的内在要求。

第四，金融制度是经济社会发展中重要的基础性制

度，现代化金融制度是一个国家在国际治理体系中地位

和作用的重要表现。金融制度的垄断性强、渗透力大、

关联性高、影响力显著，谁拥有了国际金融市场制度的

“立法权”，谁就能够占据国际经济金融治理的先机。

一个国家在全球金融体系演进、发展和变革中的主导作

用与影响能力如何，主要看该国在金融制度中的话语权

大小。以拥有制度性话语权为代表的金融制度主导性是

建设金融强国的重要特征。建设金融强国，为全球金融

繁荣和稳定提供中国智慧和中国方案，是构建开放型经

济新体制的重要任务。

二、我国建设金融强国的进展与短板
(一)我国已成为全球第二大金融系统

1.经济发展为金融强国建设提供扎实支撑

相对于西方数百年的现代化历史，我国现代化进程

非常之短，现代化金融体系建设的进程更短。改革开放

以来，我国经济取得了举世瞩目的历史性成就，已经成

为全球第二大经济体。随着我国经济持续快速发展，

与美国经济金融系统的差距正在缩小。我国经济规模与

美国的比例从2012年年末的52.5%提升至2021年年末的

77.1%，达到改革开放以来之新高。由于美元升值等多重

因素影响，2022―2023年我国经济规模与美国的比例有

所下降，但是，东升西降的整体态势是不变的，是一个

波浪式发展、曲折式前进的进程。经济兴，金融兴，经

济发展为金融发展提供了真实需求，是金融体系发展和

金融强国建设的基础支撑。

2.我国已成为金融大国

以强大经济实力作为支撑，我国金融部门与美国的

差距也在缩小。我国金融体系总体上已成为全球第二大

金融系统，已成为世界金融大国。从国际货币基金组织

的统计来看，2011年年末，我国金融发展指数为0.51(最

高分为1)，美国金融发展指数达0.89，中美差距为38个基

点。2021年年末，我国金融发展指数为0.67，美国金融

发展指数为0.91，中美差距缩小至24个基点。1

在银行业方面，2016年以来，我国银行业超越欧

元区，成为全球第一大银行业。截至2023年3季度末，

我国银行业资产规模约为57.1万亿美元，是美国的2.5

倍左右。在债券市场方面，2019年6月末，我国超越日

本成为全球第二大债券市场。中美债券市场规模之比

从2012年的10.8%迅速提升至2022年末的45.6%(2023年

降为40.3%)。在股票市场方面，中美股票市场市值比例

从2012年的19.5%提高至2022年末的约29%(2023年降为

24.9%，全球第三位，位居欧元区之后)。2在保险业方

面，我国保费收入于2017年超越日本成为全球第二大保

险市场，保险业总资产已经从2012年底的7.4万亿元上升
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至2023年3季度末的29.6万亿元。3在货币国际影响力方

面，人民币于2016年加入国际货币基金组织特别提款权

货币篮子，以10.92%的权重成为第三大货币，2022年8

月进一步上调至12.28%，同时美元权重由41.73%上调至

43.38%，欧元和日元的权重则进一步萎缩。

(二)我国金融强国建设存在的短板

1.资产扩张驱动发展模式亟待改革

虽然我国已成为全球第二大金融系统和世界金融大

国，但是，我国金融体系整体上仍是一个以规模、数

量、速度为驱动的发展模式，国际竞争力仍相对偏低，

离金融强国仍有较大差距，与中国式现代化和高质量发

展的要求相比仍有较大差距。2012年至2022年末，美国

银行业资产扩张1.71倍，其中贷款扩张为1.81倍，而我

国银行业资产扩张超过2.82倍，其中我国贷款扩张约3.4

倍。42021年，中美银行业资产收益率分别为0.61%和

1.27%。5我国银行业贷款增速显著高于资产增长，占总

资产比重较大，反映出我国银行业是一种以信贷资产扩

张为主导的发展模式。

这种模式与发展型政府主导下的金融发展路径是紧

密相关的，的确与我国作为后起国家的追赶策略是相匹

配的，并且做出了不可替代的巨大贡献。但是，这种金

融发展模式存在内生的顺周期效应，其长期发展受制于

金融资源投入的产出效益特别是信贷扩张下的资产回报

率。一旦经济周期存在较强下行压力，银行信贷需求可

能出现收缩，企业或家庭也可能出现主动去杠杆，从而

使银行体系陷入一个信贷需求不足的负反馈螺旋，同时

银行业资产质量可能显著恶化，银行体系资本金补充压

力骤升，风险将可能显著加大。以规模扩张为支撑的金

融发展模式较难持续，也将弱化金融强国发展的动能。为

此，转变发展模式，着力提升金融发展质效，有效防控金

融风险，确保金融机构稳健、金融市场有效和内外互动顺

畅，是我国金融高质量发展和金融强国建设的内在要求。

2.金融市场资源配置功能亟需加强

金融强国最核心的特征是市场体系在资源配置中发

挥决定性作用。金融市场是各类要素市场中最活跃的领

域，应在资源配置中发挥更大的作用。改革开放40多

年来，我国整体是在探索一条具有中国特色的社会主义

市场经济发展道路，并且取得了巨大的成功。其中，最

具有特色的就包括政府与市场的关系统筹等。十八大以

来，我国进一步明确市场在资源配置中的决定性作用，

以及更好发挥政府作用的政策战略。基于此，中国金融

体系中的市场与政府关系也在动态发展之中，特别是在

政府作用下的金融系统经济调节功能成为经济平稳较快

增长的基础保障之一，并且逐步演化为发展型政府主导

下的金融发展模式。发展型政府主导下的金融体系，以

快速资源动员机制和高储蓄高投资转换机制，有力支撑

了中国经济后发优势和赶超策略。

中国金融发展的逻辑主要是由经济发展的大逻辑所

决定的。我国经济社会发展存在不平衡、不充分的矛

盾，这同样也是金融系统发展的主要矛盾，主要表现在

以下五个方面：一是金融行业取得巨大发展成绩，但金

融市场功能有待进一步提升，特别是金融系统的信号、

定价和资源配置功能亟需加强。二是银行部门成为全球

第一大银行业，但银行部门服务高质量发展的质效亟待

提升；同时，我国直接融资体系有待进一步发展，特别

是多层次资本市场的建设和长期股权性资本的供给亟待

加强。三是国内金融部门取得了举世瞩目的发展成就，

但金融对外开放有待进一步深化，特别是金融高水平对

外开放亟待加强。金融体系的国际化程度和全球化关联

仍相对较弱。四是我国金融系统已成为全球第二大金融

体系，但与国际金融体系多样化产品和服务需求相比仍

然具有较大的供给差距，特别是跨境金融服务的能力亟

待提高。五是在国际重要金融市场中，中国金融系统缺

少足够的定价权和交易权，国内金融市场和实体经济受

国际金融市场价格波动的负面影响较为明显。

长期以来，我国金融部门通过支付清算、资金融

通、风险管理、经济调节和内外关联等途径来服务实体

经济，并为经济发展做出巨大的贡献。然而，我国金融部

门缺乏全球领先的创新机制、商业模式、盈利模式和风险

防控机制，大部分金融业务和服务是跟随型、模仿型，还

难以占据价值链高端。虽然我国金融发展指数比整个发达

经济体金融指数均值(0.63)略高，但仍低于美国、日本、

英国和德国，国际市场金融产品和服务的供给能力较为不

足，在重要金融要素的交易和定价上影响力也非常有限。

3.金融体系国际化水平总体偏低

全球金融危机后，我国主要实施人民币国际化战



10 证券市场导报   2024年3月号

理论综合

略，着力于跨境贸易人民币结算、离岸人民币市场发展

以及人民币互换协议等三大重点工作，期待提升人民

币作为国际货币的功能，构建一个多元化国际货币体

系，同时着力提升中国提供国际化金融产品与服务的能

力。其后，人民币国际化取得了一定进展，但在2015年

“811”汇改后，人民币持续升值预期减弱，人民币进入

双向波动态势，人民币国际化进程因需求不足和资本项

目管制等实际约束而放缓。虽然人民币在2016年加入了

国际货币基金组织特别提款权的货币篮子，并成为第三

大货币，其后，我国实施了以需求为基础、以大宗商品

交易人民币计价与结算、向国际投资者开放国内金融市

场和构建跨境人民币支付清算体系为支撑的人民币国际

化新策略，但从总体看，人民币业务国际化水平较低，

国际使用程度较弱，国际货币功能较为有限，为国际社

会提供的金融产品和服务也较少。这是我国建设金融强

国一块显著的短板，人民币作为国际货币的功能不仅显

著弱于美元和欧元，也不及英镑、日元，甚至在部分领

域还逊于瑞士法郎、澳元和加元等。人民币国际货币功

能和国际地位与我国经济和金融规模及作用极不相称。

更重要的是，人民币市场为国际社会提供“无风险”资

产和稳定收益资产的能力亟待加强。

一方面，这种状态本质上反映了以人民币为纽带的金

融业务关联非常有限，或者内外市场体系的利益链条较

为简单，更进一步说，人民币在国际货币体系和全球金

融市场中较为容易被替代。在我国境内，2022年末，我

国银行业总资产规模高达379.39万亿元，但是，我国银行

业对外金融资产为1.52万亿美元，占总资产仅为2.7%。

2023年末，外资银行总资产为3.86万亿元，为我国银行

业总资产的0.92%。在国际支付系统中，2022年年底，美

元国际支付份额为41.3%，欧元为35.7%，英镑为6.5%，

日元为2.8%，人民币位列第五位，占比为2.3%。2023

年末，美元、欧元和英镑的支付占比分别为47.54%、

22.41%和6.92%，人民币提高至第四位，占比为4.14%。6 

2022年末，在全球外汇储备资产货币结构中，美元、欧

元、日元、英镑等资产占比分别为58.4%、20.5%、5.5%

和5.0%7，人民币位列第五位，占比为2.7%。

另一方面，这种状态决定了人民币在国际货币体系

中处于“外围货币”的状态，显著受到以美元为主导的

国际货币体系的外溢冲击。2008―2009年国际金融危

机以来，国际金融市场特别是外汇市场的波动比以前更

加显著，引发了重大金融风险(周小川，2009)。在外部

政策冲击之下，叠加自身经济结构问题以及经济金融风

险，阿根廷比索从2015年以来就出现了巨幅的贬值，发

生了严重的货币风险，金融稳定和金融安全面临巨大的

挑战。作为二十国集团成员国和北约成员国，土耳其里

拉在2022年以来也发生了超过60%的大幅贬值。在汇率

制度及其相关政策安排的选择中，特别是面临不可能三

角的现实操作中，一个国家不一定非要在不可能三角的

三个角点之间进行选择(角点解)，而可以寻求中间状态

(中间解)，比如实施中间汇率制度(易纲和汤弦，2002)。

一些研究认为，新加坡和人民币的汇率制度都是中间汇

率制度。我国人民币汇率形成机制仍然处于改革完善之

中，在以美元为主导的国际货币体系之中，需要把握好

中心货币国家的政策调整不对称性所潜藏的金融稳定和

金融安全威胁。

当然，人民币国际货币功能不强也和资本项目管制

紧密相关，而资本项目管制在过去较长一段时间内被证

明是抵御包括中心货币国家政策外溢等外部冲击的有效

方式。这实际上就涉及到金融系统更大程度的开放和金

融稳定的有效保障之间的权衡关系。从这对关系看，保

障金融稳定和金融安全的任务在当前和未来一段时间仍

非常急迫，人民币国际化特别是人民币国际货币功能的

提升可能是一个相对较长的过程，这也决定了我国金融

强国的发展也是一个中长期的进程。

4.国际金融公共产品提供能力较弱

相对统一的金融制度、监管规范、运行准则和技术

标准是国际社会和国际金融体系的重要公共产品。国家

金融体系强弱的一个重要表现就是公共产品的供给能

力。美国和欧洲主导了当前国际货币金融体系的规则制

定和公共产品供给，我国主要处于跟随状态和执行状

态，这其中包括但不限于国际收支平衡标准、汇率监督

机制、银行资本金监管、系统重要性金融机构认定及监

管、金融基础设施、支付清算等领域。比如，在银行业

监管方面，2009年我国才加入巴塞尔银行业监管委员

会。以巴塞尔资本协议III为代表的银行业监管国际标准

仍然是美欧发达国家在主导。我国在有效实施国际标准
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的同时，也在完善宏观审慎政策方面进行探索，比如在

跨境资本流动逆周期管理、宏观审慎评估体系等方面的

实践受到国际货币基金组织等的认可和好评，但是，我

国在制订金融监管等规制标准等方面的能力仍有较大提

升空间。

以金融国际标准为例，国际标准化组织(ISO)金融标

准技术管理委员会已发布标准59项，其中我国实质性参

与的只有2项，2022标准制订的16个联络机构均为欧美国

家金融机构。当然，我国在金融国际标准制订中的作用

和地位也在逐步提升，比如在移动支付、数字经济等标

准制订中发挥了更加积极的作用。整体上，欧美国家在

金融国际标准的组织体系、理论体系和话语体系中具有

较为显著的引领地位，尤其在各分技术委员会联络组中

占据枢纽地位。

作为全球支付清算报文系统的核心，SWIFT董事会

共有25个席位，席位根据各成员对SWIFT服务的财务贡

献来分配，贡献度排名前6名的国家可提名2名董事，其

后10个国家(第7~16位)可提名1名董事，其他则是联合其

他国家共同提名1名董事。当前，美国、英国、德国、法

国、比利时和瑞士各拥有2个董事席位，其董事会主席一

般由美国担任。2018年我国才获得1个席位。美欧国家在

金融制度、规则和标准上的“立法”主导权以及在相关

机构的实际决策权和管理权，使其具有了金融资源国际

配置的主导权甚至决定权。

三、加快建设金融强国的政策建议
从建设社会主义现代化强国的内在需要出发，加强

党对金融工作的领导，着力解决我国金融发展面临的突

出矛盾和问题，补齐金融强国的发展短板，从国家战略

层面加快建设金融强国。值得特别注意的是，金融强国

建设核心目标不是零和博弈，不是相互取代，而是为了

优化国际金融货币体系秩序，建设更加稳定的国际金融

市场体系，为了更好地服务中国式现代化，服务中国与

世界经济有序高效互动。

第一，完善市场机制。一是厘清政府与市场的关

系。在加强和改善党对金融工作集中统一领导的基础

上，有效约束政府行为，降低政府性或政策性投资比

重，让市场发挥金融资源配置的决定性功能(韩保江和

李志斌，2022)。着力健全产权清晰、权责明确、政企

分开、管理科学的金融机构现代治理体系。二是健全金

融要素的定价机制。深化金融要素市场化定价改革，着

力推进利率市场化、汇率形成机制以及国债收益率曲线

建设，充分发挥信用利差的定价功能，实现金融要素价

格由市场决定、流动自主有序、配置高效公平。三是优

化金融供给与需求的匹配。优化金融机构体系、金融服

务体系和金融产品体系，为中国式现代化特别是经济高

质量发展提供更大规模、更高质量、更有效率、更具针

对性的金融供给服务。四是提高直接融资比例。统筹好

间接融资和直接融资的关系，大力发展直接融资，推动

注册制改革走深走实，形成融资功能完备、基础制度扎

实、市场监管有效、投资者合法权益得到有效保护的多

层次资本市场体系。五是健全完善市场化竞争与退出机

制。完善金融机构竞争与退出制度，以存款保险制度实

施深化为支撑，以市场纪律为约束，更多采用市场化破

产清算机制，着力健全金融机构风险处置、破产及退出

机制，以市场出清来提升金融发展质效。

第二，强化金融监管。一是深化金融监管改革。以

党中央和国务院关于金融监管机构改革为契机，注重加

强金融的政治性，完善金融稳定和发展机制，以“五大

监管”为重点建立与时俱进的金融监管体系，提高监

管方法的科学性和监管工具的有效性，加强金融监管的

协调性。二是保障金融稳定和金融安全。以微观审慎监

管和宏观审慎政策为支撑，有效融合机构监管和功能监

管，协调统筹内部监管和外部监管，牢牢守住不发生系

统性金融风险的底线，并确保金融安全。三是充分保护

消费者权益。着力强化金融的人民性，以法制为基础、

以提高透明度为突破口、以市场化惩罚机制为抓手，有

效保障金融消费者的合法权益。

第三，夯实基础条件。一是继续强化经济高质量发

展和现代化产业体系建设。着力强化经济与金融发展的

内在统筹，把中国式现代化作为最大的政治，将高质量

发展作为首要任务，坚持把发展经济的着力点放在实体

经济上，夯实金融高质量发展的产业基础和实体支撑。

二是着力布局全球金融基础设施。充分认识我国金融体

系国际化程度偏低和公共产品提供能力偏弱的现实，着

力于补短板，强化与现有国际支付清算机制的合作，积
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极参与全球和区域的金融基础设施建设，深入参与国际

金融标准、规则、制度等建设，共同提供国际金融体系

公共产品。三是寻找竞争突破口。应充分认识到，数字

经济可能是未来国际金融竞争力的核心领域，采用“换

道超车”策略制定数字经济发展国家战略，以金融科

技创新作为国际竞争的突破口，以开放、包容、规范的

态度和举措进一步强化我国大数据、移动支付、金融科

技、数字货币等的竞争力。四是完善法律制度。立足长

期视角、全局视角和宏观视角，增强法律的完备性，强

化机构立法与功能立法的结合，着力构建与功能监管相

统一的金融法律体系，形成以公平的市场环境、稳定的

市场运行和有效的消费者权益保护为“三大支柱”的法

制生态环境。

第四，做强主权货币。一是增强人民币币值的稳定

性。深化人民币汇率形成机制和外汇管理机制改革，进

一步提高人民币汇率形成机制的市场化、有效性和韧性

水平，保持人民币汇率的相对稳定性。二是强化人民币

与贸易、投资和产业链的关联性。着力提升跨境交易、

贸易融资、外商直接投资或海外直接投资等领域的服务

水平，推动国际贸易与投资的优化升级，提升国际贸易

与投资的数字化水平，加快建设国际贸易强国。三是加

快国际金融中心建设。以上海、深圳作为内地国际金融

中心，以香港作为境外国际金融中心，重点提高人民币

资产供给水平，大力发展国债市场，着力提升我国金融

要素交易权和定价权，形成与现代化经济体系相适应的

全球金融要素配置中心。四是稳步推进人民币国际化。

以需求为支撑、以市场化为基本原则，稳步推进人民币

国际化，继续优化跨境贸易人民币结算、离岸人民币市

场建设，着力优化大宗商品人民币计价、境内金融市场

开放、人民币金融资产供给等环节。

第五，扩大金融开放。一是提升金融内外市场和内

外资源统筹水平，夯实金融强国的外部基础。采取国民

待遇原则和负面清单管理模式，加快推进重要金融市场

和金融服务对外开放，重点推动金融机构、金融产品和

金融服务体系的开放，实质提升外资金融机构业务许可

便利水平，实现高水平金融开放和高韧性内外市场连

接。二是着力推动金融机构“引进来”和“走出去”双

向开放。有效统筹国内国际两个市场，着力完善金融机

构准入标准，注重完善金融业务准入许可，增强国内金

融机构的海外业务水平，着力吸引长期资本，提升外资

机构在华商业存在和业务关联。三是强化国内监管与国

际监管的内外统筹。强化国际监管的交流合作，着力加

强数字经济和数据治理合作，提高数字经济监管的国际

话语权，共同促进数字技术创新应用和有效风险治理。

第六，保障金融稳定。在内部，构建系统性金融风

险防范化解长效机制，全局化、精准化、专业化地应对

重大风险，重点处置宏观高杠杆、房地产风险和地方政

府性债务风险等，坚决守住不发生系统性金融风险的底

线。对外部，以总体国家安全观为指引，重点关注政策

独立性、金融基础设施安全、货币安全、数据安全、金

融资产安全等领域，建立有效应对金融制裁或外部极端

冲击的金融安全政策体系(郑联盛和刘贤达，2023)。有效

保护好海外资产“盘子”，着力保障金融安全。借鉴西

方经验，健全投资安全审查制度。在防范新金融风险方

面，着重强化数据治理规范和数据安全保障，重点警惕

和防范数据采集、数据存储、数据转移等重点环节的潜

在风险，有效处置数据管辖权涉及的国家主权、司法管

辖权和数据安全管理权等问题，确保金融数据安全。在

政策协调上，有效统筹人民币汇率形成机制、资本项目

开放和人民币国际化，重点把控资本项目管理的“最后

防火墙”功能，稳慎推进资本项目开放。同时，加强与

国际社会在政策、制度、标准等方面的交流合作，着力

提升我国在国际金融体系中的制度性话语权，提升国家

的制度影响力和金融综合竞争力。                                ■

注释

1. 资料来源为国际货币基金组织。

2. 中美基础数据来自Wind数据库。汇率以期末收盘汇率计。

3. 数据来自原中国银保监会。

4. 中国数据来自Wind数据库。

5. 均为两国银行业净收益与总资产的比值。

6. 数据来自SWIFT。

7. 数据来自IMF。
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