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金融与发展论坛 

管理结构性减速期间的金融风险  

薛瑞锋： 

尊敬的李老师，各位专家，各位朋友下午好。首先，

我认真的拜读了在李老师指导下推出来的这本重磅的书。

从中也受益匪浅，李老师在序言中从四个方面，用浅显

易懂的语言，阐述了金融的基本功能，也提出了解决当

前的问题一些看法。 

今天邀请我来做这个评论，实际上并不是太合适，

因为我与连老师虽然都来自于银行，但是连老师和在座

的其他各位都是著名的经济学家，而我只是从事银行实

务业务的一个部门。剑峰是我多年好朋友，他这个章节

我也认真拜读，包括前几年剑峰写的一本很厚的书《影

子银行与银行的影子》，此书与今天的主题也有很大的

关联。也就是说在李老师带领下，社科院的很多人在很

早以前就看到了现在存在的一些问题，所以说这本书，

为今后我们国家的金融发展，不但指出了一定的解决方

向，也提出了具体的解决办法。 

我今天只是从两个方面谈一下。第一，谈一下我国

金融体系一些变化。第二，从我从事的私人银行业务视

角，也就是从银行转型的角度来提出一些解决问题的思

路。我们知道中国是以银行为主导的间接融资作为主流

的金融体系，但是这些年变化太大，我们所熟悉的一些

包括货币供应机制，都发生了一些变化，这些年我们央

行的基础货币供应，应该来说还是趋缓的，但是作为银
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行主导的 M2的扩张，应该说是比较快速的。银行成为 M2扩张的主体，这里面

主要跟银行表外业务的快速扩张有很大的关联。所以说最近监管当局在 12天内

连续出了七个方面监管性文件，实际上也是围绕一个中心，两个基本点。我们

作为银行的从业人员，今年是深深感受到了严监管这非常特殊的一年。 

另外，从刚才剑峰这一章节可以看到，非银行机构各类信用扩张也是非常

快速的，实际上这里面也有很多银行的影子，这一块就不多说了。另外一个从

市场主体的行为也发生一些与我们原先所学的基本金融知识，不同的情况。原

先企业和住户部门金融行为现在出现了一些变异。按照一般概念，企业是社会

资金的净需求方，住户部门是社会资金的净提供方。但是大家看到在 2016年这

种模式被打破了，实际上也就是住户部门中长期的按揭，超过了存款的增长。

所以这个又是分析一些数据的信号。另外大家谈论较多的，包括政策主导的具

有政治性质的信用快速扩张。所以这些包括信用的置换，包括政府融资平台等

等这些年，到现在实际上还没有得到根本的改变。 

另外作为银行，现在也不是传统意义的银行了，这些主流银行，如工、农、

中、建、交，和我们股份制银行的主流银行，如兴业银行等，也不是一家传统

意义的银行了，而是一家银行集团，我们兴业银行除了保险牌照没有，其他牌

照都有。当然也包括国有银行，包括股份制的其他主流银行。 

所以说，现在的监管实际上也出现了很复杂的现象。我们现在是分业监管，

但是银行集团的出现，对经销商如何进行有效的监管，这也是一个课题。是按

照综合类监管还是按全功能化的监管，现在实际上各个监管当局还没有达成共

识。刚才连老师也谈到 MPA，我相信随着今年监管年，以国务院主导的这种对金

融机构的综合类的监管，会提上一个议程。我们作为金融机构，还在认真的学

习这七个方面文件。 

实际上监管当局也有很多监管概念还没有理清楚。甚至连基本的存款、贷

款，包括同业存款，买入返售等等，都存在一些概念性分歧。虽然说今年的监

管检查，现在在自查阶段，但是随着监管部门进入实质性检查，也还会出现很

多其他的问题。所以我们也希望连老师，能继续给我们指出更多的方向。 
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第二，我是作为私人银行从业人员，我将从私人银行的角度，来提出一些

视角或者是解决的一些办法。现在说的银行负债、表外、杠杆率，但是我觉得

有一个问题大家没有提到。就是我们什么叫银行的表外，另外，我们现在银行

理财是刚性兑付，如何去打破刚性兑付现在还没有一个解决办法。但是只要是

以客户需求出发的，高净值客户来真正承担风险的业务或者说监管的趋向，我

认为它就是一个良性的方向。因为我们知道表外一些业务，很多银行不管是监

管套利，还是空转套利，还是其他理财方面的套利，实际上就是风险并没有释

放，还是由银行来承担这样的风险。我们银行，现在也面临盈利模式和经营模

式的转变和向“大投行大资管大财富”的转型，当然在新常态下面，银行也面

临很多压力。但我觉得作为私人银行业务，可以对整个的发展方向起到很重要

促进作用。 

其中一个很清楚的，去年个人可投资的金融资产达到 126 万亿，预计再

过五年也就是 2021年，我们中国的可投资综合金融资产达到 220万亿，可能将

超过美国，而这其中高净值人群，它几乎是占了一半，它的人群会达到 110 万

户。大家想一想这个庞大的资金要寻找出路，如何去引导，如何在银行的转型

和监管的方面，能引导这方面的资金，这对于我们解决当前存在的一些问题，

是一个办法。 

为什么这样说？我们李克强总理在今年两会上面也提到了，鼓励股权投

资而且是第一次在政府工作报告里面提及了新三板，他的原话提的是深化多层

次资本市场改革，完善主板市场基础性制度，积极发展创业板、新三板规范发

展区域型股权市场。我们讲的私人银行客户，或者是高净值客户，他与普通客

户最大的区别，就是所有高净值客户都永远是在做资产的配置。从我们行来说，

我们的私人银行客户的日均综合金融资产达到 1500 万，我们可以想像这 1500

万实际上是我们行内的统计，它背后的个人资产，或者是家庭资产要乘上三倍。

这些综合金融资产永远不可能是购买银行的理财赚过来的，我们发现它基本上

2/3 都是投在这些股权的市场，不管是 IPO，还是产业基金， PPP，还是原来的

中小板，科技板，还是现在的新三板，都有他们的身影。而现在银行的发展转

型就是要面向股权和资本市场。现在脱虚向实，实际上就要引导这样的社会庞
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大资金，能进入到实体经济。作为客户个人来说，他们都会自己算账的，只有

政府部门对价格不敏感，客户每个人都会很好的控制个人风险。当然前提是要

有一个公平的环境。 

所以如何转型？作为银行来说如何真正做好以客户承担风险的业务，这

才是一家银行真正的转型，所以在这方面，不管是监管当局，还是各方面，需

要共同的努力。我们很希望连老师也能在这方面促进私人银行的庞大资金，能

真正有效率的、有途径的、名正言顺的、光明正大的进入到这些领域，而不是

说现在很多高净值客户，手里拿着资金，不知道该如何去投。这对我们来说任

重而道远。这些问题如果能得到很好的解决，我相信我们的社会也会有健康良

性的发展。好，谢谢各位。 

  

李扬： 

谢谢，很谦虚，非常好的，质量很高的评论。而且提了殷切希望，我们作为国

家智库有这个责任。 


