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美国金融监管强化的根源、重点及影响

Source, Focus and Impact of 
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 郑联盛  朱佳晨

2023年3月份以来，美欧银行业风险

暴露并爆发了具有国际影响的重大金融风

险事件。当前美欧银行业风险整体尚在可

控范围之内，但金融监管体系的有效性值

得反思。2023年7月底，美国公布了金融

监管改革计划，正着力进行金融监管强

化，针对性地优化其金融监管体系，以提

升监管的有效性。

美国金融监管强化的根源

2023年3月8日，美国硅谷银行宣布通

过出售证券投资组合以及发行股票的方式

进行紧急融资，引发银行挤兑，短短两日

后因资不抵债被宣布关闭。硅谷银行快速

倒闭引发后续一系列美欧银行破产事件。

例如，3月12日签名银行被关闭、3月13日

银门银行宣布破产、3月19日全球系统重

要性银行之一瑞士信贷被瑞银集团收购、

5月1日第一共和银行破产并被摩根大通收

购、7月28日美国心脏地带三州银行因资

不抵债被接管等。

硅谷银行等倒闭的原因是多方面的。

就内部而言，这些银行都存在严重的资产

负债和期限错配问题，如硅谷银行资产扩

张激进、负债结构集中、忽视特定风险的

盈利模式并不合理，特别是专注于初创企

业和风险投资机构的融资服务，导致风险

过度集中且没有得到及时处置。就宏观环

境而言，美联储连续激进加息直接改变无

风险资产和风险资产定价，恶化银行资产

负债关系。更重要的是，就监管体系而

言，此番银行业风险充分暴露现行金融监

管标准相对放松、监管有效性不充分、压

力测试参数不合理等漏洞及缺陷。

美国金融监管当局降低了大银行的

监管标准。2018年特朗普政府通过《经济

增长、监管放松和消费者保护法》放松了

金融监管标准，对于第IV类银行的银行资

本要求和流动性要求均有所放松，硅谷银

行、第一共和银行均在此列。为此，硅谷

银行不再需要设置逆周期资本缓冲、可以
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将累计其他综合收益（AOCI）项目从资

本计提中扣除，即便出现浮亏，资本充足

率仍可能保持在高位。此外，该银行无需

满足流动性覆盖率和净稳定资金比例的监

管要求。

压力测试不充分。银行压力测试是

现代金融监管体系建设的重要组成部分，

而《经济增长、监管放松和消费者保护

法》取消了资产2500亿美元以下银行必须

每年接受美联储压力测试的要求。此外，

美国现行银行压力测试设计也存在缺陷。

首先，在风险情景的设计上不够全面，忽

略了此番美联储激进加息的风险情景。其

次，压力测试使用的系统性风险指标大多

是顺周期经济变量。再次，信息不对称问

题突出，银行往往忽视长期风险、过度

关注短期盈利，致使压力测试实践不够严

格。最后，压力测试流程不尽统一，不同

监管机构采取的方法、模型、数据和变量

略有差异，特别是流动性比率等指标估算

具有主观性。

风险资产估值存在缺陷。监管指标

的计量依赖于会计准则，而现行会计准则

的风险资产估值标准存在监管套利空间。

根据硅谷银行遵循的美国通用认会计准则

（GAAP），金融资产可分为交易性金融

资产、持有至到期投资（HTM）和可供

出售金融资产（AFS）。其中，HTM账

户不需要在表中确认公允价值变动从而

可隐藏资产贬值的浮亏，虽然在附注中必

须披露HTM账户的未实现损益，但公允

价值变动没有被纳入资本充足率的计提之

中，虚高了资本充足率。AFS账户的公允

价值变动需要计入其他综合收益，而《经

济增长、监管放松和消费者保护法》允许

银行计算监管资本时可将累计其他综合收

益的波动部分剔除。可见，硅谷银行在计

算资本充足率时遗漏了HTM和AFS的潜

在风险。

美国金融监管强化的重点

内容

2023年7月底，美联储联合多家监管

机构出台了美国金融监管改革的草案计

划，监管改进重点主要包括实施更高的资

本充足率要求、完善风险加权资产的计算

方法、优化压力测试和改进紧急融资等事

后应急措施等。

提出更严格的资本充足率要求

自巴塞尔协议提出以来，资本充足率

要求成为现代金融监管体系的核心指标，

同时，大型银行特别是系统重要性银行的

资本一直都是监管当局关注的重点。资产

规模在1000亿至2500亿美元之间的硅谷

银行破产让监管当局意识到，规模中等的

银行破产也可能产生严重后果。联邦存款

保险公司主席马丁·格伦伯格（Martin 

Gruenberg）就硅谷银行事件指出，资产

在1000亿至2500亿美元之间的公司要受强

制性审慎标准的约束，将更多大中型银行

纳入了资本充足率的严格要求之下。

资本要求在数量上得到强化。美联储

2023年7月公布的大型银行资本要求文件

规定，对合并资产总额在1000亿美元或以

上的银行和银行控股公司将强制实施基于

压力测试结果的资本充足率要求，其中大

中型银行核心一级资本充足率（CET1）

由4.5%的最低要求、压力测试结果决定的

不低于2.5%的额外要求以及全球系统重要

性银行至少1.0%附加资本充足率组成。将

于2023年10月生效的大中型银行核心一级

资本充足率要求至少在7%以上，其中前三

家大型银行将面临高达13.8%、13.6%和

13%的核心一级资本充足率要求。拟定的

规则也对全球系统重要性银行的附加资本

要求做出了更加详细的规定。一方面将某

些财务变量的报告从时点数改为较长时间

段内的平均数，另一方面通过实施更窄的

评分范围确定详细的附加资本要求，减少

悬崖效应并提高风险敏感性，以更准确地

反映系统性风险。

此外，货币监理署、联邦储备委员

会和联邦存款保险公司的提案还要求所有

总资产在1000亿美元或以上的银行机构以

一致的会计准则和操作方式来计算监管资

本，包括在监管资本中反映可供出售证券

的未实现收益和损失，以更好地反映实际

吸收损失的能力，并满足补充杠杆率要求

和逆周期资本缓冲标准。

优化风险加权资产的计算方法

资本充足率作为金融监管的核心变

量，其计算公式依赖于对风险加权资产

的估算，风险加权资产必须充分反映金融

机构面临的各种风险，包括信用风险、操

作风险、市场风险等。巴塞尔协议对风险

加权资产提出过两种估算方式——标准法

（外部法）和内部评级法。此次金融监管

改革前，对于I、II类银行（即资产规模不

低于7000亿美元或跨司法管辖区业务规模

不低于750亿美元及其子公司）适用于内部

评级法。此次强化监管的计划对风险加权

资产计算提出了更加稳健且严格的标准化

方式并要求减少内部评级法的使用。一方

面，监管当局开发了对风险更为敏感的扩

展型风险计量法（Expanded Risk-based 

Approach）代替内部评级法计算风险加

权资产，并将这一要求适用范围拓宽至I—

IV类银行，即将此前特朗普政府豁免强

制性监管、资产规模在1000亿至2500亿美

元的机构纳入监管范畴之中。另一方面，

采取资本监管的双重要求结构（Dual-

requirement Structure），即在根据之前

标准计算和新提出的扩展型风险计量法计

算的风险加权资产结果中，选择高者来满

足最低资本要求，这使风险加权资产计算

方式的风险敏感性和风险一致性都得到加

强，成为监管升级实践中的核心内容。

此外，新监管计划还将改进市场风
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险、操作风险和衍生品风险等的计量方

法。对于市场风险，基于模型的新方法将

更好地考虑尾部风险、反映流动性较差的

交易头寸的风险，并适度要求流动性较差

的头寸计提更多资金准备。对于操作风

险，将根据历史运营损失情况小幅适度增

加要求，以增加对风险的敏感性。对由于

交易对手信用风险变化而导致场外交易衍

生品合约估值变化的风险（CVA风险）将

采用更为敏感的计量方式，同时为复杂度

较低的银行机构提供负担较轻的选项。金

融机构具体采取的风险加权资产计算模型

将会面临严格和谨慎的审查，确保第III类

或第IV类银行的资本计量方法与第I类或

第II类银行的资本计量方法保持一致。

此轮美欧银行业风险反映了现行会

计准则下监管当局在风险资产估值方面

存在漏洞。美国通用会计准则（GAAP）

对于HTM账户和AFS账户的处理方式不

同。HTM账户采用摊余成本法，其资产

价格变动无法反映在资产负债表和当期损

益中，为掩盖浮亏提供了“操作”空间。

AFS账户采用市值法，虽然要求在当期损

益中确认公允价值变动，但是这种变动被

计入其他综合收益项，根据此前《经济增

长、监管放松和消费者保护法》的监管要

求，第III类或第IV类银行计算监管资本时

可将累计其他综合收益的波动部分剔除，

从而掩盖了资产的真实风险。新提案力图

弥补这一漏洞，要求第III类或第IV类银行

在监管资本中必须反映其他综合收益项，

明确指出要包括AFS的未实现收益和亏

损，这一要求将从2025年7月1日开始试行

过渡并在三年内实施到位。

优化压力测试模型与参数

压力测试是现代金融监管的重要工

具，美联储对符合第I、II和III类标准的银行

机构进行每年一次的压力测试，对第IV类

标准的银行机构则实施两年一次的压力测

试。据美联储2023年6月发布的压力测试结

果披露，共有23家大银行参与压力测试。

2023年压力测试报告显示，此次的模

型相较于2022年以前采用的模型，主要在

四个方面进行了优化。一是作为其他零售

贷款（Other Retail Loans）模型组成部

分的国际消费者、国际小企业、国际第一

抵押贷款和国际房屋净值投资组合项目将

按历史损失分布的百分比分配损失率。二

是对商业房地产违约损失模型进行更新，

直接刻画抵押品价值的细微差异对违约贷

款追偿的影响，对公司未偿还贷款的抵押

品价值变动更具有风险敏感性。三是预置

净收入（PPNR）模型中公司收入数据直

接来源于各机构的交易收入数据，而以往

这一数据是在总体上建模并根据其市场份

额分配给每个公司。四是2018年开始接受

压力测试的中间控股公司利用历史预置净

收入数据单独建模，不再基于行业数据。

而且，压力测试优化还体现在提高

测试所使用银行数据的透明度和一致性方

面，这与美联储提案中的其他方案相互融

合。例如，要求第III、IV类银行在计算风

险加权资产时包含其他综合收益项，对资

产规模在1000亿美元或以上的银行一视同

仁，以提高压力测试的有效性。

完善风险暴露后的应急方案

硅谷银行从宣布紧急融资到流动

性骤停只经历了短短两天时间，充分凸

显了流动性风险管理和事后应急资金规

划的重要性和必要性。美国金融监管当

局增编了《机构间融资和流动性风险管

理政策声明》（《Interagency Policy 

Statement on Funding and Liquidity 

Risk Management》）以指导金融机构完

善应急融资计划等事后应急方案。

存款机构被要求定期评估资金稳定

性，确保在不利情况下有可获得的广泛资

金来源。首先，存款机构必须了解获得应

急资金的操作步骤，包括潜在交易对手、

联系方式和抵押品可用性等。其次，存款

机构要定期测试所有应急借款渠道，充分

认识到转移和提供抵押品，以及获取关键

应急资金在操作上具有的挑战性。第三，

存款机构必须考虑到应急资金可能无法使

用的情况，应急计划应考虑这一事态的处

置方案或替代安排。第四，要定期和更频

繁地审查和修订应急资金计划，以应对不

断变化的流动性风险。

美国监管机构鼓励一般存款机构将美

联储贴现窗口纳入应急预案之中，建立并

保持从贴现窗口借款的业务准备，比如，

建立借款安排和确保有抵押物可供借款、

考虑定期进行小额交易以确保熟悉贴现窗

口的操作。资产超过2.5亿美元的信用合

作社必须建立并记录至少一个联邦政府层

级应急流动性来源，可以通过保持在流动

性便利中心的成员资格或者在美联储贴现

窗口建立借款渠道，证明其获得了联邦政

府层级的应急流动性稳定来源。

美国金融监管强化的潜在

影响

此轮美国金融监管的强化计划是美

欧银行业风险暴露后的针对性补缺措施，

将对美国银行业及其金融系统产生重要影

响，也会对国际社会和全球金融系统产生

显著影响。

美国银行业的资本充足率要求将进

一步提高。此轮监管强化着眼于1000亿至

2500亿美元的大中型银行，这些银行将面

临更加审慎的标准约束，保证与资产大于

2500亿美元的大型银行面临同样的资本充

足率标准。而被认定为全球系统重要性银

行的机构还会面临最低1个百分点的额外

资本要求。美联储负责金融监管的副主席

迈克尔·巴尔（Michael Barr）表示，

那些最大的银行将额外附加2个百分点的
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资本要求，新监管计划将会使美国大型银

行平均资本充足率增加至16%。另外，由

于风险加权资产计量方式改变，资本充足

率要求将有所提高。对于公允价格和账面

价值差额的处理方法优化会使大中型银行

需要为其他综合收益项的变动准备额外资

本，进而也提高资本充足水平。

美国银行业的整体稳健性将得到提

升。此次金融监管强化是为了更好地反映

风险并做出政策反应，使银行实际风险与

监管资本动态有效挂钩。此次监管计划从

压力测试模型到风险加权资产计量方法的

优化和改进都在强调新方法和新工具对风险

变化的敏感性，提升以资本充足率为核心的

监管要求与实际风险的一致性，整个银行业

的稳健性将有所增强。大型银行往往在金融

系统的稳定中发挥重要作用，此次将更多大

中型银行纳入新的强监管框架内将进一步降

低银行业的风险水平，增强其整体稳健性。

预计监管新规实施后，美国银行业的资产负

债结构将有所优化、资产质量将得到提高、

流动性风险将得到缓释。

金融稳定与货币政策的关系得到优

化。美欧银行业风险暴露的原因之一在于

货币政策的骤然紧缩，恶化了银行业的资

产负债表。此次美国金融监管改革将强化

宏观审慎政策的逆周期调节功能，要求大

中型银行全部启用逆周期资本缓冲。资本

充足率更高的银行可更有效地抵御货币政

策调整的潜在影响，货币政策和金融稳定

的协调性进一步加强。风险加权资产的计

算优化了对市场风险的考量、处理和计

算，使风险加权资产对市场情况变化和市

场风险更加敏感，特别是货币政策主导下

的利率风险。

美国金融监管强化的启示

美国金融监管改革主要是为了弥补其

金融监管系统的缺陷，我国在借鉴国际经

验时要紧密结合自身经济金融发展实际，

进一步加强和完善具有中国特色的现代金

融监管体系。

优化资本充足率监管标准，增强银行

系统的整体稳健性。随着经济下行压力加

大，我国银行业风险有所上升。此次美欧

银行业风险事件显示，并不是只有规模最

大的银行才会导致系统风险，我国在确保

银行系统整体稳健性的过程中，要注重中

型银行甚至小型机构的风险外溢性。通过

优化资本充足率计量标准，保持合理适度

的资本充足率。强监管意味着更高的合规

成本，盲目提高资本要求可使银行面临经

济下行与资本强化的双重约束，进而抑制

信贷。监管当局要结合当前经济金融的形

势动态审视不同类型银行的稳健性，分类

优化资本充足率要求，着重加强大中型银

行监管，夯实银行业的稳健基础。

着力完善压力测试、风险加权资产计

量和会计准则等监管工具。充分认识美联

储等监管机构对监管工具的技术性优化，

以提高监管指标对风险敏感度等的重要

性。一是应当充分了解银行压力测试的必

要性和适宜度，及时优化测试方法和测试

指标，特别是要降低测试指标对顺周期变

量的依赖性。二是要根据经济金融环境及

时调整风险敏感度，在当前经济下行压力

背景下要适度提高风险敏感度，同时需要

考虑未来经济形势变化指标发生方向性逆

转的可能性。三是应当增加压力测试频率

和范围，及时发现漏洞，提高压力测试结

果的时效性。四是应当严格测试环境，增

加测试机构数据的透明度和准确性，减少

信息不对称问题。

优化货币政策与金融稳定政策的内在

关系。美联储降通胀目标与银行业流动性

危机的冲突反映出货币政策在经济增长与

金融稳定之间可能存在目标冲突。我国应

坚持构建并持续优化货币政策和宏观审慎

政策“双支柱”调控框架，增强两大政策

体系的内在协调性。一方面，要建立更加

多元的政策工具和更加完善的政策框架，

发挥宏观审慎政策在金融稳定目标上的核

心工具功能，减少货币政策多重目标的压

力。另一方面，要保持货币政策定力，维

持稳健货币政策总基调，货币政策调整要

将金融稳定作为重要的决策因子。

完善事后应急方案。监管当局在防

范化解金融风险的同时要建立切实可行的

事后应急方案。其一，需要督促金融机构

充分了解自身资金的稳定性和可获得应急

资金的来源，熟悉应急资金计划的业务流

程。其二，有效审查各机构应急资金计划

是否有效、是否有足够的动态性以应对市

场的流动性变化。其三，监管当局应当鼓

励和提供更多应急资金来源渠道，帮助机

构建立更广泛的应急方案，特别是对系统

重要性银行应当制定更为严格、细致和完

备的强制性应急方案要求，着力缓释潜在

的流动性风险。

（本文是中国社会科学院“马工程”

重大课题“防范化解重大金融风险——基

于跨市场传染的分析”〔2022MGCZD011〕

和中国社会科学院学科建设“金融监管

学”重点学科登峰战略计划的阶段性研究

成果）

（作者单位：中国社会科学院金融研究所，

中国社会科学院大学应用经济学院，其中郑

联盛系中国社会科学院金融研究所研究员、

金融风险与金融监管研究室主任、中国社会

科学院大学教授、博士生导师）
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美国金融监管强化的根源、重

点及影响/郑联盛  朱佳晨
近期美国的金融监管改革措施主要包

括实施更高的资本充足率要求、完善风险

加权资产的计算方法、优化压力测试和改

进紧急融资等事后应急措施等，将对美国

乃至全球金融系统产生重要影响。

90 Source, 
Focus and Impact of Strengthening Financial 
Regulation in the US
The recent financial regulatory reforms released by the US 
mainly include implementing higher capital adequacy ratio, 
improving the calculation method of risk weighted assets, 
optimizing stress testing, and improving post emergency 
measures such as emergency financing, which will have a 
significant impact on the US and even the global financial 
system.

Analysis
on Optimization and Upgrade of Enterprise 
Group Treasurer System and Role of Finance 
Companies
The optimization and upgrade of enterprise group treasury 
system needs to upgrade the architecture based on the concentration 
of inflows, outflows and financing, focus on the security of 
accounts, payments and provisions to upgrade the treasury risk 
control, and optimize the digital and intelligent transformation 
of the treasurer with philosophy, technology and talent.

金融市场

企业集团司库体系优化升级及其

财务公司作用发挥的探析/武亦文  

武传德
企业集团司库体系优化升级需要以流入、

流出、融资的集中为基础升级司库体系架构，

以账户、支付、备付的安全为重点升级司库风

险管控，以理念、技术、人才为支撑优化司库

数智化转型。
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