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民营金融机构激励性监管制度的构建
Ｔｈｅ　Ｃｏｎｓｔｒｕｃｔｉｏｎ　ｏｆ　Ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ　Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ　ｏｆ　Ｐｒｉｖａｔｅ　Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ

杨　松　石启龙
ＹＡＮＧ　Ｓｏｎｇ　ＳＨＩ　Ｑｉ－ｌｏｎｇ

【摘　要】　民营金融机构是我国金融市场自下而上的金融创新，“加快发展民营金融机构”则是
自上而下的国家干预改革，民营金融机构的有效监管应当实现这两种路径的对接，避免市场失灵和政
府失灵，秉承适度干预理念。“法无规定不可为”管制监管带有极深的 “金融抑制”烙印，其以权力
与权利对立理念为基础，以权力为核心，监管中权力与权利分配设计既无效率也不公平，其否定市场
自治，抵制金融创新的立场与民营金融机构蕴涵的金融自由、金融公平、金融包容理念存在不可调和
的冲突。相比之下，“法不禁止即自由”激励监管模式秉承权力与权利的合作理念，以权利为核心，
以 “参与”与 “合作”为支柱，更契合民营金融机构的特殊性以及 “加快发展民营金融机构”的特殊
需要。通过将优先准入、差别税收、多元存款利率限制、主体转换、监管契约等激励监管工具规范
化，以良法之治确保作为改革方案的 “加快发展民营金融机构”顺畅转化为有效的社会治理手段。
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民营金融机构根植于民间金融，遵循着由民
营经济、民间资本、民间金融、民营金融机构的
生成逻辑，是我国金融市场底层演进式金融创
新。民营金融机构凭借依托实业资本积累所具有
的与原产业天然黏合度优势，能更准确、细致地
服务产业链企业，还可以利用自身的信息优势满
足当地中小企业的融资需求。目前，我国民间资
本直接主导或参与新设的银行、证券、保险、融
资担保、基金等金融机构数量逐渐增多，影响力
越来越大。
与民营金融机构长期的底层演进路线对应的

是顶层设计的逐渐转变，在长期对金融民营化持
谨慎、抑制态度后，２００５年国务院发布 《关于
鼓励支持和引导个体私营等非公有制经济发展的

若干意见》（“非公３６条”），肯定民营金融的积
极作用，为民间资本进入金融行业扫清了障碍。

２０１０年国务院又发布 《关于鼓励和引导民间投
资健康发展的若干意见》（“新非公３６条”），鼓
励民间资本进入金融服务领域。２０１２年胡锦涛
在中国共产党第十八次全国代表大会上的报告明

确提出 “加快发展民营金融机构”，并且要 “改
善金融监管”。２０１３年７月国务院发布 《关于金
融支持经济结构调整和转型升级的指导意见》，
进一步扩大了民间资本进入金融业的范围。２０１３
年１１月，《中共中央关于全面深化改革若干重大
问题的决定》中再次指出 “允许具备条件的民间
资本依法发起设立中小型银行等金融机构”，并
要 “发展普惠金融”。政策引导下，金融监管部
门和各地方出台了一系列法规、规章以推动发展
民营金融机构。可以预见，作为改变我国长期金
融抑制局面的新生力量，民营金融机构将大量进
入我国金融市场。如何监管这一新生力量就成为
一个迫切需要解决的问题。

金融的内在风险性以及风险外溢性使金融机

构无法脱离监管覆盖和制度土壤，民营金融机构
更兼具 “金融”与 “民营”的双重风险。① 尤其
是当前，我国民营金融机构与民间借贷、银行信
贷及地方政府债务等存在复杂关联，绝不能成为
“影子银行”②。同时， “金融监管与包括金融创
新在内的全部金融活动不是彼此割裂的，而是相
互衔接的，是一个统一体”③，民营金融机构作
为金融创新亦需要与之匹配的监管创新。此外，
“管制的历史向我们揭示，结构性的经济变化经
常伴随着政府干预市场的新形式。”④ “加快发展
民营金融机构”作为国家干预改革涉及剧烈的
“非帕累托”式利益冲突，尤需相应法律制度予
以平衡、规范。可见，在 “加快发展民营金融机
构”背景下，民营金融机构的监管担负着多重功
能，不再是简单的维护金融秩序，保障金融安
全，也不仅是防控金融风险，还在于通过鼓励金
融创新以完善我国金融结构，改良金融生态系
统。总之，民营金融机构自身的特殊性以及 “加
快发展民营金融机构”的特殊要求决定了对民营
金融机构应引入与之契合的激励监管制度，借此
转变我国金融监管中长期的管制思维。本文以民
营金融的监管制度优化设计为核心，探讨民营金
融机构激励监管的理论范式、制度选择及工具
创新。

一、管制监管与民营金融机构的背离

长期的 “金融抑制”局面是我国 “加快发展
民营金融机构”的现实背景。⑤ 我国的金融体制
并非金融市场自发生成，而是由国家引导，甚至
主导构建，金融市场的主体类型、交易范围、方
式、程序、价格以及市场结构受到国家全面干

—１０１—

①

②
③
④

⑤

民营金融机构因 “民营”而具有的风险包括社会信任风险、行业竞争风险、内部人控制风险、关联交易风险、

所有制歧视风险等。

徐军辉：《中国式影子银行的发展及其对中小企业融资的影响》，载 《财经科学》２０１３年第２期。

祁敬宇主编：《金融监管学》，西安交通大学出版社２０１３年版，第４页。
［英］丹尼尔·史普博：《管制与市场》，徐晖等译，格致出版社、上海三联书店、上海人民出版社１９９９年版，

第１５页。
“金融抑制”理论指的是经济发展过程中政府有意识地主动对金融市场进行全方位干预，特别是介入金融市场

交易，扭曲金融市场价格，以实现国家的既定经济发展目标，导致相当部分市场主体无法从正规金融系统获得融资。

参见 ［美］罗纳德·麦金农：《经济发展中的货币与资本》，卢骢译，上海三联书店１９８８年版，第１８页。
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预，不仅混淆了金融监管中政府与市场的边界，
更孕育出高度控制的管制 （或压制）监管模式。
管制监管以公共利益规制和 “命令—服从”的行
政理念为理论基础，以监管机构具有获取、分析
全部监管信息的能力为假设，由监管机构将金融
交易中有效 （正外部性）和无效 （负外部性）行
为归纳抽象为特定的行为模式作为监管标准，单
方制定限制、禁止性监管规则，对无效行为模式
规定惩戒后果，再以监管标准评价现实金融交易
行为的合规性，以达到惩恶 （遏制无效行为）目
的，强调 “法不允许不可为”监管原则。管制监
管理念认为，通过明确的行为合规性评价来确定
行为的有效性，可以统合金融交易行为的合规性
与有效性，为市场参与者提供了明确的行为指
引，使其能够理性作出有效率的选择，进而提升
金融市场的整体资源配置效率。故此要求监管对
象绝对服从，严厉打击、惩戒违反者。管制监管
反映的是国家权力对金融市场全面、直接的高度
控制，实质是以国家决策替代市场选择的 “父爱
主义”在金融监管领域的体现。就我国具体而
言，管制监管诞生于权力高度集中的计划经济体
制，伴随政府主导的经济转型，深深嵌入国有金
融垄断的金融体制中，呈现出更强的生命力以及
过度的自信，这使其在历次金融体制变革中形成
明显的路径依赖现象。 “回顾历史，我国历次金
融体制改革均为政府安排的强制性制度变迁，结
果往往不尽如人意”①。其重要因素便是管制监
管模式的自动延续。
民营金融机构内生于金融市场的多元融资需

求，是金融市场 “自生自发秩序”和经济理性选
择。作为专业化、组织化、规范化的民间金
融②，民营金融机构不仅继承了民间金融基于一
定亲缘、地缘等人格信用体系而具有的信息、担
保、成本等优势，而且以持续性、专业化的经营
性融资行为克服了私人借贷信息利用率低、交易
对家难寻、融资规模有限、风险集中度高等弊
端，将偶发、互助的民事借贷进化为经常性、营

利性的商事信贷。经常性、营利性的商事信贷则
要依托于持续性、专业化的经营行为，如确定贷
款审核标准和程序、审核还款计划、证明清偿能
力、要求抵押担保等。这种持续性、专业化的经
营性融资行为需要必要的组织机构支撑，由此催
生出民营金融机构。民营金融机构以专门组织机
构来扩大信贷信息的收集和使用范围，提高信息
的真实程度及使用效率，在扩大融资规模的同时
也能相对控制风险，满足民营经济，特别是民营
中小企业愈发常态化、规模化的融资需求。此
外，民营金融机构的根基及优势源于其明晰产权
基础上所形成的 “由资本说话的公司治理机制，
由资本决策的经营管理机制，由资本所有者承担
风险的市场约束机制”。
可见，管制监管带有极深的 “金融抑制”烙

印，长期服务于国家控制金融资源的需要，监管
中权力与权利分配设计既无效率也不公平，而其
否定市场自治，抵制金融创新的立场更与民营金
融机构蕴涵的金融自由、金融公平、金融包容理
念存在不可调和的冲突。
其一，管制监管以监管者掌握充分的监管信

息为前提，然而受信息传递机制及监管者有限理
性的局限，监管中信息不对称的存在乃是必然。
监管者信息劣势困境必将弱化以其 “合规确认有
效”的监管功能，出现 “有效行为不合规，而合
规行为无效率”的吊诡局面，长期打压民营金融
机构便是例证。民营金融机构出现更使问题恶
化，一方面，民营金融机构在横向金融交易中具
有信息优势，“民间金融机构的产生实际上是对
金融市场信息不对称的一种自然反应，能充分利
用本地区的信息存量并克服信息不对称”③，借
此能选择更有效的金融交易行为；另一方面，管
制监管本就缺乏激励监管对象 “说真话”机制，
而 “信息优势方对信息的垄断是产生信息不对称
的重要原因”④，这加剧了民营金融机构监管中
的信息不对称现象。加之在 “加快发展民营金
融机构”政策指引下，民营金融机构的数量将
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①
②
③
④

安翔：《路径依赖下民营金融发展的国际比较》，载 《经济问题》２００５年第８期。

参见腾昭君：《民间金融法律制度研究》，中央民族大学博士论文２０１１年，第２６页。

岳彩申：《民间借贷的激励性法律规制》，载 《中国社会科学》２０１３年第１０期。

曲振涛、杨恺均：《规制经济学》，复旦大学出版社２００６年版，第１６８页。
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大量增长，加剧了监管者的信息劣势困境，以
至于 “以合规确认有效”监管功能趋于丧失，
“有效行为不合规，合规行为无效率”成为普遍
现象，民营金融机构利用信息优势逃避监管成
为理性选择。
其二，管制监管秉承 “权力—权利”对立思

维及权力本位理念，限制甚至否定市场主体选择
权利，以限制、禁止性监管规则压迫监管对象绝
对服从，监管冲突不可避免。由于国有金融机构
数量有限、运营相对规范及其与监管机构共同的
“国家”背景，过往管制监管冲突尚且适度可控，
但民营金融机构大量进入金融市场后情况则完全

不同。一是民营金融机构的逐利性使其与监管机
构缺少共识；二是民营金融机构恶化了管制监
管中信息不对称问题，更加剧了监管中对抗冲
突；三是民营金融机构数量众多，类型多样，
运营方式灵活，而管制监管中大量的限制、禁
止性监管规则又完全凭借监管机构单方制定并

实施，结果就是愈来愈庞大的监管机构，愈来
愈复杂的监管规则体系，以及愈来愈严厉的监
管制裁，这使监管机构与民营金融机构间始终
处于紧张的对立冲突状态，极大推高监管成本，
过度消耗监管权威。
其三，管制监管将金融秩序与安全视为首要

甚至唯一目标，但所追求的金融秩序是压制市场
融资需求、排斥市场资源配置功能的低效秩序，
而所谓的金融安全只是将这种 “凝固的非正义”
进一步固化，以牺牲金融市场效率为代价实现所
谓的金融秩序与安全。为此，限制与禁止性规制
是管制监管的主要利器，打击与惩戒是管制监管
的基本方式，目的在于扫清金融市场一切异己力
量，严重限制了金融市场的发展与创新空间。同
时，管制监管将监管主动权完全赋予监管者，监
管的时机、方式、对象选择相当随意，由于管制
监管运行成本巨大，在监管预算有限的制约下，
监管者只能采取选择性监管，对金融创新或观望
放任，或突然以扰乱金融秩序之名严厉打压，具

有明显的顺周期性。① 这种或任其 “自生自灭”
或是 “一刀切”式取缔实际都是逃避监管职责的
行为，对于作为金融创新 “孵化器”的民营金融
机构而言，管制监管缺乏基本的行为预期和信赖
保护。
其四，管制监管隐含全能政府理念，将监

管者视为全能理性者，在公共利益需要的宏大
理由下无限制侵入市场任意领域，单方为市场
设定严格的计划性制度安排，排斥市场主体任
何自我选择的可能性，致使实践中 “监管空白”
与 “监管重叠”共存、“监管不足”与 “监管过
剩”同在，总体上处于 “监管疲劳”的失灵状
态，其所提供的监管产品无论是在数量上还是
在质量上均难以满足 “加快发展民营金融机构”
的需要。此外，管制监管强调单方意志自上而
下实现，排斥监管对象有效参与程序，更容易
出现 “寻租”、 “捕获”等监管失灵现象，背离
民主政治、法治国家、服务行政等现代社会治
理理念。
在我国金融监管实践中，管制监管一直是打

压民营金融的主要利器，如中国人民银行在上世
纪末本世纪初先后发布四个 “通知”，严厉打压
民营金融机构。② 又制定如 《非法金融机构和非
法金融业务活动取缔办法》、《整顿乱集资乱批设
金融机构和乱办金融业务实施方案》等监管法
规，其中的 “取缔”、“整顿”、“非法”、“乱办”
等词语充分显露出其管制监管属性，甚至不惜以
刑罚方式将管制监管发挥到极致。 “法不允许不
可为”管制监管在赋予监管者几近无限监管权的
同时，也使其承担几近无限的 “兜底责任”，这
种严重混淆政府与市场功能的恶果不仅使金融市

场陷入有效性陷阱，政府承担巨大的政治责任，
更使监管面临合法性危机。如今时过境迁，在
“加快发展民营金融机构”政策背景下，管制监
管不应再 “粉墨登场”。
基于此，对民营金融机构的监管首先应转变

“金融抑制”色彩下的 “法无规定不可为”的管
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①
②

参见宋建军、吴大雄：《广东地方民营金融机构发展的路径和特征》，载 《知识经济》２０１２年第８期。

具体包括１９９７年的 《关于严禁擅自批设金融机构、非法办理金融业务的紧急通知》、１９９９年 《关于取缔非法
金融机构和非法金融业务活动中有关问题的通知》、《关于进一步打击非法集资等活动的通知》以及２００２年的 《关于取
缔地下钱庄及打击高利贷行为的通知》。
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制监管思维，不应在制度完备理念指引下妄图自
上而下强行 “构建”所谓的民营金融机构，并将
其生拉硬拽进 “正规金融”队伍，却排斥、抑制
内生性民营金融机构的发展。这不仅混淆了国家
与市场的边界，更在根本上违背了民营金融机构
本身蕴涵的金融自由、金融公平、金融包容等现
代金融法治理念，背离了 “加快发展民营金融机
构”的本意，结果只能是通过管制监管 “构建”
的民营金融机构因违背市场的理性选择而被束之

高阁，真正的民营金融机构却被迫隐性经营，沦
为 “灰色”，甚至 “黑色”金融，造成 “一管就
死”的怪象，其实质是金融抑制的 “借尸还魂”。
如果仍延续过往金融体制改革中的管制监管的路

径依赖，真正的民营金融机构将难以生存，更遑
论 “加快发展”了。

二、激励监管与民营金融机构的契合

否定管制监管模式并非否定监管，放弃制度
规范完备理念不等于放弃制度和规范，不能凭空
“构建”也绝非意味着不能构建。我国当前加快
发展民营金融机构极具现实意义。一方面我国民
间金融事实上的广泛存在以及价值上的双重属性

已不容否认①，缺乏监管、疏于规范使其巨大风
险极易渗透进正规金融系统而引发系统性风险。
发展民营金融机构是促进民间金融规范发展的主

要路径，“通过发展民营金融机构为民间金融提
供组织保障，可以实现民间金融的规范化”②。
另一方面，民营金融机构还担负着深化金融体制
改革以及满足民营和农村经济融资需求的使命。
但作为市场机制产物，加之长期处于 “地下”或
“半阳光”生存状态，我国民营金融机构难免存
在 “失灵”问题，如法人治理结构不完善，短视
投机经营行为明显，欠缺资产负债平衡制度及现
代风险防范制度，特别对关联交易、内部人控
制、产融结合等自身症结缺乏有效防范机制，资
本规模小，抗风险能力差等，这些因素使我国民

营金融机构的生命周期普遍较短，往往 “其兴也
勃焉，其亡也忽焉”。而随着民营金融逐渐渗入
我国金融体系，其 “失灵”造成的风险极可能成
为我国金融风险的 “暴风眼”。更为甚者，部分
民营金融机构甚至沦为金融犯罪工具。因此，发
展民营金融机构绝非 “放任”民营金融机构，民
营金融机构的监管不仅要在实证层面尊重其 “实
然”优势，还要以 “加快发展”视角在规范层面
明确其 “应然”发展方向，避免 “一放就乱”的
教训。

监管的正当性源自治理风险，金融是经营风
险行业，我国民营金融机构更面临 “金融”和
“民营”的双重风险，因此，民营金融机构监管
不仅要关注金融行业的普遍 “失灵”现象，更要
聚焦民营金融机构特殊 “失灵”问题。

首先，民营金融机构底层演进路线形成的
“草根”习性使其欠缺风险防控机制，亟须完善
的法人治理机制，一是要有合理的股权结构；二
是要建立多层次的组织体系，设置专业管理层，

明确董事会和经理层权限，实行决策、执行、监
督三权制衡原则，防范内部人道德风险；三是要
设置多重风险防范机制，特别是针对民营金融机
构容易出现的关联交易、股东贷款等问题，应设
置相应的交易回避及独立董事制度等加以防

范。③ 通过法人治理机制建设促使民营金融机构
由简单的外延式发展转换为深度的内涵式发展，

培育现代金融企业的制度文化。

其次，民营金融机构区域化的中小规模具有
相对信息优势④，其不仅继承了民间金融充分利
用地缘、亲缘等人格信用体系有效收集当地金融
市场 “软信息”的能力，还凭借持续性、专业化
的经营行为扩大了 “软信息”的收集范围，提高
其真实程度和利用率，降低融资交易成本。但民
营金融机构的信息及成本优势与其经营地域范围

密切关联，超出一定的地域范围便会出现新的信
息不对称问题，增加交易成本和经营风险。此
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①
②
③
④

参见赵勇：《民间借贷的风险防范机制》，载 《中国金融》２０１２年第５期。

唐志武、蔡玉胜：《试析金融压抑下民间金融的发展取向》，载 《当代经济研究》２００６年第９期。

参见巴曙松：《关注民营金融机构的利益输送管道》，载 《杭州金融研修学院学报》２００４年第１０期。

Ｓｅｅ　Ｂａｎｅｒｊｅｅ　Ａ　Ｖ，Ｂｅｓｌｅｙ　Ｔ，Ｇｕｉｎｎａｎｅ　Ｔ　Ｗ．Ｔｈｅ　Ｎｅｉｇｈｂｏｒｓ　Ｋｅｅｐｅｒ：Ｔｈｅ　Ｄｅｓｉｇｎ　ｏｆ　ａ　Ｃｒｅｄｉｔ　Ｃｏｏｐｅｒａｔｉｖｅ　ｗｉｔｈ
Ｔｈｅｏｒｙ　ａｎｄ　ａ　Ｔｅｓｔ，Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ　Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，１０９ （２），１９９４．
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外，随着我国国有银行国际化和集团化的发展趋
势，国有金融日趋上层寡头化①，县域等下层金
融领域渐成真空，在资本规模、专业程度、风险
防控等方面均无法与国有金融机构抗衡的情况

下，民营金融机构应采取 “填补式”发展战略，
与国有金融机构展开互补性的错位竞争。因此，
应将民营金融机构限定为县域、乡镇等地域性金
融机构，谨慎对待民营金融机构的跨区域经营
问题。②

再次，金融业具有规模经济属性，与民间金
融相比，民营金融机构在机构支撑下其边际融资
成本随着融资规模的扩大而递减，显现规模经济
效应。但由于其信息优势的地域局限性，超出一
定地域，民营金融机构的规模效应因 “软信息”
优势丧失而迅速下降，甚至出现规模不经济现
象。同时，我国民营金融机构尚在发展初期，产
权结构、治理机制等方面均未完善，若放任其简
单的外延式规模扩张，将使民营金融机构在高昂
的成本消耗中陷入发展桎梏。加之我国金融组织
结构中大型金融机构数量已趋于饱和，市场真正
缺少的是具有相对竞争优势的中小金融机构。因
此，在当前的金融国际化和集团化趋势下，特别
要注意遏制民营金融机构的盲目扩张冲动，将其
定位为小、微型金融机构。
最后，我国长期金融抑制政策要求国有金融

机构集中有限金融资源发展民族经济，优先为国
有大型企业提供融资服务，造成民营经济和农村
经济出现 “融资饥渴”局面。③ 由于国有金融机
构缺乏为民营经济和农村经济提供融资服务的激

励，民营金融机构同民营、农村经济有天然黏合

度，由民营金融机构为民营、农村经济提供具有
“生命线”意义的金融服务，可缓解我国金融市
场垄断低效局面，改善金融生态环境。因此，民
营金融机构在发展中应避免同国有金融机构的业

务同质化，将服务对象定位于中、小、微型民营
企业和农村经济，在与国有金融机构的错位竞争
中拓展发展空间。可见民营金融机构的 “金融”

与 “民营”双重风险及其存在的市场失灵现象使
对其监管成为绝对必要， “加快发展民营金融机
构”更是需要有效监管的支持，不监管就等于不
发展。关键是如何改进监管以契合民营金融机构
的特殊性以及 “加快发展民营金融机构”的特殊
要求。

针对管制监管的弊端，西方国家在放松监管
基础上寻求监管创新，形成 “管制监管—放松监
管—创新监管”的演进过程， “在此过程中，以
追求监管效率和公正的西方行政监管的形式正在

不断创新且非强制性监管日益受到重视，总的趋
势集中表现为从传统的命令控制型监管手段到非

强制的多元行政活动方式的转变”④。在此背景
下学界提出激励监管方案，⑤ 并逐渐应用到政府
监管实践中，成为监管改革和创新的潮流趋
势。⑥ 激励监管以新公共管理和合作治理为理论
基础，“新公共管理理论对管制行政的看法与传
统管理模式的观点完全不同，它反对以下这种建
议，即透过威慑机制，无情的、有效的调查与执
法能力能够使人服从。这种 ‘经典执行思维’应
当被以下的文化所替代：尽量不把公众视为管制
的对象，而应把他们视为共同参与风险评估、合
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①

②

③
④
⑤

⑥

在２０１３年 “全球企业２　０００强”榜单中，中国工商银行与中国建设银行名列前两位，中国农业银行进入前十
名。见 《中国工商银行成全球最大企业》，ｈｔｔｐ：／／ｆｉｎａｎｃｅ．ｃｈｉｎａ．ｃｏｍ．ｃｎ／ｒｏｌｌ／２０１３０４２０／１４０４５０６．ｓｈｔｍｌ。２０１４年５月５
日访问。

《浙江省小额贷款公司试点暂行管理办法》第２５条规定小额贷款公司不得跨区域经营业务；《江苏省小额贷款
公司管理办法》第２８条第４款规定小额贷款公司不得跨县域经营业务。

参见胡金焱、张乐：《非正规金融与小额信贷：一个理论评述》，载 《金融研究》２００４年第７期。

李沫：《激励型监管研究———以行政法学为视角》，法律出版社２０１３年版，第４页。

Ｓｅｅ　Ｌｏｅｂ　Ｍ．ａｎｄ　Ｍａｇａｔ　Ｗ．Ａ．Ａ　Ｄｅｃｅｎｔｒａｌｉｚｅｄ　Ｍｅｔｈｏｄ　ｆｏｒ　Ｕｔｉｌｉｔｙ　Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｌａｗ　ａｎｄ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ
１９７９，（２），ｐｐ．３９９－４０４；Ｖｏｇｅｌｓａｎｇ　Ｉ　ａｎｄ　Ｆｉｎｓｉｎｇｅｒ　Ｊ．Ａ　Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ　Ａｄｊｕｓｔｍｅｎｔ　Ｐｒｏｃｅｓｓ　ｆｏｒ　Ｏｐｔｉｏｎａｌ　Ｐｒｉｃｉｎｇ　ｂｙ　Ｍｕｌｔｉ－
ｐｒｏｄｕｃｔ　Ｍｏｎｏｐｏｌｙ　Ｆｉｒｍｓ．Ｂｅｌｌ　Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ．１９７９，（１０），ｐｐ．７１－１５７；Ｂａｒｏｎ　Ｄ．ａｎｄ　Ｍｙｅｒｓｏｎ　Ｒ．Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ　ｏｆ
Ｍｏｎｏｐｏｌｉｓｔ　ｗｉｔｈ　Ｕｎｋｎｏｗｎ　Ｃｏｓｔｓ．Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃａ．１９８２ （４），ｐｐ．９１１－９３０．

参见董炯：《政府管制研究———美国行政法学发展新趋势评价》，载 《行政法学研究》１９９８年第４期。
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理消除风险的合作伙伴……”① 合作治理理论则
打破传统公共政策目标唯一性，改变公共政策只
对政治机构负责的单向线性关系，通过合作治
理，政府权力的外向功能大幅削弱，不再直接作
用于治理对象，“合作治理试图围绕联合解决问
题与远离控制裁量权从而重新定位管制事业”②。
在此基础上，激励监管一方面纠正市场失灵，另
一方面克服管制监管弊端，主张通过经济利益激
励监管对象主动实施监管者期望的行为，实现监
管目标。
激励监管认可市场主体的趋利性，尊重市场

主体权利，以 “权力—权利”的合作思维替代对
立思维，以 “法不禁止即自由”激励监管原则替
代 “法不允许不可为”管制监管原则。 “法不禁
止即自由”一方面以 “禁止”规范授予监管机构
以必要监管权，重点纠正民营金融机构在治理结
构、经营规模、运营地域、服务对象等方面容易
出现的 “失灵”问题；另一方面，以 “自由”制
约监管权，约束监管者不再亲自组织或直接干预
民营金融机构的组建、运营和发展的同时，也不
再充当其风险的 “兜底者”，为民营金融机构留
有充分的自主发展空间，促使其成为金融创新的
“孵化器”、经营风险的承担人以及金融规则的发
现者，以此改变我国金融法律制度长期 “抑制”
品质，改善长期恶化的金融生态环境。当然，
“法不禁止即自由”原则下监管权的退市不应是
简单的一走了之，而是同步构建社会信用等金融
基础设施制度以及存款保险等金融安全网制度，
将隐形的金融风险补偿及保障转换为显性的制度

规范供给，实现金融市场的公平竞争及金融机构
的有序退出，保护金融消费者权利，构建多元化
金融生态系统，这是加快发展民营金融机构的基
本前提。

此外，激励监管强调监管者与监管对象存在
共同利益基础，设定特定权利 （优先准入、特许
经营、税收减免等）激励监管对象主动参与监
管，通过沟通、对话、协商，寻找、发现监管者
与监管对象共同利益基础，使监管对象在争取权
利的同时积极回应监管要求，以 “合作”实现共
同认可的监管目标。总之，激励监管模式以尊重
权利为核心，以 “参与”与 “合作”为支柱，经
过较长时间的实践检验③，已成为西方国家政府
监管的重要方式和发展趋势。在我国，伴随计划
经济、权力经济向市场经济、法治经济转型，激
励监管已开始出现在相关立法中④，相比管制监
管也更契合民营金融机构的特殊性以及 “加快发
展民营金融机构”的特殊需要。
第一，激励监管承认监管者与民营金融机构

之间存在目标函数差异以及因民营金融机构数量

众多并垄断大量 “软信息”造成的信息不对称现
象，尊重民营金融机构的逐利本性，以授予特定
权利方式激励民营金融机构自愿主动 “讲真话”，
缓解监管者信息劣势，重构 “以合规确认有效”
监管功能，提高民营金融机构对监管的认可度和
接受度。第二，激励监管秉承 “权力—权利”的
合作思维，以服务行政理念借助国家力量推动民
营金融机构发展，顺应现代社会权力与权利的融
合趋势，建立监管合作基础，减少监管中的对立
冲突。第三，通过 “参与”、 “合作”，激励监管
在相当程度上恢复 “以合规确认有效”监管功
能，促使民营金融机构自觉主动遵守监管规则，
实现监管预期，降低监管成本，重建监管权威。
如美国环境保护管理局于１９７４年在清洁空气法
中试行排污交易，在参与有限情况下，到１９８９
年交易计划已节省了５０亿到１２０亿美元。⑤ 第
四，激励监管尽可能以激励、促进性监管规则
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①

②
③
④

⑤

［美］戴维·罗森布鲁姆、罗伯特·克拉夫丘克：《公共行政学：管理、政治与法律的途径 （第五版）》，张成
福等校译，中国人民大学出版社２００２年版，第４４８页。

［美］朱迪·弗里德曼：《合作治理与新行政法》，毕洪海等译，商务印书馆２０１０年版，第３４页。

参见 ［日］植草益：《微观规制经济学》，朱绍文等译，中国发展出版社１９９２年版，第１５１页。

我国当前的激励监管典型体现在 《中小企业促进法》、《农业机械化促进法》、《就业促进法》、《循环经济促进
法》等一系列以 “促进”为名的立法中，具体参见李沫：《激励型监管研究———以行政法学为视角》，法律出版社２０１３
年版，第１４７－１５４页。《内蒙古自治区小额贷款公司试点管理实施细则》（修订）第１０条规定，在满足经营状况良好，

各项制度健全，最近两年无违法违规经营记录等条件后，小额贷款公司可以设立分支机构。

参见马英娟：《政府监管机构研究》，北京大学出版社２００７年版，第１７３页。
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替代限制、禁止性监管规则，以对话、协商、
规劝等监管执行方式降低打击、惩戒等监管执
行方式使用频率，将命令强制的范围降到最低
程度，尊重民营金融机构的自主经营权、自我
选择权，力求监管供求均衡，为民营金融机构
的发展及金融创新预留了充分空间。第五，通
过激励监管的参与、合作机制，民营金融机构
可以直接或间接影响监管规制制定及其执行，
最大程度避免监管权力出现 “寻租”、 “捕获”
等监管失灵现象。
综上，民营金融机构特殊性需要与之匹配的

新监管方式，“加快发展民营金融机构”既不能
通过管制监管实现，更不应被简单化为放松监
管，甚至是 “放任监管”，而是需要与之契合的
监管改革与创新。因此，在 “加快发展民营金融
机构”中应特别着眼于监管方式的范式转换，警
惕过往金融体制改革中存在的路径依赖现象。其
中关键在于在监管中正确认识市场与政府的功

能，明确界定二者的边界并将其制度化、规范
化。这就要求在对民营金融机构监管法律制度设
计中必须承认民营金融机构在金融市场底层推进

式创新中经过市场理性选择所具有的 “实然”品
性，保障民营金融机构的财产所有权、自主经营
权、股东剩余决定权及收益权等基本权利。 “法
无规定不可为”的管制监管原则严重混淆了政
府与市场功能，其恶果不仅使金融市场陷入有
效性陷阱，更使监管行为面临合法性危机。但
与此同时，市场失灵的客观性决定了尊重市场
并非一味 “放任”市场，“加快发展民营金融机
构”绝非简单地对民营金融机构 “开闸放水”，
而是在深化金融体制改革的目标指引下要求民

营金融机构具有改变我国长期金融抑制局面的

“应然”品性。因此， “法不禁止即自由”的激
励监管原则既不是否定监管，也不是全盘清除
管制监管。当然，否定管制监管并非彻底清除
管制监管措施，民营金融机构的双重风险性决
定了如最低资本金、股东出资比例、经理人资
格等管制监管措施具有存在的必要性和正当性，
激励监管既不能、也无须全盘取代管制监管，

管制监管与激励监管不是 “非此即彼”，而是以
何为主的问题。

三、民营金融机构激励监管
工具的创新　　　　　

　　激励监管模式是由一系列具有激励功能的监
管制度工具支撑的，如何将激励功效嵌入具体监
管制度中，平衡制度的激励与遏制功效，并顺
畅、准确地将激励意图传递给监管对象，决定着
激励监管的实际效果，处理不好就会出现 “扭曲
激励”、“逆向激励”等失灵现象。因此在设计激
励监管制度时，“应当建立选择性的多样化的激
励机制，应当以激励相容度为标准，以信息定价
（信息租金）为切入点，着重优化以规制工具综
合及有效运用为主要内容的制度设计，形成有效
的激励结构。”① 特别是要契合民营金融机构的
特殊性以及 “加快发展民营金融机构”的特殊
要求。

（一）优先准入制度
“加快发展民营金融机构”应选择优化存量，

促进增量的改革路径，其中促进增量就涉及机构
准入问题。准入标准宽松化可以促使民营金融机
构 “阳光化”而成为 “增量”的要求，而且 “较
为宽松的准入条件具有支付信息租金的作用”②，

可解决民间金融监管中信息不对称的痼疾，降低
道德风险和逆向选择问题。然而民营金融机构的
风险特质决定其准入标准不能一味宽松，一定的
准入限制是必要的。可若准入条件严苛烦琐，就
会激励不足，大量民营金融机构会因准入成本过
高而凭借信息优势选择转入 “地下”积累大量金
融风险；准入条件宽松简易，则会激励过剩，促
使大量公司治理有缺陷、关联交易异常频繁、资
产负债率畸高等不适格的民营机构进入金融市

场，同样积聚大量金融风险。

理想的准入制度应当平衡激励与遏制的功

效，在激励适格民营金融机构进入金融市场的
同时，能有效遏制不适格民营金融机构的进入
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①
②

吴军、何自云：《金融制度的激励功能与激励相容度标准》，载 《金融研究》２００５年第６期。

岳彩申：《民间借贷的激励性法律规制》，载 《中国社会科学》２０１３年第１０期。
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意图，但这无疑是一个知易行难的问题。当前
更为现实的选择是根据分类治理原则，在明确
列举准入禁止事项后，设定差异化的准入标准，
允许负外部风险有限而正外部性功能较大的民

营金融机构优先进入金融市场。具体而言，一
是以机构风险性及其外溢程度为标准，规模较
小的非银行金融机构等风险外溢程度较低的机

构可以享受比银行等风险外溢程度较高的机构

更为宽松的准入条件而优先进入市场；二是以
机构的业务范围和经营区域为标准，业务单一、
经营区域限于村镇、社区的机构可以享受更宽
松的准入条件而优先进入市场；三是以机构业
务对象为标准，为 “三农”以及小微企业服务
的机构因具有更强的市场填补功能，可以享受
更宽松的准入条件而优先进入市场；如此等等。
通过差别化的优先准入制度，以优先进入金融
市场激励民营金融机构自愿、主动地选择经营
规模、业务范围、经营地域、服务对象等监管
要求，控制金融市场风险的同时提升市场的整
体效率。

（二）差异化税收制度
税收是消除市场负外部性的规制手段，如果

设置适当就具有激励功效并产生弹性结果①，但
如果设置不当就会产生 “逆向激励”结果，如逃
避税收一直是我国民营金融机构选择 “地下”经
营或尽可能隐瞒经营信息的 “半阳光化”经营的
主要因素。将激励功能嵌入相关税收制度，是促
使民营金融机构主动选择 “阳光化”的规范经营
并进而壮大为改变我国金融抑制局面的重要力量

的重要途径。
民营金融机构属经营性、营利性市场主体，

对其征税本是应有之义。但相对国有大型金融机
构，我国民营金融机构创利能力相对较弱，一是
在金融集团化背景下民营金融机构的规模效益较

差；二是集中于传统金融业务的创利水平相对较
低；三是以民营企业为主要客户使得操作成本较
高；四是与国有金融机构和股份制金融机构业务

同质比较突出；五是我国民营金融的发展受制于
民营企业的局限。② 因此，不应简单比照国有金
融机构来设置民营金融机构的税收制度，以免出
现实质上 “所有制歧视”的税收制度。

民营金融机构的税收制度应当契合民营金

融机构的特殊性及 “加快发展民营金融机构”

的特殊要求：一方面，民营金融机构的税负应
与其创利能力相匹配，在总体上低于国有大型
金融机构，以激励民营金融机构 “阳光化”地
规范经营、快速发展；另一方面，具体根据民
营金融机构的种类、规模、业务范围、服务对
象等设置差异化税率，如资本规模较大的吸储
类机构的税率应高于资本规模较小的非吸储类

机构，而对服务 “三农”以及小微企业的金融
机构应当同农村信用社一样享受税收优惠③，

对服务创新产业、环保节能产业以及大学生创业
等金融机构也应通过优惠税率予以鼓励。通过税
收激励，一是能促使民营金融机构主动选择 “阳
光化”规范经营，二是能通过税收减免申报缓解
监管中的信息不对称现象，三是能引导民营金融
机构主动向小规模、区域化、错位服务等监管要
求方向发展。

（三）多元化存款利率限制
我国长期 “金融抑制”的重要表现就是利率

的严格管制，致使利率无法反映金融市场的资金
供求关系，造成金融资源配置的低效。而金融具
有典型的规模经济属性，民营金融机构的经营规
模较之国有金融机构处于绝对劣势，利率管制使
服务于民营农村经济的高风险无法通过利率浮动

弥补。加之长期被排斥在国家财政支持之外，结
果就是大量民营金融机构选择转入 “地下”以所
谓 “高利贷”维持自身生存，而极少数具备相当
规模的民营金融机构在业务范围、经营方式、服
务对象等方面基本参照国有金融以求风险最小

化。对此早有学者指出 “在贷款利率上限受到严
格管制的金融制度中，民营银行把其信贷资金配

—８０１—

①

②

③

参见 ［美］史蒂芬·布雷耶：《规制及其改革》，李洪雷、宋华琳、苏苗罕译，北京大学出版社２００８年版，第

３８８页。　
参见钱小安：《金融民营化与金融基础设施建设———兼论发展民营金融的定位与对策》，载 《金融研究》２００３

年第２期。

参见财政部、国家税务总局２０１０年发布 《财政部、国家税务总局关于农村金融有关税收政策的通知》。
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给费用较小且具有比较风险优势的中大型客户就

是一种理性选择”①，因此，加快利率市场化进
程，扩大金融机构的利率决定权是民营金融机构
生死存亡的关键。
如今，我国利率市场化改革已取得重大突

破②，仅余存款利率上限这最后一道关口，这道
关口能否突破对民营金融机构，特别是吸储类民
营金融机构意义重大。由于在资产规模、经营范
围、社会信用影响等方面无法与国有大型金融机
构抗衡，在存款利率上限制约下，吸储类民营金
融机构在吸收存款方面处于绝对劣势，但同时，
当前我国民营金融机构在法人治理、内部控制、
风险防范等方面仍有待完善，贸然放开存款利率
上限将刺激民营金融机构高息揽储，为偿还高利
被迫脱离实体经济而转向投机性经营，不仅会积
累巨大金融风险，而且会威胁社会稳定。在不宜
贸然放开存款利率上限情况下，可以尝试以多元
化差别存款利率限制实施存款利率市场化，如赋
予资本金达到一定规模的吸储类民营金融机构以

相对宽松的存款利率决定权，激励吸储类民营
金融机构扩大资本金规模，增强风险吸收能力；
也可以赋予法人治理结构更为完善的吸储类民

营金融机构相对宽松的存款利率决定权，以激
励吸储类民营金融机构不断完善法人治理结构，
增强其抗风险能力；还可以赋予主要服务 “三
农”或小微企业等吸储类民营金融机构相对宽
松的存款利率决定权，以激励吸储类民营金融
机构采取错位竞争战略，填补市场空白，改善
我国金融生态环境。

（四）主体转换制度
民营金融机构是我国金融市场底层演进式

金融创新，在 “民营”内核的基础上逐渐形成
了银行、证券、保险、信托、基金、财务公司、
融资担保、金融租赁公司等多种类型，对其监
管应尊重金融市场规律，将多元化金融生态系
统作为改革的基本方向。同时，不同类型民营
金融机构的风险及其外溢程度差异显著，对此，

不仅要据此制定差异化的监管标准及监管重点，
更应摒弃 “主体固化”思维，根据各类机构风
险大小及外溢性程度将其划分为不同级别主体

并设置主体转换制度，为低级别机构升级为高
级别机构，或是高级别机构降低为低级别机构
提供制度保障，以激励民营金融机构主动回应
监管要求，自觉规范化经营以获取更大营利和
发展空间。
但目前我国金融机构的主体转化渠道并不

通畅，银行类金融机构准入条件过高，整体缺
乏激励功效，对此，国务院于２０１３年７月发布
的 《关于金融支持经济结构调整和转型升级的
指导意见》作出相关规定：一是鼓励民间资本
投资入股金融机构和参与金融机构重组改造；
二是允许发展成熟、经营稳健的村镇银行在最
低股比要求内，调整主发起行与其他股东持股
比例；三是尝试由民间资本发起设立自担风险
的民营银行、金融租赁公司和消费金融公司等
金融机构。此规定具有明显主体转换的激励导
向，却缺少具体的制度落实，比如可以考虑由
低级到高级分别设立只贷不存的金融机构，可
吸收大额存款并发放贷款的金融机构以及自由

吸收存款并发放贷款的金融机构 （银行），并规
定低级机构符合资产规模、经营业绩、合规情
况、内部治理结构等监管标准，便可经一定程
序升为高一级金融机构。同时，高级金融机构
若违反上述标准，同样降为低一级金融机构。
这就为级别较低的民营金融机构提供了获取高

级机构主体身份，进而获取更大营利、发展空
间的行为预期，同时使其时刻警惕因降低主体
身份而失去营利、发展空间的可能，激励民营
金融机构主动追求长远发展目标，有效抑制其
短视暴利的投机性经营行为，自小到大，由弱
而强，逐步实现规范化发展。

（五）监管契约制度
监管实践对激励监管制度工具的创新从未停

歇，在美国 “缅因２００”案例中出现一种新型激
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①
②

李华民：《再论民营金融制度需求的不充分性》，载 《当代财经》２００４年第１０期。

２００４年１０月出台的 《中国人民银行关于调整金融机构存贷款利率的通知》规定，对金融机构 （城乡信用社
除外）贷款利率不再设定上限，２０１３年７月出台的 《中国人民银行关于进一步推进利率市场化改革的通知》规定，取
消城乡信用社贷款利率上限以及金融机构贷款利率下限，至此，我国金融机构的贷款利率上限、下限均取消。
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励监管制度，按照传统规定，比尔—弗里曼地区
的职业安全与健康监管人员需要花费３个月时间
进驻被监管公司的现场，再花费３个月准备报
告，然后极可能又花费６个月至２年在法院应付
被监管公司的行政诉讼，所有这些工作完成后，
监管机关发现被监管公司所做的事情和几年前他

们被要求做的事情完全一样，但却花费了大量的
时间、精力和经费。为改变这一局面，监管人员
走访两百多家监管对象并同他们达成协议，由监
管机关和被监管公司合作制定符合监管标准的安

全生产计划并执行。各公司迅速积极回应，除两
家公司外，监管机关与其他两百余家公司签订协
议，公司员工积极参与安全检查工作，所发现的
安全隐患比监管人员所能发现的多１４倍，一些
问题甚至不在监管标准之内，两年来被监管公司
的安全事故率下降了３５％。①

任务持续增加以及预算控制是目前政府监管

的最大挑战， “缅因２００”案例表明在政府基于
特定政策目标干预私人领域时，以协商方式就被
干预主体的权利义务与其达成意见一致的契约，
能够最大程度提高监管规则的正当性和被接受程

度，在减少对抗，降低成本的同时顺利实现政府
干预目标。可以预见，“加快发展民营金融机构”
落实后将有成批量的民营金融机构进入我国金融

市场，数量众多、类型多样、经营灵活的民营金
融机构将极大挑战传统的 “猫捉老鼠式”监管，
对此，可以尝试以契约思维重新定位监管者与监
管对象之间的关系， “人们可以通过契约为互利
而合作，契约既维护了共同体的共存，又保障了
个人人格的完整性；既保障了公平，又保障了效
率”②。利用契约工具，通过对话、协商订立监
管合同，在监管者与民营金融机构之间创建一种
“公私伙伴关系”，实现监管的契约化，以这种互
动式监管关系替代传统监管中的猫鼠游戏规则，

无疑将提升监管的效率和公平。

四、结语

民营金融机构作为我国金融市场底层创新，
在长期金融抑制背景下显现出相对优势和顽强的

生命力，“加快发展民营金融机构”意图借助民
营金融机构的相对优势来解决我国当前深化金融

体制改革、规范引导民间金融以及满足民营农村
经济融资需求等现实问题，在深层次更具有提升
金融市场效率，改善我国金融生态环境预期。但
民营金融机构兼具 “金融”和 “民营”双重风险
的特殊性，以及 “加快发展民营金融机构”的特
殊要求都决定了民营金融机构监管制度应当秉承

合理界分政府与市场边界的适度干预理念，以
“法不禁止即自由”激励监管原则替代 “法无规
定不可为”的管制监管原则，并创新设计可行的
激励监管制度工具。但激励监管作为国家干预方
式同样会因信息不对称、有限理性、公共选择、
“寻租”、“捕获”等因素出现 “失灵”问题，造
成激励不足、激励过剩、激励错误，甚至扭曲激
励、逆向激励等 “意外”，这在古今中外的监管
实践史中绝非罕见。我国长期金融抑制传统形成
的路径依赖现象更是容易将激励监管异化为新的

管制监管。问题的解决路径只能是 “良法之治”：
首先，在 “加快发展民营金融机构”背景下合理
界定监管中政府与市场的边界，在此基础上确定
监管的法定目标；其次，明确 “法不禁止即自
由”的监管原则；再次，将激励监管的理念及具
体工具规范化，确定其主体并赋予明确职权、职
责，权利义务；最后，辅之权利救济、责任追究
等规范，通过促进型立法将作为改革方案的 “加
快发展民营金融机构”的政策指导顺畅转变为有
效的社会治理手段。

（责任编辑：邢会强　方　明）
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①

②

参见 ［美］戴维·罗森布鲁姆、罗伯特·克拉夫丘克：《公共行政学：管理、政治与法律的途径 （第五版）》，

张成福等校译，中国人民大学出版社２００２年版，第４５３－４５４页。

于立深：《契约方法论———以公法哲学为背景的思考》，北京大学出版社２００７年版，第１８７页。


