
 

第三章 
 

  全球金融稳定报告 

金融科技的快速发展：给金融稳定带来脆弱性与挑战 

金融科技，即金融活动中的技术创新，可以降低成本、减少摩擦、提高效率、促进竞争，并使更

多人享受到金融服务。本章重点讨论金融科技企业（fintech）快速增长带来的脆弱性问题和对金

融稳定造成的影响。金融科技企业在若干高风险业务领域快速成长，加之其受到的监管不足，可

能带来系统性的风险，并对金融稳定构成潜在影响。  

本章讨论了提供核心银行服务的三种金融科技业务的案例研究。案例一关注了数字银行（“新银

行”），揭示了一些脆弱性问题：（1）在零售贷款发放中承担更多的风险，缺乏适当的贷款拨

备，对信用风险的定价过低；（2）在证券投资组合中承担更多的风险；（3）流动性管理框架有

所欠缺。但金融科技企业不仅自身承担风险，还给传统银行带来了压力。案例二关注了美国住房

抵押贷款市场，其提供的证据表明，金融科技企业会给与之竞争的银行带来竞争压力，对其盈利

能力产生显著负面影响。  

将创新推向新高的是一种基于加密资产的金融中介形式——“去中心化金融”（DeFi）——在过

去两年中发展迅猛，有望提供更高的效率和更多的投资机会。案例三的研究表明，去中心化金融

与传统金融中介机构的联系日益紧密。尽管其市场规模仍然相对较小，但在法律不确定性的背景

下，未得到监管的去中心化金融带来了市场风险、流动性风险和网络安全风险。  

本章的研究结果表明，政策需要同时适度地针对金融科技公司和传统金融机构。对“新银行”来

说，宜采取与其风险相称的、更稳健的资本、流动性和操作风险管理要求。对传统金融机构而

言，审慎监管可能需要更多关注技术较落后银行的健康状况，因为从长期来看，其现有商业模式

的可持续性可能不高。  

去中心化金融并不存在一个中心化的管理实体，这对有效监管构成了挑战。监管应重点关注加密

资产生态系统中为去中心化金融提供支持的各种要素，如稳定币的发行机构和中心化的交易所。

各国当局还应鼓励去中心化金融平台遵循完善的治理机制，包括行业准则和自律组织规范。这些

实体可以为监管监督提供有效的渠道。 
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