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意见领袖丨星图金融研究院 

4 月 6 日，多方关注的《中华人民共和国金融稳定法》发布了草案征

求意见稿（以下简称“征求意见稿”）。金融风险的防范、化解、处置有了

全局性的法律依据。在当前房地产企业风险暴露，地方债风险引发担忧的

局势下，《金融稳定法》的出台有着重要的意义。 

纵观全球，很多发达国家都有设立稳定基金，以保障能够稳妥的处置

重大金融风险。特别是在 2008 年次贷危机之后，稳定基金的设立成为了

很多国家的“必选项”。本文通过对海外稳定基金设立方式、资金来源、

运行机制等方面的介绍，来帮助大家更加了解《金融稳定法》以及其中“金

融稳定保障基金”的重要意义。 

 

全球主要金融稳定保障基金的设立情况 
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“征求意见稿”共分为六章四十八条，包括总则、金融风险防范、金

融风险化解、金融风险处置、法律责任和附则，重点要解决的重大金融风

险处置的法律依据问题。除了权责主体的明确等，其中重要的一点就在于

“金融稳定基金”的设立。从 2022年政府工作报告提出要“运用市场化、

法治化方式化解风险隐患，有效应对外部冲击，牢牢守住不发生系统性风

险的底线”，到“征求意见稿”的出台，时间仅一个月，足见其重要性。 

从海外发达国家对金融稳定基金探索设立的案例来看，金融稳定基金

是处置金融风险的普遍做法，类似的做法可追溯到 2008年金融危机之后，

美国设立了有序清算基金（OLF），用于支付美国联邦存款保险公司（FDIC）

在处置系统重要性金融机构过程中产生的各项费用；随后不久，欧洲也在

2010年成立了欧洲金融稳定机制（EFSM）和欧洲金融稳定基金（EFSF），

向陷入主权债务危机的欧元区成员国提供临时性的贷款用以维护欧元的稳

定，2013 年后，永久性救助基金欧洲稳定机制（ESM）取代了 EFSF；德

国则在危机后增设了金融稳定委员会（FSC）和金融市场稳定基金（FMS）。 

而我国虽有行业保障基金的设立经验，但是对系统性金融风险保障基

金并无先例。下面本文将从海外稳定基金设立方式、资金来源、运作机制

做相关介绍，以期对我国有所启示。 

各国金融稳定保障基金设立方式 

从设立方式上来看，金融稳定基金一般由中央政府或其直属机构管理，

由于该基金主要用于处置可能出现的跨行业、跨区域的重大风险以及影响
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更为重大的系统性风险，比如系统性问题金融机构、大型房地产、地方政

府隐性债务等风险，所以需由具有全局性、统一性、宏观性等特点的机构

统筹领导，其他部门在具体实施中需要相应配合。 

 

金融稳定保障基金的资金来源 

从资金来源上看，以海外发达经济体的相关经验，金融稳定基金的资

金来源主要有三部分： 

一是由金融机构以“生前遗嘱”的形式缴纳资金；二是财政资金直接

注资或发行政府债券；三是被处置的金融机构在危机结束后归还资金。 

而这些资金的出资节点分为事前、事后和灵活三种，欧洲稳定机制

（ESM）和欧盟单一处置基金（SRF）都采取事前缴费出资的方式，美国

有序清算基金（OLF）一般在事后发债募资，而德国金融市场稳定基金（FMS）

资金来源可以通过担保业务收取担保费或由财政部提供贷款。 
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金融稳定保障基金的运行机制 

在运行机制方面，美国有序清算基金（OLF）、欧盟单一处置基金（SRF）、

欧洲稳定机制（ESM）以及德国的的金融市场稳定基金（FMS）都有所不

同。 

（一）美国有序清算基金（OLF） 

美国在 2008年金融危机后出台《多得·弗兰克法案》，规定通过“生前

遗嘱”和“有序清算制度”两项监管办法，用以对陷入危机的系统重要性
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机构进行有序处置。“有序清算制度”脱胎于存款类金融机构的清算模式

并结合了非银机构的特点，由美国财政部协调提供处置系统重要性金融机

构过程中产生的各项费用即有序清算基金（OLF），联邦存款保险公司（FDIC）

担任系统重要性金融机构的破产管理人并对 OLF做出管理。 

该制度融合了普通破产法制度和行政接管制度，可减少系统重要性金

融机构引发的系统风险和道德风险，相比于一般企业的破产框架，有序清

算制度更加重视对金融稳定的保护和对道德风险的防范。 

在该制度下，《多得·弗兰克法案》将金融机构分为四类，包括银行控

股公司、由美联储监管的非银机构、从事金融业务的公司、除存款类机构

和保险公司以外的前三类公司的子公司，而其中，何为金融公司，何为有

问题的金融公司需要财政部长的认定。联邦存款保险公司（FDIC）对满足

相关具体条件的且陷入危机的重要金融机构进行接管和清算工作，并且只

对控股公司进行处置，保持子公司的业务进行正常的运转。 

在对相关债务进行偿还时，需企业提供资金偿还计划，并以资产作为

抵押，若企业不具备一般的融资渠道，则 FDIC将展开风险评估，由其他适

格的金融机构来对过桥机构提供担保，即通过购买债券的方式来获得有序

清算基金，并且最后将作为管理费用进行优先偿还。 

美国的有序清算制度不仅解决了当时金融机构“大而不能倒”的问题，

同时也通过对重要金融机构的清算使其有序退出，且救助成本由金融机构

自身承担，避免危机的社会化，对于防范金融系统性风险起到了重要作用。 
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（二）欧盟单一处置基金（SRF） 

单一处置基金（SRF）由单一处置委员会（SRB）负责管理，用于金融

机构风险处置，而 SRF 和 SRB 都受到欧盟银行单一处置机制（SRM）的

限制，SRM主要目的是为银行处置提供统一的规则和程序，因此无论是欧

盟层级的 SRB还是成员国处置机构（NRAs），都要遵循统一规则。 

根据 SRM 条例，SRB 具体负责包括跨境银行集团、重要的银行、重

要的金融控股公司和重要的混合金融控股公司在内的系统重要性金融机构

处置计划的制定及实施处置工作。SRB也规定，若 NRAs有能力处置非系

统重要性银行，则 SRB不参与处置行动。另外，系统重要性金融机构处置

决定的执行由 NRAs承担，SRB只负责监督处置过程并且可以要求 NRAs

提供所有相关的信息，但若处置行动需要动用 SRF，则不论被处置的对象

是否重要，都由 SRB负责，所以 SRB也可对非跨境和非重要性机构进行处

置。由此可见，SRB和 NRAs之间既独立又相互补充。 

SRM重视预防性处置及危机管理，一方面要求银行设立恢复及处置计

划（RRP），即“生前遗嘱”，以便在出现极端情况下，进行高效自救及处

置；另一方面，规定了早期干预措施，及早发现银行经营或财务困难及问

题并采取适当处置工具或纠正行动，若及早干预后仍无法改善或恢复正常，

经由可处置性评估后进入处置程序，处置工具包括营业让与工具、过渡银

行工具、资产剥离工具、自救工具。 

对基金的使用，SRM也做出了规定，包括：为处置银行、子公司、过

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_40171


