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摘  要  当前，金融安全作为国家安全体系的基础性支撑，已从单纯的经济维稳范畴上升为关乎

国家主权与发展全局的战略议题。我国金融安全面临内生结构性矛盾与外部冲击叠加的双重压力，呈

现出风险点多面广、传导链条复杂、负面影响外溢等特征。本文分析金融安全在国家安全体系中的功

能定位与演进，研究发现：当前我国金融安全面临房地产市场下行、地方债务积压、影子银行隐患及

外部环境冲击等多重压力，且各风险类型间存在风险网络和风险共振效应。本文基于总体国家安全观

的系统思维，从历史、理论与现实三个维度揭示金融安全在国家安全体系中的基础性支撑作用。在此

基础上，分析我国金融安全风险的主要表现及其对政治安全、经济安全和社会稳定的潜在冲击，相应

提出促进金融与地产良性循环、建立政府债务监管机制、完善影子银行监管体系、构筑外部冲击防御

体系等治理路径。研究旨在为新时代金融安全体系现代化建设提供政策参考。
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一、引言

在推进中国式现代化的进程中，统筹

发展和安全是关乎国家核心竞争力与长治

久安的关键命题。《中共中央关于制定国

民经济和社会发展第十五个五年规划的建

议》（以下简称《建议》）明确指出：“推进

国家安全体系和能力现代化，建设更高水

平平安中国。”《建议》中“国家安全”一

词被高频提及 17 次，这不仅彰显了党和国

家维护国家主权、安全与发展利益的坚定

决心，也标志着国家安全治理进入系统化、

协同化的新阶段。《建议》明确要求提高

防范化解重点领域风险能力，统筹推进房

地产、地方政府债务及中小金融机构等重

点领域风险化解，严防系统性风险，凸显

了金融安全在国家安全中的战略地位，明

确了金融安全在中国式现代化全局的战略 
高度。

从金融安全的定义看，其范畴主要包

括：宏观经济平稳健康发展，经济政策保

持独立性和有效性，金融市场有序运行，

金融体系能够抵御国内外各种不利因素的

冲击，金融机构能正常履行提供流动性、

降低交易成本、优化资源配置等功能（王

元龙，2003）。金融安全包括过程和结果两

个维度，随国际经济、政治、社会和金融

环境的变化而动态调整，规避金融风险是
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其现实目标（蔡浩和蓝发钦，2024）。
当前我国金融运行的内外部环境复

杂。从内部看，房地产市场供求关系发生

重大变化，地方政府债务风险存在隐患，

中小金融机构抗风险能力薄弱，资本市场

违法违规行为时有发生；从外部看，全球

地缘政治博弈加剧，主要经济体货币政策

外溢效应显著，非法金融活动的技术手段

不断翻新。这些问题并非孤立存在，而是

呈现显著的结构性积累与时变特征（戴淑

庚 等，2025），其跨市场、跨区域的传导

效应已超越传统金融安全范畴，成为国家

安全治理的重要内容。因此，有必要从国

家安全视角系统审视金融安全的内在逻

辑、现实困境与治理路径。

学界围绕金融安全的理论、政策、风

险识别与治理机制展开了一定研究，大致

可以归纳为三个方向：一是一是聚焦战略定位

与理论基础，阐释金融安全作为非传统

安全核心内容的演进脉络及与政治、经济

安全的耦合关系（齐琳和刘跃进，2025）；
重点突出金融安全在国家治理体系和中

国式现代化中的基础性作用（孙雪芬，

2024）。二是二是关注风险识别与运行机制，从

系统性风险与金融稳定视角阐释金融安全

的内生脆弱性，强调金融安全风险的外

溢性、复杂性与跨域关联特征（宁薛平与

何德旭，2018）；通过量化与理论推演揭

示外部冲击与政策不确定性对我国金融安

全的结构性影响（邓创 等，2025）；进一

步借鉴安全困境理论，指出国际金融权力

转移与安全化过程是风险累积的重要机制

（张发林和姚远，2025）。三是三是探讨治理体

系与制度供给，主张通过完善金融安全审

查机制与构建系统化法律规范体系（陈振

云，2025 ；李建伟，2022）、推动金融法

治保障由静态规则向动态协同升级（郭雳，

2024）等制度设计弥补当前监管资源分散、

制度滞后等问题；并从法治角度强调金融

安全法益的重塑及事前预防性规制的重要

性（田宏杰，2024 ；孙国祥，2022）。
既有研究在战略、风险及治理制度等

方面奠定了坚实基础，达成了金融安全治

理须从制度、能力与法治三方面同步提升

的共识。然而，现有研究多侧重于单一维

度的战略论述或风险分析，缺乏在国家安

全战略高度上对金融安全内在生成逻辑、

风险转化机制及系统治理路径的整合性分

析。那么，在总体国家安全观视域下，金

融安全如何通过特定的内在逻辑支撑国家

安全体系？当前各类金融风险通过何种机

制转化为金融安全威胁？如何构建符合新

时代要求的金融安全治理体系？基于此，

本文基于系统论和治理理论，从历史、理

论与现实三个维度系统梳理国家安全与金

融安全的演进逻辑，深入剖析现实困境，

并提出针对性的治理方式，以期为新时代

金融安全体系的现代化建设提供政策参考。

二、国家安全与金融安全内在逻辑：

历史沿革与理论基础

（一）历史沿革

金融安全与国家安全的关系并非静态

的叠加，而是随着国家发展阶段与外部环

境的变化不断演进的动态耦合过程。通过

考察中国共产党领导下的金融安全实践，

可以清晰把握其内涵在不同时期的拓展。

早在延安时期，党中央就已确立了“金融
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是经济核心”的朴素认识。毛泽东同志强

调货币政策是“对敌战争的重要武器”1，陕

甘宁边区政府通过艰苦卓绝的货币斗争，

不仅打破了经济封锁，更积累了“以金融

保政权”的宝贵经验，形成了新民主主义

的货币金融思想体系 2。新中国成立初期，

面对恶性通胀与投机资本冲击，党和政府

发动“银圆之战”与“米棉之战”，迅速稳

定金融秩序。这一时期的金融安全观具有

鲜明的政治斗争色彩，其核心在于通过控

制货币发行权与稳定物价巩固新生政权合

法性，金融安全直接服务于政治安全 3。

改革开放和社会主义现代化建设新时

期，邓小平同志提出“金融搞好了，一着

棋活，全盘皆活”4，将金融提升至现代经

济的核心地位。随着市场经济体制的确立，

金融风险开始显现。江泽民同志在亚洲金

融危机后明确指出“金融安全是国家安全

的重要组成部分”，强调加强金融法制建

设 5。胡锦涛同志进一步指出国际金融危机

对国家发展的深层次冲击，强调要维护国

家金融稳定。这一时期，金融安全主要被

视为经济安全的核心内容，侧重防范金融

危机对经济增长的冲击，体现发展导向的

安全观。

党的十八大以来，面对复杂的国际形

势与国内环境，以习近平同志为核心的党

中央创造性提出“总体国家安全观”，强调

以整体性、关联性思维统筹国家安全。其

1　邓小平文选第一卷[M].北京:人民出版社,1994:84.
2　延安时期毛泽东的货币金融思想与实践及其当代启示[M]//中共中央文献研究室,中国中共文献研究会,毛泽东思

想生平研究分会.毛泽东与中华民族伟大复兴：纪念毛泽东同志诞辰120周年学术研讨会论文集（上）.北京:中央

文献出版社,2014.
3　曲青山.建设金融强国的强大思想武器[N].学习时报,2024-01-31.
4　曲青山.建设金融强国的强大思想武器[N].学习时报,2024-01-31.
5　王德蓉.第三代中央领导集体应对亚洲金融危机的成功实践和经验[J].党的文献,2011(6):79-85.
6　习近平关于金融工作论述摘编[M].北京:中央文献出版社,2024:83.

核心在于突破传统以军事、政治为中心的

狭义安全范式，构建涵盖政治、经济、军事、

科技、文化、社会等领域的“大安全”体系，

以人民安全为宗旨，以政治安全为根本，

以经济安全为基础，并通过统筹发展和安

全、推进国家安全体系和能力现代化，实

现对各类传统与非传统风险的综合治理。

总体国家安全观通过“十个坚持”确立了

国家安全工作的基本原则与制度框架，强

调党对国家安全工作的绝对领导，强调主

动塑造安全环境、防范化解重大风险，旨

在以系统思维、底线思维和战略视野确保

国家长治久安和可持续发展。

在这一视域下，金融安全被赋予了全

新的战略内涵。习近平总书记指出：“防范

化解金融风险，事关国家安全、发展全局、

人民财产安全，是实现高质量发展必须跨

越的重大关口。”6 金融安全不再局限于经

济领域，而是上升为由政治安全、经济安

全、社会安全等构成的“大安全”体系中

的关键枢纽。新时代的金融安全观强调“底

线思维”与“主动塑造”，要求在维护自身

安全的同时促进国际共同安全，实现了从

被动维稳到主动治理的战略跃升。

（二）理论基础

1. 国家安全与金融安全是整体与部分

的关系

从系统论视角来看，国家安全是一个

总体性范畴，涵盖政治安全、经济安全、军
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事安全、文化安全、社会安全等多个子系统

构成的复杂开放系统。金融安全作为经济

安全的核心组成部分，是国家安全系统中

的关键子系统。现代国家安全体系中，各

子系统并非简单并列，而是通过资源配置、

信息传递、风险传导等机制形成相互依存

关系（董少平，2024）。金融作为现代经济

的核心，通过货币政策传导、信贷资源配置、

资本市场运行等渠道，直接影响实体经济

运行、财政收支平衡、社会就业稳定等国

家安全的基础要素（赵建 等，2019）。
二者间整体与部分的关系具有双向互

动特征。一方面，国家安全的整体态势为

金融安全提供制度保障和战略空间，政治

稳定、社会和谐、法治健全等国家安全要

素构成金融体系稳健运行的外部环境。另

一方面，金融安全状况直接影响国家安全

的整体水平，系统性金融风险会通过金融

传导至经济、社会等领域，引发经济衰退、

失业增加、社会动荡等连锁反应，威胁国

家安全。以 2008 年国际金融危机为例，金

融领域的局部风险能够迅速扩散为全局性

危机，印证了金融子系统与国家安全整体

系统之间的强耦合关系。因此，维护金融

安全不仅是防范金融风险的技术性问题，

更是维护国家安全整体的战略性任务。

2. 国家安全与金融安全是一般与个别

的关系

从治理理论视角来看，国家安全作为

一般性的价值目标，具有普遍性、长期性

和战略性；金融安全作为个别性的对象，

则更具特殊性、可操作性和可衡量性，二

者构成了目标体系中一般与个别的关系。

国家安全作为国家治理的最高目标，涉及

经济总量稳定、增长质量提升等总量性目

标，统领包括金融安全在内的各领域安全。

而金融安全作为国家安全在金融领域的具

体化，重点关注金融结构优化、资源配置

效率等结构性目标，因此既要服从国家安

全的总体要求，又要根据金融领域的特殊

规律制定针对性治理策略。故而金融安全

即承接国家安全战略意图的关键执行目

标，二者之间存在目标传递和责任落实的

“委托-代理”关系（李建伟，2022）。
这种一般与个别的关系要求在金融安

全治理中实现顶层设计与精准施策有机统

一。一方面，要从国家安全的战略高度统

筹金融安全工作，将金融安全纳入国家安

全战略规划和政策体系，避免金融安全治

理的碎片化和短期化；另一方面，要充分

尊重金融运行的专业规律和市场机制，制

定符合金融领域特点的差异化监管政策

和风险处置机制。换言之，必须从国家安

全的高度确定金融监管的优先级与容错边

界，通过可操作的金融政策把抽象的国家

安全目标转化为可检验的具体任务，即有

针对性的金融风险防范要点。此外，一般

与个别的关系还意味着政策评价应兼顾战

略一致性与微观效果，既要评估金融措施

对国家安全目标的贡献，也要检验其在银

行、资本市场与非银行金融机构等具体领

域的可行性。

3. 金融安全对国家安全起到核心支撑

的作用

金融在现代国家治理中的核心地位决

定了金融安全对国家安全的支撑作用（杨

松和宋怡林，2024），主要体现在三个维度。

一是一是经济资源配置。金融体系通过信用创

造、资本定价、风险分散等功能，引导社

会资源向重点领域、关键产业和战略性新

兴产业配置，这直接关系到国家经济实力

的增长和产业安全的维护。金融安全能够
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保障资源配置机制的有效运转，从而防止

资金脱实向虚、资产泡沫化等问题损害实

体经济基础。

二是二是宏观调控工具。现代国家通过汇

率、货币政策等金融工具调节经济运行，

维护宏观经济稳定。金融安全是宏观调控

政策有效性的前提条件，系统性金融风险

会削弱乃至阻断政策传导机制，导致宏观

调控失灵。例如，阿根廷、埃及等新兴市

场国家因金融体系脆弱而陷入货币政策困

境，导致本币贬值、输入性通胀加剧，无

法有效应对经济下行压力，最终引发经济

危机和社会动荡。这充分说明金融安全对

国家宏观治理能力的支撑作用。

三是三是国际竞争博弈。在经济全球化和

金融一体化背景下，金融市场已成为大国

竞争的重要领域，金融实力直接影响国家

在国际政治经济秩序中的地位。金融安全

关系到国家能否在国际金融规则制定、全

球货币体系改革、跨境资本流动管理等关

键议题上维护自身利益。以美国为首的西

方发达国家长期凭借金融霸权获取超额收

益、转嫁危机成本，这些历史经验表明，

缺乏强大金融体系支撑的国家往往在国际

竞争中处于被动地位，故而维护金融安全

不仅是防御性任务，更是提升国家综合实

力和国际竞争力的战略性举措。

三、总体国家安全观视域下金融安全

的现实问题

总体国家安全观强调统筹发展和安

全、坚持系统思维和底线思维。当前，我

国金融安全面临的风险呈现出复杂性、隐

蔽性、突发性和传染性等特征。从风险来

源看，既有国内经济结构转型、金融市场

发育不成熟等内生因素，也有国际金融环

境变化、地缘政治冲突等外部因素；从风

险传导看，金融风险可能通过资产负债表

关联、市场预期传染、政策冲击扩散等多

重渠道，从局部领域蔓延至整个金融体系，

乃至向实体经济和社会稳定等领域外溢。

基于系统思维和底线思维，本文聚焦当前

对金融安全构成重大威胁的四类关键风险

进行深入剖析。分析始终贯穿三条主线：

一是一是揭示风险形成机制，二是二是阐明金融安

全威胁路径，三是明确国家安全外溢效应。

（一）房地产市场的结构性隐患

当前房地产市场风险是我国金融体系

的突出结构性隐患。房地产市场风险是指

房地产价格波动、销售下行及融资链条收

缩对金融机构、地方财政与居民部门资产

负债表形成的压力。其主要类型包括房地

产企业债务违约风险、居民部门高杠杆风

险以及金融机构对房地产信贷的依赖风险

等。其中，较为典型的便是房地产风险对

银行系统的影响。房地产风险源于高杠杆

高周转模式的内在脆弱性、房地产金融化

的资产泡沫机制和土地财政依赖形成的非

良性循环。房企资产负债率普遍较高，其

通过预售资金快速回笼实现规模扩张，在

市场下行或融资收紧时易因资金链断裂陷

入困境。同时，市场炒作使房地产异化为

金融投资品，导致资产价格与基本面严重

背离。

从总体国家安全观视角来看，房地产

风险不仅是金融领域的局部性问题，更可

能演变为系统性社会风险甚至国家安全风

险。当前我国房地产相关贷款占银行总贷

款近 40%，房价下行和房企违约冲击银行

资产质量，引发信用债市场剧烈波动，导

致家庭部门资产负债表受损、住房财富缩

水，削弱居民信心并影响消费稳定，进而
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外溢至宏观经济运行。大量房地产项目“烂

尾”或延期交付还可能诱发群体性事件，

影响社会秩序。与此同时，地方财政高度

依赖土地出让收入，一旦房地产市场下行

导致财政收支失衡，将削弱地方政府公共

服务供给能力和治理效能，进而影响国家

经济与社会治理。

（二）地方债务积压的长期压力

地方政府举借的各类债务在偿还过程

中出现违约或难以持续的现象被称为地方

政府债务风险，其中主要包括显性债务和

隐性债务两部分。长期以来，我国地方政

府债务规模持续扩张。截至 2024 年末，地

方政府法定债务余额 47.5 万亿元，隐性债

务余额 10.5 万亿元，存量规模仍然较大，

构成威胁金融安全的重要风险源 1。地方政

府债务风险根源于财权事权不匹配的制度

性困境、融资平台信用扭曲机制和多层级

委托代理链条的激励扭曲。分税制改革后

地方政府支出责任重但财政收入有限，主

要依赖土地财政和债务融资弥补缺口。融

资平台名为企业，实为政府融资工具，形

成政府信用与企业信用混同，金融机构基

于隐性担保预期放贷，导致资金投向缺乏

市场化约束。GDP 考核导向下，地方官员

存在通过债务推动短期政绩的激励，而风

险显现滞后于任期，形成跨期道德风险。

债务风险通过三条路径威胁金融安

全。微观层面，融资平台违约直接冲击持

有相关资产的金融机构，商业银行对融资

平台贷款敞口较大，大规模违约将显著提

升不良率；中观层面，通过债务网络关联

引发传染效应，导致单点风险沿债务链条

1　国务院关于2024年度政府债务管理情况的报告——2025年9月10日在第十四届全国人民代表大会常务委员会

第十七次会议上[EB/OL].(2025-09-15).http://www.npc.gov.cn/c2/c30834/202509/t20250915_447911.html.

快速扩散（宋寒凝 等，2024）；宏观层面，

高债务压力限制逆周期调节空间，严重削

弱了货币政策和财政政策协调配合，损害

金融体系服务实体经济的核心功能，增加

系统性金融风险隐患。

从金融安全延伸到国家安全层面，地

方债风险具有明显的外溢性。随着地方政

府融资平台与银行、信托等机构高度关联，

一旦地方债务违约扩散，将导致金融机构

资产质量恶化，继而引发区域性乃至全国

性金融动荡。在极端情况下，地方财政压

力可能影响基层政府维持公共服务、履行

社会治理职责，甚至削弱社会稳定的基础，

形成国家治理风险。

（三）影子银行的监管风险

影子银行作为游离于传统监管体系之

外的信用中介业务，在满足多元化融资需

求的同时，也积累了大量风险隐患。我国

影子银行规模在 2017 年达到峰值后虽有所

压降，但存量规模仍然庞大，呈现结构复杂、

链条冗长、监管套利等特征。影子银行风

险根源于监管套利的制度性诱因和期限错

配的内在矛盾。在分业监管体制下，不同

监管部门对相似业务的监管标准存在差异，

金融机构通过业务创新和跨市场操作规避

严格监管。同时，理财产品、信托计划普

遍存在短借长贷情形，依赖滚动发行维持

资金链，在流动性收紧时极易引发挤兑。

一方面，影子银行业务链条复杂、产

品结构晦涩，监管部门难以准确掌握风险

底数和传导路径。影子银行在正规信贷之

外创造了大量流动性，助推企业部门和地

方政府增加杠杆。高杠杆率削弱了经济系
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统抵御冲击的能力，一旦经济下行或资产

价格下跌，去杠杆过程会威胁金融体系稳

定。另一方面，影子银行与传统银行体系

高度关联，商业银行既是影子银行产品的

发行主体，也是重要的资金提供方和最终

风险承担者。影子银行风险暴露会导致银

行资产质量恶化、资本充足率下降。此外，

影子银行资金在不加限制下流入产能过剩

行业、房地产泡沫领域，会加剧经济结构

扭曲、延缓产业转型升级。资金脱实向虚

削弱了金融服务实体经济的能力，降低了

资源配置效率，拖累经济增长质量，严重

威胁金融主权和经济安全。

（四）外部金融风险引起的冲击

在经济全球化和金融一体化纵深发展

的背景下，外部金融风险对我国金融安全

的影响日益显著。美联储货币政策转向、

国际金融市场动荡、地缘政治冲突升级等

外部冲击，通过贸易渠道、资本流动渠道、

预期传导渠道等路径向国内传导，增加了

金融体系的不确定性和脆弱性。近年来以

美国为代表的西方国家实施激进加息、“长

臂管辖”金融制裁、科技脱钩等措施，更

加凸显外部金融风险的复杂性和对抗性。

从形成机制看，外部风险根植于美元

霸权与货币政策外溢的结构性矛盾。一方一方

面，面，在美联储持续宽松的政策环境下，大

量美元流动性外溢，引发国际资本流入中

国市场，推高资产价格并加大人民币升值

压力。这种全球流动性泛滥在短期内助长

了中国股市和房地产等资产泡沫，抬升通

胀预期，对中国的外汇储备管理构成挑战。

过剩的外部流动性可能削弱中国货币政策

的自主性。随着资本项目开放水平的提升，

美联储量化宽松造成的资金涌入限制中国

央行收紧货币的空间，使国内金融调控面

临更大风险。

另一方面，另一方面，美国货币政策快速紧缩时，

我国的金融体系将会承受资本外流与汇率

贬值的冲击。美联储大幅加息往往推升美

元利率和汇率，吸引资金回流美国，对新

兴市场造成资本外流和本币贬值压力。美

国收紧政策还推高全球融资成本，加剧金

融市场波动，新兴经济体债务压力上升，

这些外部冲击通过贸易和金融渠道传导至

中国，加大了国内金融市场的不稳定性。

总体来看，无论是美联储的宽松“放水”

还是紧缩“抽水”，都可能通过资本流动、

汇率变动和资产价格波动等途径对中国金

融安全构成挑战。

此外，外部金融风险的外溢效应直接

关联国家核心利益和战略安全。在经济主

权维度，金融制裁和“长臂管辖”侵犯我

国经济主权，损害企业和金融机构合法权

益。在金融主权维度，美元霸权制约我国

货币政策独立性和金融市场自主性。在战

略安全维度，金融已成为大国博弈的重要

战场，金融脆弱性可能被对手利用，成为

遏制我国发展的手段。因此，外部金融风

险防范必须置于国家安全战略全局，既要

深化金融改革开放、提升国际竞争力，又

要增强风险防控能力、维护金融主权和经

济安全，在开放与安全之间寻求动态平衡。

（五）金融安全风险的关联性分析

总体国家安全观强调系统思维，要求

在关注单一风险领域的同时，重视不同风

险的关联性、传染性和叠加效应。上述四

类金融安全风险点并非孤立存在，而是相

互交织、相互强化，形成风险网络和风险

共振效应。

从风险网络的结构特征来看，房地产

市场风险与地方政府债务风险构成当前金
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融安全风险网络的核心节点，二者通过土

地财政形成紧密的双向耦合关系：地方政

府依赖土地出让收入作为偿债资金的主要

来源，而房地产市场的景气程度直接决定

土地市场的活跃度和地方财政收入的充裕

性。当房地产市场进入下行周期，商品房

销售低迷，导致房企拿地意愿和能力下降，

地方政府土地出让收入大幅缩水，债务偿

付压力随之加剧。相反，地方政府为缓解

债务压力可能被迫放松房地产调控政策，

试图通过刺激市场短期回暖增加土地收

入，但这种政策摇摆不仅难以根本解决债

务问题，反而可能累积更大的房地产泡沫

风险，从而形成非良性循环，使得两类风

险成为互为因果、螺旋上升的风险共生体。

而影子银行在这一风险网络中起着连

接器和放大器功能。影子银行的资金通过

信托贷款、委托贷款、理财产品等渠道，

大量流入房地产开发和地方融资平台，成

为连接房地产风险与地方债务风险的关键

桥梁。当房地产企业或地方融资平台出现

债务违约时，影子银行资产质量迅速恶化，

进而通过表外业务回表、刚性兑付预期打

破、投资者信心崩塌等路径，将风险从房

地产和地方债务领域传导至商业银行、资

产管理机构等金融机构，形成风险的跨领

域、跨机构扩散。同时，影子银行业务的

高杠杆特性和期限错配特征，显著放大了

风险冲击的烈度和传染速度，一旦市场流

动性收紧或投资者预期逆转，影子银行产

品可能面临集中兑付压力，引发恶性收缩，

将原本局限于特定领域的风险迅速扩散为

系统性危机。

外部金融风险则通过预期传导和流动

性冲击两条路径，对国内金融安全风险网

络产生催化和放大作用。美联储货币政策

转向、国际金融市场动荡、地缘政治冲突

升级等外部冲击，通过影响市场预期和风

险偏好，进而改变国内外投资者对中国资

产的估值判断。当外部风险上升时，国际

资本可能从新兴市场撤离，国内投资者避

险情绪增强，导致资本外流压力加大、人

民币汇率承压、国内资产价格波动加剧。

这种预期变化和流动性收紧会同时冲击房

地产等金融市场，加剧国内既有风险的暴

露和传染。例如，美联储加息周期往往伴

随全球流动性收紧和风险资产价格调整，

在此背景下，中国房地产市场融资成本上

升、销售承压，地方政府再融资难度增加，

影子银行兑付压力上升，外部风险成为触

发或加速国内风险显现的重要诱因。

从风险传导的动态机制来看，四类风

险之间存在着信用链条传导、流动性传染

和预期互动三种主要路径，这些路径相互

交织，形成复杂的风险扩散网络。信用链

条传导体现为房地产企业违约冲击持有其

债券和贷款的金融机构，金融机构资产质

量恶化导致放贷能力下降，进而影响地方

融资平台再融资能力，形成“房企违约 -
金融机构受损 - 信贷收缩 - 地方债务恶化”

的恶性循环。流动性传染则表现为某一领

域流动性紧张所引发的金融机构抛售其他

资产以满足流动性需求，导致资产价格下

跌、市场流动性进一步枯竭的恶性收缩。

此外，预期互动机制通过市场信心和风险

偏好的连锁反应实现风险关联，单一风险

事件可能改变市场对整体金融安全形势的

判断，引发避险情绪蔓延，推动资金从风

险资产大规模流出，加剧多个领域的融资

困难和资产价格下跌。

值得注意的是，当多类风险同时发生

或通过上述机制共同作用时，可能会产生
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超越单一风险简单加总的叠加效应和共振

效应，对金融安全和国家安全构成系统性

威胁。这一叠加效应不仅体现在冲击强度

的放大，更体现在政策应对陷入多目标冲

突的两难困境：稳定房地产市场需要适度

宽松的融资环境，但这可能加剧地方债务

和影子银行风险；化解地方债务风险需要

严格融资约束，但这可能进一步打压房地

产市场；应对外部冲击需要维持汇率稳定，

但这可能限制货币政策应对国内风险的空

间。政策目标间的相互冲突，要求在总体

国家安全观框架下统筹谋划，既要准确识

别风险关联的核心节点和关键传导路径，

又要加强货币政策、财政政策、监管政策

的协调配合，通过系统性的政策组合打破

风险传染链条，防止局部风险演化为全局性

危机，切实维护国家金融安全和国家安全。

四、总体国家安全观视域下金融安全

的进路

基于对当前金融安全风险的系统分

析，必须在总体国家安全观框架下构建全

方位、多层次的金融安全治理体系。该体

系既要针对重点领域风险特征精准施策，

又要强化不同领域的政策协调与风险联动

治理。通过宏观审慎管理与微观监管相结

合，实现金融高水平安全与经济高质量发

展的良性互动。

（一）促进金融与房地产良性循环，防

范市场结构性风险

针对房地产市场高杠杆、高风险的结

构性问题，需要完善金融对房地产的宏观

审慎管理，引导房地产市场平稳健康发展。

2023 年中央金融工作会议明确提出促进金

融与房地产良性循环，健全房地产企业主

体监管制度和资金监管，完善房地产金融

宏观审慎管理。落实这一要求，需从供需

两端协同发力：在供给端，一视同仁满足

不同所有制房地产企业合理融资需求，通

过银行专项借款、信贷投放和债券融资等

渠道缓解房企流动性压力，防止烂尾楼风

险向金融体系传导；在需求端，因城施策

用好政策工具箱，更好支持刚性和改善性

住房需求，加快保障性住房建设。同时，

应着眼长远构建房地产发展新模式，发展

长期租赁市场和住房保障体系，探索房地

产长效调控机制，逐步降低房地产对信贷

资源的过度依赖，从根本上削弱房地产市

场波动对金融体系稳定性的冲击。这一治

理路径既针对当前房地产下行的流动性困

境，又着眼于打破房地产传导土地财政、

进一步传导至金融安全的结构性循环，体

现了标本兼治的系统思维。

（二）建立政府债务监管机制，构筑债

务风险长效防控

化解地方政府债务、特别是隐性债

务风险，关键在于标本兼治、建立长效机

制。中央要求建立防范化解地方债务风险

长效机制，完善与高质量发展相适应的政

府债务管理体制，优化中央和地方债务结

构。各级政府正通过“开前门、堵后门”

相结合的方式化解存量风险、严控增量风

险。一方面，大力压降隐性债务存量，通

过分批发行专项债券置换存量隐性债务，

凭借债务置换和利率展期，为地方财政腾

挪出更大空间。另一方面，严控新增隐性

债务，严格落实举债问责和债务终身追责

机制，坚决遏制隐性债务增量，强化债务

信息公开和透明管理。此外，应深化财税

体制改革，优化中央与地方财权事权配置，

拓宽地方政府规范举债融资渠道，从源头

上缓解地方政府对土地财政和隐性举债的
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依赖，切断地方债务与房地产市场的风险

传染链条，实现债务风险的可持续治理。

（三）完善影子银行监管体系，消除金

融监管真空地带

影子银行作为连接房地产风险、地方

债务风险的关键纽带，其治理直接关系到

金融安全网络的稳固性。必须将所有金融

活动纳入监管，不留监管空白和盲区。一一

是是深化中小金融机构改革，提升金融体系

整体稳健性。严格中小金融机构准入标准

和监管要求，及时处置中小金融机构风险。

对经营严重不善、资不抵债的机构，按照

市场化、法治化原则依法有序退出市场或

通过区域性联合银行等方式重组。同时推

动中小机构提升内控水平，夯实公司治理

和合规经营。二是二是规范资本市场发行交易

秩序，完善以信息披露为核心的注册制改

革，严厉打击财务造假、内幕交易、操纵

市场等违法违规行为，强化交易所一线监

管职能，健全投资者保护机制。三是三是严厉

打击非法金融活动，加强对网络借贷、虚

拟货币交易、互联网金融平台等新兴领域

的监管，建立早期预警和监测机制。通过

补齐监管短板、强化执法力度、完善法律

法规，构建覆盖传统金融机构、新兴金融

业态和跨境金融活动的全方位监管体系，

切断影子银行风险向传统金融体系传染的

渠道，防止监管套利和风险跨界扩散。

（四）构筑外部冲击防御体系，提升货

币政策自主空间

针对美联储货币政策等外部金融风险

通过汇率、资本流动等渠道对我国金融安

全造成的冲击，应从宏观和微观两方面构

建前瞻性、系统性的防御体系。在宏观层

面，保持货币政策独立性，坚持以我为主，

根据国内经济金融形势自主调控利率，避

免盲目跟随美联储步伐。完善人民币汇率

形成机制，增强汇率弹性，运用宏观审慎

管理工具防范汇率单边波动风险。强化逆

周期和跨周期调控能力，积累政策工具储

备，在外部金融环境剧变时平滑跨周期冲

击，维护宏观经济稳定。在微观层面，完

善资本项目管理与跨境资本流动审慎管理

体系，防范短期资本异常流动冲击金融市

场，同时积极引导长期资本稳步流入，通

过发行人民币计价的长期债券等方式提升

境内资产吸引力。加强金融市场监管和风

险监测预警，健全跨市场、跨境的风险监

测预警机制，及时捕捉外部冲击迹象并快

速采取措施，防止个别风险演化为系统性

金融危机。此外，应加快推进人民币国际

化和金融市场双向开放，提升我国在国际

金融体系中的话语权和规则制定权，增强

抵御外部金融制裁和“长臂管辖”的能力，

维护金融主权和经济安全。通过提升政策

的前瞻性与系统性，在扩大金融开放的同

时严守风险底线，构建抵御外部金融冲击

的长效机制，使我国金融体系更具韧性。
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Financial Security from the Perspective of the Overall National Security Outlook

SHANG Wenjiang LIANG Changyi XU Heng ZHANG Guodong
(School of Business, China University of Political Science and Law)

Abstract  Financial security, as a basic support of the national security system, has leaped from a simple category 
of economic stability to a strategic proposition related to overall  national sovereignty and development. China's 
financial security is facing the twin pressure of endogenous structural contradictions and external shocks, showing 
new characteristics such as a wide range of risks, complex transmission channels, and destructive power spillover. 
This study analyzes the functional positioning and evolutionary logic of financial security in the national security 
system. It finds that at present, China's financial security is facing multiple pressures, such as the prolonged slump in 
the real estate market, the heavy burden of local debt, the hidden dangers of shadow banking, and the impact of the 
external environment., An assessment of systematic thinking based on the overall national security concept reveals 
the fundamental supporting role of financial security in the national security system from the three dimensions of 
historical, theoretical,  and realistic logic. The study makes several key proposals, such as promoting avirtuous cycle 
of finance and real estate, establishing a government debt supervision mechanism, improving the shadow banking 
supervisory system, and strengthening defenses against external shocks. The ultimate objective is to provide a 
systematic theoretical basis and policy reference for the modernization of the financial security system.
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