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摘要 

 美国总统奥巴马在 1月 21 日宣布了一项新的政策提议，内容是限制单个

银行的绝对规模，同时对银行从事高风险自营交易业务的范围设限，该禁

令尽管未获两院批准，但它的提出却导致美股出现暴跌，道指创 3月以来

最大单周跌幅,标普 500 指数和纳指则创下去年 10 月以来最大单周跌幅。 

 这一提案对现行金融规则具有实质性改变。虽然最终的政策难以预测，但

方向却是毫无疑问的，那就是加强监管和整个系统的安全性，对银行和证

券之间的混业经营状态进行梳理，减少储蓄银行和投资银行之间的相互渗

透，以防止再度陷入危机危害到整个金融系统。 

 这次提案将限制扩大到市场短期融资等其他非储蓄资金领域，限制了银行

过度举债进行投资的能力。该限制措施将会直接导致银行投资杠杆的降

低，促使他们降低投机仓位，撤离新兴市场和商品市场，这在一定程度上

不利于商品市场价格的上涨。
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美国总统奥巴马在 1 月 21 日宣布了一项新的政策提议，内容是限制单个银行的绝对规模，同时对

银行从事高风险自营交易业务的范围设限，该禁令尽管未获两院批准，但它的提出却导致美股出现

暴跌，道指创 3 月以来最大单周跌幅,标普 500 指数和纳指则创下去年 10 月以来最大单周跌幅。同

时亚太市场股市也出现下挫,跌幅普遍超过 1%。国际大宗商品价格也未能幸免，国际原油价格再次

跌破 75 美元/桶的重要整数支撑，市场的恐慌情况可窥一斑。如果该提议获得批准后将会对市场产

生什么样的影响呢？下面就该政策做如下分析： 

政策详情： 

1 月 21 日，奥巴马宣布，政府将制定有效措施，加强对大金融机构的监管，限制其规模和高风险

交易，以此防范新的金融风险。 

新提议将主要在两方面加强对金融业的限制：一是限制大行从事高风险的自营业务，或是拥有对冲

基金、私人股权基金等业务；二是限制单个银行的资产规模。自 1994 年以来，美国规定单一一家

银行不得拥有 10%以上的美国被保险存款。奥巴马想让这一上限规定也适用于非保险存款和其他资

产，这一提案对现行金融规则具有实质性改变。 

奥巴马的最新提案与参议院最新的金融监管法案提案异曲同工，参议院金融监管最新提案的主要设

计者是白宫经济复兴顾问委员会主席、前美联储主席保罗·沃尔克，沃尔克一向主张应使金融机构

的商业银行与投资银行业务分离，恢复于 1999 年取消的《格拉斯－斯蒂格尔法案》，认为这是防

止危机复发的关键。 

政策意图：  

奥巴马限制银行的政策出于两方面考虑。 

一方面是经济因素。近一年来，美国金融市场有所稳定，华尔街大银行率先复苏，盈利丰厚，但盈

利仍然是基于政府救助按照金融危机前的规则取得，银行管理层奖金居高不下，而美国政府则因危

机和经济衰退而入不敷出。奥巴马向恢复盈利的大银行开刀既可以充实国库，又有利于打击市场投

机，降低市场泡沫风险。 

另一方面则出于政治考虑。2009 年，奥巴马政府力推的医疗改革法案现在面临有可能失败的危险。

但与党派色彩鲜明的医疗改革不同的是，源自金融危机的金融监管改革是民望所归，两党都有改革
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的意愿。一年来，美国失业率攀升至 10%，且仍有恶化趋势，奥巴马支持率下降。通过对华尔街金

融体系的改革，可以使奥巴马政府赢得民心。 

政策影响： 

由于 09 年 5 月份美国经济见底之后，美国境内的金融机构一方面通过自营和投资对冲基金从市场

中赚取丰厚利润，而另一方面却在收紧对实体经济的贷款，限制对小企业贷款等。因此，该提议重

在限制自营交易，即商业银行以及旗下拥有银行的金融机构均不得拥有、投资、或资助对冲基金和

私人股权基金，也不得从事与服务客户无关的自营交易业务为自身牟利。《1999 年金融服务现代

化法案》废除了 1933 年的《格拉斯-斯蒂格尔法案》，打破了商业银行和投资银行的隔离。该法案

允许银行、保险公司、和证券公司之间交叉开展业务活动，规定由联邦系统对多重控股公司进行监

管。奥巴马新提案意图控制银行规模，限制大银行类似对冲基金式的自营交易，这一提案对现行金

融规则具有实质性改变。虽然最终的政策难以预测，但方向却是毫无疑问的，那就是加强监管和整

个系统的安全性，对银行和证券之间的混业经营状态进行梳理，减少储蓄银行和投资银行之间的相

互渗透，以防止再度陷入危机危害到整个金融系统。 

另外，该提议中将有关单一金融机构在存款市场上所占份额不得超过 10%的规定拓展到非存款资金

等其他领域，来限制金融机构的增长和合并。实际上美国在 1994 年即通过法案，要求银行并购时

不得超过储蓄市场份额的 10%，这次提案将限制扩大到市场短期融资等其他非储蓄资金领域，限制

了银行过度举债进行投资的能力。该限制措施将会直接导致银行投资杠杆的降低，促使他们降低投

机仓位，撤离新兴市场和商品市场，这在一定程度上不利于商品市场价格的上涨。 
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