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2019 年 OECD 商业与金融展望
中文概要

执行摘要
信任是机制运行良好的基本要素之一，对政府、市场和企业，乃至广大社会都适用。全球金融危机十年

来，为了帮助在国家和全球层面重建信任，设计了很多政策和倡议。然而，对全球化的抵制，保护主义趋势
抬头，都意味着为了支持金融和商业环境中健康的信任，公众和私人利益攸关方是否并未充分采取行动的问
题仍然存在。如果确实做得还不够，还需要采取哪些措施处理遗留的关切呢？

在此背景下，《2019 年 OECD 商业与金融展望》探究了如何增强公众对金融和商业的信任，以便提高经
济和社会的福祉。本展望从五个角度进行研究，虽然并非完全详尽，也可为政策制定者采取行动提供具体的
考量因素。这些角度的重点是信任，包括：金融市场（第一章）；金融机构，如银行和养老基金（第二章）；
公司责任，也即信任公司会遵守法律（第三章）；公平竞争环境，重点是国企的重要性日益凸显，以及相关的
行为风险（第四章）；以及在线市场（第五章）。

对金融市场的信任

本展望研究了在未来可能侵蚀对金融部门信任的潜在风险，例如，大量发行主权债、公司债和银行债为危
机后的增长提供了支持，但随着信用周期到期，也引发了对过高债务潜在风险的担忧。本展望还研究了金融
市场的发展和创新，包括高频交易和加密资产，它们能使金融市场更高效，更具包容性，但也使金融市场经
历波动，蒙受损失。

为了增强对金融市场的信任，政策制定者应当设定目标，提高金融当局在管理公共债务时识别并降低风险
的能力，并保证金融体系的流动性，例如更多地使用尾部风险压力情景等。以更为一贯的方式执行金融稳定
委员会和国际证监会组织的建议，也能使市场主导型金融受益，从而改善投资基金的流动性风险管理。在市
场承压期间，也应当对算法与高频交易策略的影响和风险进行进一步评估，以便降低闪电崩盘并导致市场传
染的几率。

对金融机构的信任

有观点认为退休金体系在管理时把职工的最大利益放在心上，一旦职工达到退休年龄，便会实现诺言，而
人口老龄化、退休储蓄回报率低、增长缓慢、不稳定的职业生涯和部分职工群体退休金覆盖不足的趋势动摇
了这种观点。

为了重新建立对金融机构的信任，本展望考查了三个政策目标：对养老金进行审慎管理，为养老基金的信
托义务提供支持；加强对金融消费者的保护；应对环境和社会风险。

在此方面，出发点之一是加强现有经合组织政策工具的执行，如《经合组织私人养老金监管核心原则》《二
十国集团金融消费者保护高级原则》和《经合组织跨国企业准则》等。在这个领域做出政策回应，必须同时
充分应对数字化发展带来的挑战，还需要让金融机构履行社会责任，例如将环境、社会和公司治理（ESG）
因素纳入投资战略。
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信任和公司责任

信任在商业中的主要支柱之一是公司至少会依法经营的信念。建立这种信任可以通过两种方式：首先，公
司需要采取措施，防止非法活动。第二，如果怀疑有非法行为，公司需要采取措施向执法机构报告这些可疑
行为，并在处理过程中给予配合。

在为这些行动创造框架条件时，政府可以发挥重要作用，包括建立并有效执行强劲的企业责任框架，为合
作提供有效激励。在这方面已经取得了进展：自反腐败公约生效起二十多年来，公约缔约方就海外贿赂追究
企业责任，近期还出台了合规激励措施。在全球层面，鉴于跨司法管辖区的企业犯罪案件数量增多，日益复
杂，需要进一步努力协调并就各国的公司责任体系进行合作。

信任和公平竞争环境

国企在国内和国际市场上的地位越来越重要。为了建立信任，并保证公平竞争的商业环境，对国企日益升
高的腐败风险做出有效的政策回应是必要的。经合组织的数据表明，国企面临独特的腐败风险：活跃于特定
行业的国企，尤其是钢铁行业，通常自身的盈利少于同一行业中的私营企业，却更不易破产。与此类似，国
企参与某些腐败形式的风险更高。出于诚信考虑，与私营企业相比，他们从某些项目中剥离或脱离商业伙伴
的可能性更小。

为了应对潜在的国企“信任赤字”，政府必须让国企在反腐倡廉的法律、法规和政策体系下承担同样的责任，
在国内和国外都是如此。与此同时，政策制定者应当重点提高透明度，完善与国家所有制相关的投资法规，
并打击国企的腐败。最近通过的经合组织国企反腐败和透明度指南得到二十国集团的认可，上述指导也反映
了指南中的政策建议。

公众对在线市场的信任

在线市场通过更便宜的新产品使消费者受益良多。然而，只有当在线市场从消费者的信任中受益时，才能
实现自身的潜力。在难以获得并评估产品信息时，市场可能无法回应消费者的需求。消费者可能被迫依赖不
准确的质量参数，如品牌名称，以建立信任。这反过来限制了企业改善自身产品的动力，阻挡了新的进入者。
在其他情况下，可能完全阻拦了消费者在网上购物。

在在线市场中建立充满信任的环境，需要当局和其他监管机构采取多学科（很有可能跨境）的方法以便保
证公平竞争，并为消费者和数据提供保护。执法和宣传工作都是必要的，以便保证消费者切实得到机会，在
在线市场中进行选择，并同时刺激竞争，以便尽可能达成最理想的交易。
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