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内容摘要：最近美国硅谷银行（SVB）事件引发全球金融市场关注。硅谷银

行倒闭是典型的流动性风险问题，自身资产负债错配和美联储持续加息是导致硅

谷银行暴雷的重要因素。总体判断，硅谷银行事件不构成系统性金融风险。硅谷

银行面临的资产负债错配困境具有普遍性，对中国银行部门防范化解金融风险具

有重要的借鉴意义和政策启示。为此，我们提出一些政策建议：完善“稳中求进”

的中国特色宏观调控体系、监管机构需要第一时间遏制市场恐慌情绪蔓延、需要

重视对中小银行的流动性监管、重新审视中小银行内部的风险治理问题、高度关

注银行资产负债两端的集中度风险。 

 



 

近期美国硅谷银行（SVB）在 48 小时内倒闭并被美国联邦存款保险公司

（FDIC）正式接管，这一事件引发全球金融市场关注。硅谷银行事件究竟是何

原因造成的？是否会引发系统性金融风险？对中国防范化解金融风险有何启

示？ 

一、硅谷银行事件原因剖析 

硅谷银行事件的内在逻辑是：自身资产负债错配的内因和美联储加息的外因

共同导致的，内因是关键，外因是导火索。硅谷银行倒闭实质是典型的流动性风

险问题。 

（一）2020-2021 年规模快速扩张埋下隐患 

1. 负债端快速倍增。2020 年，美联储持续实施量化宽松政策，全球科创企

业引来融资热潮，大量资金存放在硅谷银行，使其负债端在短时间内实现快速倍

增。据统计，2020-2021 年期间硅谷银行无息存款与计息存款分别增长 2.08 倍和

2.03 倍。 

2. 资产端快速扩张。负债端资金的大量流入，硅谷银行资产端的可投资金

也快速上升。2020 年起，硅谷银行资产端配置大量的证券类资产。据统计， 

2020-2021 年期间硅谷银行证券投资与总资产分别增长 3.40 倍和 1.98 倍。美债和

住房抵押贷款支持债券（MBS）约占其资产总规模的一半。 

3. 资产端配置失衡。硅谷银行证券投资占总资产的比例，由 2019 年的

40.94%快速升至 2021 年的 60.56%，而贷款占比则相应由 46.28%降至 31.16%，

持有现金及现金等价物先增后减。资产端长短久期配置失衡、结构脆弱。 

（二）2022 年资产负债错配导致风险爆发 

在美联储宽松政策的推动下，硅谷银行通过低成本资金配置证券资产以博取

利差是合理的。2022 年之后，为克服严重的通货膨胀，美联储持续大幅加息，

硅谷银行的资产负债两端面临双重压力：一方面，全球经济陷入“滞胀”，科创企

业面临资金短缺和经营压力的双重困境，纷纷从硅谷银行提取更多的存款以维持

日常运营，导致硅谷银行负债端面临较大的资金流出压力；另一方面，美联储进

入加息周期，硅谷银行持有大量的证券类资产价值严重缩水，加之其现金类资产

储备不足，导致硅谷银行缺少足够的资金支撑存款流出，进而出现严重的流动性

枯竭困局。在负债端成本不断抬升、资金不断流出的不利局面下，资产端又面临



 

价值不断缩水、收入压力上行的困境，前两年的规模扩张风险隐患被引爆。 

（三）投贷联动业务模式深度绑定各方利益 

硅谷银行的经营模式为投贷联动业务。这种业务模式较为独特。硅谷银行的

业务对象主要包括风投机构和科创企业两大类，存款主要来源于这两类组织，放

贷对象主要是高科技初创企业，放贷标准不是传统的抵押品，而是基于科创企业

的融资能力提供贷款，这与传统商业银行的抵押放贷模式有很大的不同。 

硅谷银行的投贷联动业务模式被证明是合理的甚至是出色的。硅谷银行是一

家成立时间超过 40 年的专业科技银行，是加州最大的银行之一，在美国排名第

16，先后成功渡过上世纪 90 年代加州房地产危机、2000 年互联网泡沫破裂、2008

年次贷危机，一直以运营良好闻名，甚至在暴雷前获得“全美最佳银行奖”。硅谷

银行与高科技初创企业关系紧密。有信息表明，约有 1000 多家初创公司在硅谷

银行有存款，约占美国硅谷初创公司的一半。 

但在 2022 年美联储持续大幅加息的背景下，硅谷银行的业务模式受到极大

冲击。加息周期不仅导致科技股大幅下挫，使得科创企业出现资金紧张问题，风

投机构也无法通过科创类企业多轮融资来实现退出。风投机构与科创企业的困境

进一步传导至硅谷银行，也即投贷联动业务模式使得硅谷银行、风投机构、科创

企业三者在利益上被深度绑定，共荣共损。 

二、对防范化解金融风险的启示 

总体判断，硅谷银行事件不构成系统性风险。硅谷银行事件具有一定的独特

性，美联储持续加息和投贷联动业务模式只是导火索，其自身存在的资产负债错

配及业务集中度问题更为关键。硅谷银行的业务模式与传统银行有很大的不同，

其更接近于风投机构，这使得硅谷银行承受不起特定风险的冲击。硅谷银行的体

量较小，在暴雷后被快速接管，储户利益未受损失，硅谷银行的爆雷不会构成系

统性金融风险。但硅谷银行事件本身并不孤立，其所面临的资产负债错配困境具

有普遍性，对中国银行部门防范化解金融风险具有重要的借鉴意义和政策启示。 

（一）完善“稳中求进”的中国特色宏观调控体系 

硅谷银行暴雷的诱因是美联储货币政策急剧大幅转向所致。硅谷银行事件警

示我们，货币政策与金融稳定要保持协调一致。“稳字当头、稳中求进”的中国特

色宏观调控体系可以做到这一点。从调控工具来看，中国在全球范围内较早地构



 

建起了“货币政策+宏观审慎政策”双支柱调控框架，有助于更好地实现经济稳定

与金融稳定的双稳定目标。从调控思路来看，中国创新性地提出了“逆周期调节+

跨周期调节”新思路，在长期和短期目标中实现动态平衡，有助于避免政策“急转

弯”对金融稳定和居民福利造成的不利影响。 

（二）监管机构需要第一时间遏制市场恐慌情绪蔓延 

与 2008 年美国政府没有及时出手救助雷曼不同，硅谷银行闪崩后迅速被美

国联邦存款保险公司（FDIC）接管，美国政府也迅速采取行动来保护储户利益，

并推出一系列流动性工具为市场注入流动性，这些举措让市场相信美国银行系统

是安全的，有助于以最快速度遏制市场的恐慌情绪，避免可能更严重的挤兑。吸

取硅谷银行事件的经验教训，银行倒闭会造成市场恐慌情绪蔓延，亟需监管部门

采取积极有效应对措施，为市场的恐慌情绪疏解提供充足的时间。 

（三）需要重视对中小银行的流动性监管 

在 2008 年国际金融危机后，巴塞尔协议 III 强化对银行业的流动性监管，但

一些中小银行游说美国政府放松监管，最终美联储“抓大放小”，将大型跨国银行

作为监管重点，中小银行不需要遵循审慎监管要求。尽管硅谷银行是美国第 16

大银行，但其受到的监管有限。鉴于此，全球银行业需要遵守巴塞尔协议 III 的

制约，满足流动性覆盖率（LCR）和净稳定融资比率（NSFR）的流动性监管要

求。同时，在利率风险压力测试、高管问责、信息披露等方面强化对中小银行的

监管。 

（四）重新审视中小银行内部的风险治理问题 

从技术上讲，硅谷银行的倒闭是由于流动性危机，其流动性风险管理存在较

大缺陷：一是硅谷银行的风险建模没有充分预计到可能面临的利率风险和流动性

风险的双重冲击，二是硅谷银行的高管和风险团队明显缺乏对风险管理的监督，

甚至其首席风险官缺席了 8 个月。包括中国在内的国际银行业普遍存在的问题

是，银行高管团队缺乏风险管理的专业知识。因此，硅谷银行事件提醒我们，监

管机构需要审视银行董事会监督的有效性和内部治理的有效性，审视银行全面管

理复杂风险的能力。 

（五）高度关注银行资产负债两端的集中度风险 

客观的讲，硅谷银行的经营模式本身无可厚非，但其业务对象过于专注于创



 

投圈反而提升了其资产负债两端的集中度风险。这意味着，硅谷银行不仅需要承

受利率风险的冲击，还需要考虑其存款与授信两端对风投机构与科创类企业的集

中度问题。当前中国很多地方政府在推动“投贷联动”这一创新模式落地。而硅谷

银行事件给我们很大的警示：如何看待科技企业相关贷款及资产的风险？进一

步，对科技企业敞口比较大的银行是否会面临比较严重的挤兑？是否需要安排更

多的监管规则？这一重要问题需要监管当局、政府部门和银行机构深入思考。 
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