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摘  要 

 

我国政府对经济进行宏观调控的实践已经相当丰富，但是一直呈现出

非法治化的特点，表现为目标不明、手段混杂、程序失范、监督虚化，导

致政府宏观调控常常事与愿违，甚至失信于民。韩国于 1997 年和 2008 年

经历了两次大的金融危机，韩国政府在金融危机中采取了有效的救市措施

以恢复经济，其决策、手段、执行、监督均体现出法治化特征。本文试图

对韩国金融危机中的救市实践进行考察、分析、归纳与总结，努力梳理出

可资借鉴的经验和教训，为我国宏观调控法治化提供重要的参考。除引言

和结语外，全文分为三章。 

第一章首先界定了韩国政府救市以及救市法治化的概念，厘清了本文

的研究范围。然后从经济学和法学两个角度，论证了韩国政府救市的理论

基础。 

第二章采用实证分析法和历史考察法，对韩国两次金融危机发生的原

因、表象以及该背景下的政府救市实践进行了系统的梳理和研究。第三节

对前两节的研究进行了归纳，详细分析并总结了韩国政府救市的法治化特

征，并分析了其救市法治化过程中存在的缺陷和不足。 

第三章第一节首先分析了我国政府救市中存在的问题。第二节提出我

国结合自身实际情况对韩国政府救市法治化措施的借鉴，并分析了借鉴韩

国政府救市经验时应注意的问题，表明当前我国宏观调控法治化目标的实

现必须立足当前金融市场“新兴加转轨”的客观情况，进一步推进我国资

本市场的发展，正确处理好政府与市场的关系。 

 

关键词：韩国金融危机；政府救市；法治化
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ABSTRACT 

ABSTRACT 

Many non-legal conditions commonly exist in China financial market, which are 

abundant with practices of financial market macro-control by Chinese government. 

Problems of no clear objectives, hybrid methods, irregular procedures and no actual 

supervision has lead the macro-control to be counterproductive, as a result, sometimes, 

even lost the trust of investors. The Korean financial market has got through with the 

financial cirsis for twice,and the macro-control of Korean financial market is basically 

on the track of ruling by law, its decision-making, measures, implementation as well 

as supervision show the feature of legalization. In order to provide an important 

reference to our government, this paper attempts to study and summarize practices of 

market macro-control in Korea, and tease out some valuable experience and lessons 

which are worthy to be learned. Except the preface and conclusion, this article is 

divided into 3 chapters. 

In Chapter I, at the beginning, subchapter 1 defines both the concept of financial 

market macro-control and of legalization of financial market macro-control to clarify 

the research scope of this paper. Subchapter 2 demonstrates the theoretical basis of 

legalization of financial market macro-control from perspectives of economics and 

law. 

Chapter II analyzes and studies the practices of financial market macro-control 

by Korean government under circumstances of two financial crisis by means of 

empirical and historical analysis.In this chapter,the reasons and phenomenon are also 

analyzed in details.Based on the first and second subchapters,Subchapter 3 carefully 

analyzes the feature of legalization of the Korean government’s macro-control of 

financial market as well as defects and deficiencies in the course of its legalization.  

The 1st Subchapter of Chapter III analyzes problems in the macro-control of 

China's financial market. Subchapter 2 points out some issues that should be paid 

attention to when learning from Korean experience. Then it comes into the conclusion 

that the realization of legalization in macro-control of China’s financial market should 
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be based on the current “emerging and transitional” situation. That is to say, we 

should further promote the development of China's capital market, and correctly 

handle the relationship between the government and the market.  

  

Key Words:Korean Financial Crisis; Government Bailout; Legalization.
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引  言 

2008 年的金融危机在引发虚拟经济和实体经济的深刻调整的同时,也促

使人们重新认识若干重大理论问题。金融危机发生后，各国政府还是纷纷

伸出“有形之手”对陷入危机之中的金融市场进行调控，但受宪政体制、

经济状况、文化传统的影响，各国政府调控股市呈现出迥然不同的特点。 

韩国在 1997 年和 2008 年分别遭遇了两次重大金融危机。韩国作为亚

洲四小龙之一，一直被认为是亚洲经济发展的奇迹。然而，在 1997 年和 2008

年时，由于受到金融危机的影响，韩国 经济呈现严重的衰退。在两次金融

危机中，韩国的金融市场都出现了严重问题，表现为股市暴跌，韩元对美

元大幅度贬值等。1997 年的经济危机源于韩国经济过热，短期外债扩张且

外汇储备严重不足，金融监管体制不健全。而 2008 年的金融危机主要受美

国次贷危机的影响，在经济全球化的进程中，美国等发达国家因资产泡沫

及主要金融机构的高度负债导致的全球金融危机直接波及韩国，加上韩国

的金融监管体系不够完善，因此韩国的资本市场在这一时期也遭受重创。 

韩国政府在金融危机时期的救市措施在国际上较典型，对我国政府救

市有很强的借鉴意义。虽然金融危机已过去多年，但金融市场千变万化，

下一次危机很可能正酝酿于爆发过程中，因此研究政府救市的法治化，对

我国的政府救市措施予以规范十分必要。对金融市场的调控是国家宏观调

控的重要组成部分，是指国家综合运用经济、法律和行政手段，调节金融

市场，保证金融体系稳定运行，实现物价稳定和国际收支平衡。金融调控

主要包括三部分内容，一是制定和实施货币政策，二是制定和实施汇率政

策，三是维护金融体系的稳健运行。这几方面都是韩国政府在救市中主要

的调整方向。因此，研究韩国政府救市措施的法治化，可以给我国今后在

应对新的金融危机时对金融市场调控的法治化提供很好的借鉴，以提高我

国防范和应对金融危机的法治化水平。 
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第一章 韩国政府救市及其法治化的一般理论 

第一节	韩国政府救市及其法治化的概念界定	

一、韩国政府救市的概念界定   

“政府救市”一词是我国的特有概念，是政府经济职能行为中的一种。

由于市场本身的缺陷，市场失灵的情况时有发生。所谓市场失灵，是指由

于内在功能性缺陷和外部条件缺陷引起的市场机制在资源配置的某些领域

动作不灵。政府在市场经济中担任着辅助性、补助性的角色，起到弥补市

场缺陷或不足的作用。因此在市场失灵时，政府必然要伸出“有形之手”

予以调控。由此，政府救市指的是当市场失灵时，政府通过财政政策和货

币政策对失灵的市场进行规划、调节、监管、服务等一系列干预，以期达

到稳定市场，维持正常经济秩序，刺激经济发展，实现资源优化配置的目

标。这是政府对市场经济系统的功能补强。① 

在韩国，当谈到历次金融危机中政府对市场的救助时，并未直接使用

“政府救市”一词，而是多用정부구조(政府救助)或是매크로컨트롤(宏

观调控)这样的词来表达,或是直接用금용위기구조(金融危机救助)这样的

词语来表达金融危机下政府对市场的救助。因此，我们首先有必要对韩国

“政府救市”一词的概念加以界定。 

韩国金融危机时期的政府救市可以说是经济学理论上所说的宏观调控

的一种特殊形式。二者都主要使用经济、法律、政治手段对市场进行调控，

都是政府干预经济的措施之一。但二者也有较显著的差别。经济学中的国

家宏观调控一般是指在市场不时出现“失灵”现象时，运用经济、法律、

行政手段，通过财政金融政策、收入分配政策和产业区域政策等对国民经

济宏观运行状态进行预期（计划）性或即期性的调节或控制，其目的是要

保证经济稳定增长，收入公平分配及产业结构协调均衡，使经济在市场和

                                                        
① 常巍,薛誉华,编著.金融危机再思考[M].北京:中国经济出版社,2009.21. 
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政府两双手的相互配合下可以实现有效运作。①而金融危机中的韩国政府救

市指的是在金融危机的特殊时期，韩国政府出台一系列财政政策和货币政

策，对汇率市场、银行监管等在金融危机中出现较大问题的经济板块进行

调控，通过优化银行结构，重组金融机构，成立资产管理公司等一系列措

施，使韩国的金融市场风险得到控制。可见，韩国政府救市其实就是在金

融危机的特殊时期对市场进行的宏观调控，以加强政府对危机中出现剧烈

波动的市场的调控，是宏观调控在特殊时期的强化。 

对韩国金融危机中政府救市的“市”也应该有一个明确的定义。经济

学中的“市场”指的是商品和劳务买卖双方自由交换的场所和机制，体现

商品生产者之间相互交换商品和劳动的经济关系。其中，实现货币借贷和

资金融通、办理各种票据和有价证券交易活动的市场被称为金融市场。根

据金融市场上交易工具的期限，可以把金融市场分为货币市场和资本市场。

货币市场是融通短期（一年以内）资金的市场，资本市场是融通长期（一

年以上）资金的市场。货币市场包括金融同业拆借市场、回购协议市场、

商业票据市场、银行承兑汇票市场、短期政府债券市场、大面额可转让存

单市场等。资本市场包括中长期信贷市场和证券市场。中长期信贷市场是

金融机构与工商企业之间的贷款市场；证券市场是通过证券的发行与交易

进行融资的市场，包括债券市场、股票市场、基金市场、保险市场、融资

租赁市场等。② 从韩国金融危机时期政府救市的措施来看，韩国政府的救

市措施主要针对汇率机制和金融机构，调节利率和韩元流动性，并对信贷

结构、金融机构和企业结构进行调整。因此，本文所论述的韩国政府救市

主要指的是政府对资本市场下的外汇市场和信贷市场的救助。 

综上，本文所指的韩国政府救市是指当金融市场出现紧急状态时，为

保证市场运行符合国家宏观经济的运行目标，法定调控主体综合运用法律

手段、经济手段以及必要的行政手段（通常表现为行政力量直接干预），

对外汇市场和信贷市场活动进行适度而有效的调节和控制，以弥补市场运

行中的“市场失灵”现象，促使其重新回归正常状态的一系列举措的统称。 

                                                        
① 郭小聪,主编.政府经济学[第三版][M].北京:中国人民大学出版社. 2011.33. 
② ZVI BODIE,ROBERT C.MERTON,DAVID L.CLEETON.Financial Economics[M].北京:中国人民大学出版

社,2011.13. 
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二、韩国政府救市法治化的概念界定 

法治思想最早出现于古希腊学者亚里士多德的《政治学》一书，亚里

士多德在书中强调了实现法治的标志是正义的法律。从这个思想出发可得

知，法治是指存在于法律正义前提下的一种“法律至上”的社会状态。而

所谓法治化，则是主体在法律规范下依法办事的状态，主要包括立法、执

法、司法、法律监督等一系列过程。在构建救市行为法律制度时，应包括

实体法构建与程序法构建两方面。其中实体法方面应对救市的权限、范围、

手段及责任等进行明确的规定，而程序方面应对救市决策法律程序及救市

及救市方案的实施程序作出具体规定，并有相应的监督和问责机制作为保

障。 

韩国在两次金融危机中所采取的措施都具有十分显著的法治化特征。

以亚洲金融危机时期韩国对金融监管体系的改革为例，韩国政府在此次改

革中贯彻依法治国的精神，奉行改革中立法先行的原则，制定和修改了 15

个有关金融业的法律法规，在法律和制度的具体制定中注重其可操作性，

并规范了金融市场中的信息披露制度。除此之外，韩国还确立了审慎监管

的原则，建立了资本监管预警系统，做好事后的监督工作。①这些做法自亚

洲金融危机后便保留至今，做法上虽然通过历次改革加以完善，但框架却

是在当时就已确定。可见韩国在金融危机时期的救市措施中从手段、程序

及责任监督等多方面都实践了法治化。 

因此，所谓韩国政府救市法治化，指的是将政府救市的各种经济及行

政关系普遍纳入法治轨道，建立相应的法律秩序，实现依法调控。即将政

府救市以立法的形式设成一种普遍的、既定的、连续的法律制度安排，从

执法、司法及事后的法律监督各方面来保证其有序实施，以此来恢复和维

持金融市场的秩序，促进金融市场乃至整个经济的持续、健康、平稳运行。 

                                                        
① 王春法.金融危机以来的韩国四大经济改革措施及其经济复兴[J].世界经济,2001,(5):21. 
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第二节	 韩国政府救市行为的理论基础 	

一、韩国政府救市行为的经济学基础 

政府救市的问题，实质上是政府干预与市场机制之间的关系问题。依

据西方经济学家对政府与市场关系的认识，其理论处在不断的演变之中，

否认国家干预必要性和有效性的市场自由主义和主张国家适度干预的凯恩

斯主义这两条路线之争至今仍十分激烈。韩国经济起步较晚，从二十世纪

六、七十年代才开始发展。因此韩国政府干预经济发展主要依据的是政府

干预经济的凯恩斯主义理论及之后的新凯恩斯主义理论。 

（一）凯恩斯主义经济学——政府干预主义理论 

1929 年至 1933 年美国股市危机恐慌造成了空前严重、持久、广泛的世

界金融危机，让人们认识到新古典经济主义在解释经济现象、解决经济问

题上的不足，人们开始急盼一种颠覆性的新理论降临。正是在这样的背景

下，理论界迅速促成了以凯恩斯主义为标志的政府干预经济理论的兴起。 

凯恩斯仍然承认“看不见的手”对资源配置的基础性作用，总体上认

同自由市场制度的有效性。但他认为市场机制存有缺陷，需要“看得见的

手”来纠正其缺陷，并提出了“有效需求”理论。①基于此理论，他提出政

府应采取积极的财政政策来刺激消费和增加投资，弥补自由市场造成的有

效需求不足。凯恩斯主义经济学逐渐成为各国制定经济战略与政策的主要

依据。②韩国政府在经历了朝鲜战争之后渐渐开始摸索经济发展之道，但在

韩国金融市场建立的初期，由于市场上的金融资源极度匮乏，资本的需求

远远大于供给，若让市场机制完全发挥作用，资本就不一定会流入风险高、

收益不确定的出口和重化工战略产业中，而可能会流入消费品市场或用于

投机赚取更高的利润。基于此，韩国政府在 60、70 年代对金融进行干预，

严格控制资金的流向。③韩国政府采取了一系列政策来拉动内需，刺激国内

消费。政府干预金融市场发展的做法固然让韩国经济在一定时期内有了飞
                                                        
① [英]埃德蒙·惠特克.经济思想流派[M].上海:上海人民出版社,2010.105. 
② 侯佳儒.自由市场、政府干预与中国经济法诸理论（上）[EB/OL].http://www.civillaw.com.cn/Article/default. 
asp?id=8993#m12, 2012-10-5. 
③ 龚焰.政府对金融系统的干预及其后果——韩国金融危机探析[J].经济科学,1998,(2):45. 
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速发展，但政府过度的干预也让韩国经济发展至 1980 年为止便出现瓶颈。

这一时期，韩国经济经常项目下的赤字达到 53.2 亿美元，经济出现衰退，

经济增长率降低到-4.7%。① 

（二）凯恩斯主义的新发展——政府“适度”干预	

20 世纪 80 年代末，世界各国陷入严重的、长时间的经济萧条。凯恩斯

主义经济学，伴随着市场经济实践的深化和发展，逐步得到补充和完善。

萨缪尔森认为市场的常态是信息不完善和市场的不完全性，所以大量的“市

场失灵”现象为政府干预市场以提高整体社会福利水平提供了空间。他还

认为，政府干预的合理性在于其代表全社会的成员，具有强制力，因此具

有足够的能力干预社会生活并因而具有有效性。而且可以根据“市场失灵”

的领域来确认政府干预的范围和政府如何干预。②可见，在坚持政府干预的

政策取向下，新凯恩斯主义经济学派在经济政策主张上更倾向于一种较为

温和的表述，强调微观经济基础的新凯恩斯主义经济学派更加强调市场机

制的作用，主张“适度”的国家干预。在实践中也在积极寻求市场自发机

制与政府干预政策的最佳结合方式。 

进入 20 世纪 80 年代后，韩国政府开始意识到对经济的过度干预不但

不能促进经济发展，反而会对经济发展造成阻碍。80 年代起，受到渐渐兴

起的新凯恩斯主义的影响，韩国政府开始进行金融自由化改革。在利率方

面，政府逐步放松了对利率的干预和控制，金融机构市场准入门槛也有所

降低，还提高了韩国商业银行的经营自由度。进入 90 年代后，政府继续加

深加大了金融体系经营的自由化。虽然这一时期的举措造成了金融市场发

展的不平衡，但较前一时期毕竟有所进步。在两次金融危机发生时，韩国

政府也继续遵循适度干预经济的理论基础，对经济发展战略和财政货币政

策进行了调整。考察韩国金融市场的发展史，不难发现韩国政府在韩国金

融市场发展中都进行了调控，特别是在两次金融危机中更是采取一系列措

施对金融市场进行大规模调节和控制。虽然在不同时期韩国政府干预经济

的力度不尽相同，但政府最想探索出的并非应不应该干预，而是“干预多

                                                        
①
 윤석헌.위기 이후 금용 산업의 발전방향[R].서울:한국경제학회 정책세미나,2009. 

② [美]斯蒂格利茨.政府为什么干预经济——政府在市场经济中的角色[M].北京:中国物资出版社,1998.6-9. 
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