
中国与国际金融体系改革

胡永泰

一　各方对当前国际经济体系不满

经济学的基本原理指出，劳动力部门的增长会带来产出的增长。这也是

亚当·斯密关于分工对生产率的影响的基本观点。过去 ３０年中国经济增长

的实际经验进一步验证了这一观点的正确性。中国劳动密集型制造行业的产

品的出口快速增长，使中国以前所未有的速度进行工业化，从而也通过减少

富余的农业劳动力的方式快速消除着农村的贫困。现在，中国是世界上最大

的纺织品、鞋类和玩具产品出口国，同时也是世界上最大的外国直接投资

（ＦＤＩ）接受国。毫无疑问，中国是 “二战”后促进了经济全球化发展的这

个新全球经济体系的受益者。

经济全球化一般由两种过程所驱使：国际贸易领域放松管制，以及为获

得一个完整的全球金融体系而对国际资本市场进行开放。国际经济结构中促

进贸易管制放松的主要力量起初是关贸总协定 （ＧＡＴＴ），现在则是世界贸

易组织 （ＷＴＯ）。而跨国资本流动的障碍的消除则应主要归功于国际货币基

金组织 （ＩＭＦ）从 ２０世纪 ８０年代开始的努力①。随着经济全球化的加深，

美元已经成为当今国际经济体制的基石，因为现在美元是国际间货物、服务

与金融资产交易中最常使用的货币。②
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本文是作者的 “中国在新的国际经济中的责任”这一研究课题第一阶段的部分内容。

但是在１９９７～１９９８年的东亚货币危机之后，国际货币基金组织对于资本账户开放的支持有

所减弱。另一个拥护资本账户自由化的国际组织是经合组织 （ＯＥＣＤ），它甚至将资本项目

开放作为成员国加入该组织的先决条件。

虽然欧元和日元也是国际交易中经常使用的货币，但是在不涉及欧元区国家或日本的交易

中二者较少被使用。





当然，中国也绝对不是唯一一个在战后经济体系中表现优异的国家。经

济全球化同样加快了马来西亚、韩国、中国台湾和泰国等其他亚洲国家和地

区的发展。此外，印度自１９９１年开始坚定地对国际贸易与投资实施经济开

放政策以来也取得了较快的经济增长。实际上，许多发达国家间的经济融合

程度之深甚至超过了 ＷＴＯ和国际货币基金组织所倡导的经常项目和资本项

目下的自由化的标准，最明显的例子就是欧洲诸国。如果西欧各国没有普遍

意识到超 ＷＴＯ和超国际货币基金组织深度的经济融合可以产生巨大的经济

收益的话，经历了几个世纪不同国家间争斗的欧洲也不会仅仅用短短的 ５０

年就实现了欧盟的设想。成立于 １９９４年的北美自由贸易区 （ＮＡＦＴＡ）更是

北美经济体对于超 ＷＴＯ和超国际货币基金组织深度的经济融合可以带来巨

大物质利益的 “西欧式判断”的肯定。

但是，现在越来越多的人开始对这个曾为许多国家创造繁荣的国际经济

体系感到不满，无论是它的贸易体系还是金融体系。对于金融体系日益增长

的不满主要源自截然不同的两个方面。首先，当前脆弱的美国经济以及受到

重创的美国金融体系重新引起了人们对于当前这个很大程度上以美元为本位

的国际金融体系的稳定性的担忧。中国人民银行行长周小川最近重新提起了

ＲｏｂｅｒｔＴｒｉｆｆｉｎ曾提出过的建议，即应该增加国际货币基金组织签发的特别提

款权 （ＳＤＲ），并以之取代美元作为国际交易的媒介。

另一种设想则提出东亚应通过建立一种统一的亚洲货币来作为交易媒介

和储备手段，以取代美元在国际交易和国际储备货币领域中的中心地位。毕

竟，人们预计中国、日本和韩国三国的 ＧＤＰ总和将在 ２０２５年超过美国的

ＧＤＰ，甚至估计大约到 ２０４０年，仅中国一国的 ＧＤＰ水平也可以超过美国。

亚洲开发银行行长 ＨａｒｕｈｉｋｏＫｕｒｏｄａ也认为，一种统一的亚洲货币是一个可

行的目标，他说，“我们越深入考虑一种统一货币，我们就越发会发现政治

在其中占据着主导地位。特别是在亚洲这样一个地方，各国之间的政治体

制相差如此之大，而且许多国家间的政治敌对情绪依然很深。因此即使在

长期来看我们对一种统一的亚洲货币的可能性也会感到悲观……但是，如

果我们看一下那些对过去的民族主义态度相对淡化的年青一代的话，我们对

此就会乐观多了”（“ＴｈｅｃａｓｅｆｏｒＡｓｉａｎｍｏｎｅｔａｒｙｕｎｉｏｎ”，ＷａｌｌＳｔｒｅｅｔＪｏｕｒｎａｌ，

１Ｊｕｎｅ２００４）。

对于当前国际经济体制中的金融体系的不满还来自越来越多的对作为国

际货币基金组织政策指导基础的 “华盛顿共识”的排斥。东亚金融危机暴

露出了 “华盛顿共识”的不足，因为该共识忽视了投机泡沫的存在以及投
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资于科技以维持高速增长的重要性。① 此外，国际货币基金组织对每个国家

所提出的大同小异的救援方式严重削弱了人们对国际货币基金组织能力的信

任，而这种信任曾经是国际货币基金组织作为唯一的世界性货币机构所能享

有的非比寻常的垄断地位的基础。这种地位甚至比世界银行的地位还要优

越，因为世界银行至少还面对着诸如亚洲发展银行、美洲发展银行、欧洲复

兴开发银行和非洲发展银行等区域性发展银行的竞争。

对于 ＷＴＯ主导的贸易体系的不满在近些年同样有所增加。人们对于自

由贸易态度的转变在 ＰｅｗＲｅｓｅａｒｃｈＣｅｎｔｅｒ分别于 ２００３年和 ２００７年对 ３０多

个国家所进行的关于公众对自由贸易的态度的调查中充分显示出来。美国民

众对于自由贸易支持度的下滑是最明显的，２００７年的调查显示，对自由贸

易持肯定态度的美国居民的比例只有 ５９％，这也是这一数据有史以来的最

低点。在２００３年的调查报告中，这一数字还高达７８％。

人们对于贸易的不满的增加，是一个全球性的现象。在样本所涉及的

３８个国家中，２７个国家对自由贸易的支持率呈下滑态势，两个国家支持率

大体不变，只有９个国家的支持率有所上升。而对于 ＷＴＯ体系而言，最值

得警惕的威胁信号则是 Ｇ７成员国中，有 ６个国家以消极的眼光看待自由贸

易的人群比例较以往有所上升，这６个国家分别是：美国、法国、德国、意

大利、英国和加拿大。另一方面，较以往更支持自由贸易的９个国家中没有

一个是当今体系中的主要贸易国。

对于 ＷＴＯ主导的贸易体系的不满中的相当大的一部分最终涉及中国

持续的经常项目顺差。中国 ２００７年经常项目顺差额占到当年 ＧＤＰ的

１１３％。在美国国会 ２００７年 ３月的一场听证会上，ＭｏｒｒｉｓＧｏｌｄｓｔｅｉｎ认为人

民币兑美元的汇率被低估了 ４０％，他还指责中国操纵汇率，而 Ｆｒｅｄ

Ｂｅｒｇｓｔｅｎ也作出了同样的指责。２００７年 ６月 １２日，欧盟贸易专员 Ｐｅｔｅｒ

Ｍａｎｄｅｌｓｏｎ在发言中将中国的贸易政策形容为 “不合理的”、“站不住脚的”

和 “不可被接受的”，并指责中国对泛滥的假冒品没有采取任何控制措施

（“ＳｕｒｐｌｕｓｆｕｅｌＥＵＣｈｉｎａｗａｒｏｆｗｏｒｄｓ”，ＦｉｎａｎｃｉａｌＴｉｍｅｓ，１３Ｊｕｎｅ２００７）。

２００７年 ６月 １４日，４位美国参议员向参议院提交一份议案要求 “如果中

国不改变干预货币市场以将人民币汇率水平保持在低位的政策的话，就应

该惩罚中国”（“４ｉｎＳｅｎａｔｅｓｅｅｋｐｅｎａｌｔｙｆｏｒＣｈｉｎａ”，ＮｅｗＹｏｒｋＴｉｍｅｓ，１４Ｊｕｎｅ

２００７）。在 ２００７～２００８年期间，美国贸易代表就中国的贸易行为向 ＷＴＯ
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① 参看胡永泰在２００４年对华盛顿共识的回顾和评论。



提起了创纪录的贸易诉讼。①

本文将会把内容集中在一个相对较窄的范围，即从中国的视角分析其支

持国际货币金融合作的新形式的愿望。这种国际货币合作的新方式致力于改

革当前的国际货币体系，从而削弱美元在全球体系中的作用并提高全球应对

金融市场骚乱的能力。

二　正在向一种统一的亚洲货币迈进吗

如果回顾一下，我们就会发现，１９９７～１９９８年的东亚金融危机是促成

亚洲经济走向进一步融合和一体化方向发展的一个巨大推动力。在危机后的

亚洲，人们对于更深度的经济一体化的渴望既是 １９９７年 ７月 ２日席卷泰国

湾的金融风暴所带来的一个结果，也是由于人们认识到了金融风暴的爆发与

亚洲经济一体化程度不深有很大关系，而国际金融机构、美国和西欧在亚洲

爆发金融危机后的反应同样加深了人们进一步推进亚洲经济一体化进程的愿

望。

东亚各国从金融危机中得到了两个教训。第一个是 “华盛顿共识”的

条款没有注意到金融市场在大范围内对金融资产进行定价的能力是不足的这

样一个事实。ＰａｕｌＶｏｌｃｋｅｒ在１９９９年曾很好地形容金融市场的运行，他说，

国际金融危机，甚至国内金融危机，都是深深植根于人类的基因中

的。如果我们研究整个事件，我们就会发现被我们称为 “贪婪”、 “恐

惧”和 “骄傲自大”的东西。而这些也是在未来制造国际金融危机所

需的所有元素。

受到 “华盛顿共识”的影响，国际货币基金组织认为亚洲经济的崩溃

是亚洲那种为了迎合裙带资本主义而推出的政府政策所建立的不可持续的经

济体制所必然带来的结果，因此国际货币基金组织最初的救援措施强调实施

严格的货币与财政紧缩政策，并对经济体系和激励机制进行严格的全面检

讨，例如，突然提高资本充足率并鲁莽地大规模关闭金融机构，国际货币基
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① ２００７年２月至４月期间，美国就中国的出口补贴、中国对于知识产权密集型产品的进口管

制和中国缺乏保护知识产权的措施等问题向 ＷＴＯ提起诉讼。２００８年１２月１９日，美国又就

中国的 “名牌战略”支持措施向 ＷＴＯ提起诉讼，因为美国认为这是一种变相的出口补贴。



金组织希望以此来重建经济并重启经济的增长。这种最初的错误判断也很好

地解释了为什么国际货币基金组织直到 １９９８年底对亚洲经济增长的预测都

低于后来的实际值。

东亚各国从金融危机中得到的第二个教训就是，经济危急时唯一可靠的

救援方式就是自救。不能寄希望于国际货币基金组织在对形势的初步解读后

得出的诊断总是正确的。更进一步，人们也不能指望美国总是准备时刻帮助

处于绝望境地的国家脱困。印尼总统苏哈托在 ３０年的执政过程中，曾经数

次得到美国和澳大利亚、日本、荷兰及国际金融机构等美国的盟友的救援，

因此，当１９９７年第四季度印尼经济开始出现混乱的时候，苏哈托很自然地

希望再次得到外部的救援。但是他错了。他没有意识到，自从 １９９２年 “冷

战”结束之后，对于美国来说，它和印尼曾经具有的安全和地缘政治意义

已经变得可有可无，正像曾经的刚果 （金）统治者约瑟夫·蒙博托 （Ｊｏｓｅｐｈ

Ｍｏｂｕｔｏ）一样。

愿意立即对崩溃的东亚经济提供大规模金融援助的只有邻近的日本和澳

大利亚两国。日本提议建立亚洲货币基金 （ＡＭＦ），但最终却没有成功。这

一设想最终失败主要有三个原因：第一，一些主要的工业国相信此次危机主

要是由于 “裙带资本主义”所致这种解释，因此它们认为建立亚洲货币基

金只不过是扔更多的钱给这些国家中那些腐败的、不值得救助的精英；第

二，其他一些工业国希望维持国际货币基金组织的垄断地位，使它们可以继

续对国际事务发挥与之不成比例的影响；第三，中国还没有准备好仓促支持

一个新的地区性的机构，特别是在没有认真地考虑这种做法的所有可能的后

果之前。

东亚各国在危机中得到的这两个教训促使它们在经济恢复后更迫切地寻

求独立于国际货币基金组织的监管之外，使自己免受未来可能的投机的冲

击。这两个教训同样促使亚洲各国 ［包括东盟 （ＡＳＥＡＮ）１０国和中、日、

韩三国，或者我们称之为１０＋３］，在２０００年泰国清迈举行的会议上开始推

进货币与金融合作的进程。那次会议最终达成的 《清迈协议》主要包括两

个部分的内容。

第一个部分是，如果类似的投机冲击再次发生的话，各国同意相互之

间提供援助。每个国家都同其他一些国家签订了众多双边的货币互换协

议，从而形成了保卫各自当前的汇率水平的储备池。第二个部分则主要是

建立一个亚洲债券市场 （ＡＢＭ）来将资金留在本地区。这种机制的设想

是，当由于恐慌导致资金逃离某个亚洲国家的时候，亚洲债券市场的存在
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可以提供渠道使这些资金转移到其他亚洲国家。亚洲债券市场是一个类似

于反弹道导弹的防御机制，它通过减少资金集体逃离整个亚洲的可能性来

发挥作用。

在亚洲开发银行２００６年５月于印度海德拉巴所举行的会议上，亚洲开

发银行牵头倡议引入一种亚洲货币单位 （ＡＣＵ）来协调各国的汇率浮动并

使之保持在一定范围之内。这个提议与欧洲当年迈向货币联盟时所经历的第

一个步骤极其相似。１９７６年，欧洲引入了欧洲货币单位 （ＥＣＵ），大多数人

更熟悉的叫法是 “欧洲货币的蛇形浮动”，以此来协调欧洲各国货币对美元

的联合浮动。那么亚洲会不会像欧洲在 １９７９年形成欧洲货币体系一样，在

海德拉巴会议３年之后形成相应的亚洲货币体系呢？更进一步，在 ２０年之

后，这种体系会不会成长为亚洲货币联盟呢？

考虑到过去 １０年中亚洲快速发展的轨迹①，并将其与从 １９５７年签订

《罗马条约》建立欧洲经济共同体到 １９９３年签订 《马斯特里赫特条约》正

式建立欧盟期间的欧洲相对比，我们就会发现历史总是在重复着自己。那

么，是不是一个亚洲经济联盟已经触手可及了呢？就像新的工业化总是以比

第一次工业化快得多的速度进行一样，这一天会很快到来吗？

当然，历史上许多痛苦的经历也让我们学到了很多，我们要谨防简单的

线性思维。毕竟如果历史是简单地线性发展，那也就不会有任何的转折点出

现了。我们都很好地记得马克思的那句名言：历史总在重复自己，第一次重

复是悲剧，第二次是闹剧。②

三　汇率合作和一种统一货币的经济基础

很基本的一个问题是，最终实现的亚洲经济联盟 （ＡＥＵ）会更接近于
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《清迈协议》最终被证明只是一个更为复杂的区域经济一体化计划的第一步。２００１年 １１

月，中国与东盟同意开始关于建立一个２０１０年正式建成的东盟 １０＋１自由贸易区的谈判。

到２００２年１２月，中国与东盟在建立东盟１０＋１自由贸易区问题上取得了长足进展并签署

了框架性协议。东盟与中国经济达成合作的这种快速进程产生了一种协同效应，极大地加

快了东盟内部原本缓慢的经济一体化进程，同时也促使日本积极地与东盟开始进行建立自

由贸易区的谈判。亚洲经济一体化的理想也随之不断得到扩展。２００５年的年度 １０＋３会议

上决定，东亚首脑会议将增补澳大利亚、印度和新西兰三国，因此１０＋３实际上成为１０＋６

会议。同时，２００５年会议主办国，马来西亚国家元首阿卜杜拉·巴达维 （ＡｂｄｕｌｌａｈＢａｄａｗｉ）

还详细描述了他理想中的亚洲共同体。

这句话来自马克思１８５２年一篇文章开头语的意译。



欧盟的形式，还是更类似于北美自由贸易区 （ＮＡＦＴＡ）呢？欧盟与北美自

由贸易区在某些领域是相似的，例如，二者都允许货物与资本在各自的组织

内自由流动；但是在其他一些很重要的方面也存在着许多差异。例如，北美

自由贸易区只允许有限的劳动力跨国流动，最显著的就是对劳动力由墨西哥

流入美国和加拿大有许多限制，同时，北美自由贸易区既没有打算在汇率政

策方面进行合作，也没有考虑建立一个最终的政治联盟，这些都是与欧盟有

所不同的。

即便如此，最近的事实表明，欧盟和北美自由贸易区不一定会继续向着

各自规划的最终形式进化。在２００５年的法国和荷兰、２００８年的爱尔兰所举

行的关于是否愿意迈向下一步一体化的公民投票中，这三国的大多数民众拒

绝了这一行动。人们普遍相信，如果英国和意大利也举行同样的公民投票的

话，两国居民会同样投票拒绝继续推进欧洲一体化。而在美国总统大选初选

中，竞争民主党候选人的希拉里·克林顿和奥巴马都曾表示有可能重新商谈

北美自由贸易区的相关条款。

尽管在过去几年中欧盟和北美自由贸易区内部都存在着反向发展的情

况，在亚洲却出现了更多明确支持建立一个亚洲经济联盟 （ＡＥＵ）的声

音。例如，在 ２００５年，亚洲开发银行行长黑田东彦 （ＨａｒｕｈｉｋｏＫｕｒｏｄａ）

要求亚洲向 “一个无国界的亚洲”发展，２００８年，他又称尽管亚洲经济

一体化是一个艰巨的任务，但是 “亚洲已经做好了准备去完成这一任

务”。

迄今为止，还没有任何一个亚洲经济联盟计划的主要支持者赞成将未

来达成一个政治联盟作为最终目标。虽然诸如避免传统的竞争者间爆发武

装冲突这样的政治目标有利于推动经济一体化的进程，但是如果更理性地

设想一下，我们也会明确地认识到这一类政治决策所带来的经济后果。回

归根本我们就遇到一个基本问题：是否存在这样一种可能，使我们可以在

亚洲经济联盟中实现汇率合作甚至是货币一体化，而同时又不进行政治上

的统一？

在我们看来，在论述这个世界将来会是什么样子之前，我们无法对比一

个欧盟型的亚洲经济联盟和一个北美自由贸易区型的亚洲经济联盟各自的优

点。幸运的是，高盛公司的奥尼尔 （ＪｉｍＯＮｅｉｌ）等人的一项研究给出了以

常规来看这个世界在２０２５年和２０５０年时的状态。据此我们列出了欧盟、北

美自由贸易区和亚洲经济联盟内各自的主要国家的 ＧＤＰ，而且这些 ＧＤＰ数

据已经扣除了物价上涨因素的影响 （见表１）。
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表 １　根据 ＧＤＰ计算的 ２００５年、２０２５年及 ２０５０年的世界经济

单位：万亿美元

北美自由贸易区的 ＧＤＰ：美国现在和未来都将占主导地位

美　国 加拿大 墨西哥

２００５ １２５ １２ ０７

２０２５ １９６ １８ ２４

２０５０ ３７７ ３ ７８

欧盟的 ＧＤＰ：依然会相对平均

法　国 德　国 英　国

２００５ ２３ ３１ ２３

２０２５ ３２ ３９ ３３

２０５０ ４９ ５４ ５１

亚洲的 ＧＤＰ：现在日本占主导；未来中国占主导

中　国 韩　国 日　本

２００５ １９ ０８ ５３

２０２５ １１７ ２６ ６７

２０５０ ４８６ ３７ ８

　　注：ＧＤＰ皆以２００５年的不变价格计算。
数据来源：ＯＮｅｉｌｌ，Ｊ，Ｗｉｌｓｏｎ，Ｄ，Ｐｕｒｕｓｈｏｔｈａｍａｎ，Ｒ．ａｎｄＳｔｕｐｎｙｔｓｋａ，Ａ，Ｈｏｗｓｏｌｉｄａｒｅｔｈｅ

ＢＲＩＣｓ？ＧｌｏｂａｌＥｃｏｎｏｍｉｃｓＰａｐｅｒ，ｎｏ１３４（１５Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２００５），ＧｏｌｄｍａｎＳａｃｈｓ。

表１的第一部分显示的是北美自由贸易区 （ＮＡＦＴＡ）的三个国家 （美

国、加拿大和墨西哥）的情况。如果我们以２００５年三国之中 ＧＤＰ最小的墨
西哥的 ＧＤＰ作为标准化的 １，并以此将每年的 ＧＤＰ标准化，那么美国—加
拿大—墨西哥三国 ＧＤＰ的比将会是：２００５年是 １７９∶１７∶１０；２０２５年是
８２∶０８∶１；２０５０年则变为４８∶０４∶１０。

可以看出，相对于加拿大，美国的 ＧＤＰ优势在逐渐变大，而相对于墨
西哥，美国 ＧＤＰ的优势有所减少但还是要大得多，实际上美国在当前北美
自由贸易区占绝对主导地位，在未来这一事实仍将持续。到 ２０５０年，美国
的 ＧＤＰ是加拿大 ＧＤＰ的１２倍，是墨西哥 ＧＤＰ的近 ５倍。面对这三国经济
总量上如此悬殊的对比，我们可以得出这样一个不变的事实：单独发生于加

拿大和墨西哥的经济冲击对美国的影响是很有限的，但是哪怕美国经济打个

喷嚏却都可能会引起另外两国经济的强烈震动。在如此不平衡的情况下，三

国各自货币的存在就显得很有必要了，因为强大的美国经济似乎没有必要允

许自己的货币政策受到其他两个较小的经济伙伴的利益的影响，而加拿大和

墨西哥也可以将汇率作为一种额外的手段抵消来自美国经济的冲击，特别是
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贸易冲击。

表１的第二部分显示了德国、英国和法国这三个欧盟最大的经济体的

ＧＤＰ。同样运用２００５年ＧＤＰ最小的国家，即法国的ＧＤＰ来使他们标准化，我

们得到德国—英国—法国三国 ＧＤＰ的对比情况：２００５年时是 １３∶１０∶１０；

２０２５年是１２∶１０∶１０；２０５０年的时候是１１∶１０∶１０。

三国 ＧＤＰ的对比情况清楚地表明，这三个欧盟最大的经济体现在发挥

着几乎同等分量的作用，将来也会得到延续。这也意味着来自三国任何一个

国家的冲击都将对其他国家产生巨大的溢出效应。欧盟成员国经济之间这种

巨大的相互依赖性也就意味着，如果各国的经济政策可以通过一种减少负外

部性的方式相互协调的话，那么各成员国的福利都将有所增加。而为了得到

这个福利增加同时相互协作的解，一种统一的货币就是最好的工具之一。

更进一步就政治领域来说，对于由一些实力均衡的国家形成的组织来

说，相对于采用各自的本国货币，采取一种统一的货币是一种更自然的、折

中的解决方法。同时欧洲急于着手建立政治同盟从而试图将德国、英国、法

国之间爆发另一次战争的可能性降到最低，这也意味着一种统一的货币是一

种必要的副产品。１９５０年，时任法国外交部长的罗伯特·舒曼 （Ｓｃｈｕｍａｎ）

推动建立了欧盟的前身———欧洲煤钢共同体，舒曼明确承认说这也是避免法

国和德国爆发新的战争的一种方法。随着煤炭和钢铁业置于一个超国家的组

织控制之下，战争爆发变得 “既是不可想象的，同时在物质上来说也是不可

能的”。（ｈｔｔｐ：／／ｅｎｗｉｋｉｐｅｄｉａｏｒｇ／ｗｉｋｉ／Ｅｕｒｏｐｅａｎ＿ Ｃｏａｌ＿ ａｎｄ＿ Ｓｔｅｅｌ＿

Ｃｏｍｍｕｎｉｔｙ）

表１的第三部分展示了中国、日本、韩国这三个主要的东亚经济体之间

的 ＧＤＰ对比情况，而它们的对比会发生巨大的变化。日本—中国—韩国三国

不同年份的 ＧＤＰ对比值是：２００５年为６６∶２４∶１０；２０２５年为２６∶４５∶１０；

２０５０年则是２２∶１３１∶１０。

与欧盟的情况不同的是，一个亚洲经济联盟无论在哪个时间点上看都不

会是由实力均等的国家组成的。而与北美自由贸易区不同的地方在于，亚洲

缺少一个在不同时间一直都占据主导地位的主要经济体。日本在 ２００５年是

最大的经济体，但是到２０５０年中国将会是新的霸主。如果今天人们争论说，

出于经济原因应该形成一个日元集团的话，那么到了大约 ２０３５年，同样的

经济原因又会要求将日元集团转变成为人民币集团。

中国的政策制定者肯定非常清楚未来 ３０年东亚经济实力平衡将会发生

的转变，那么中国现在为什么又想要支持建立一个地区性的经济体制呢？毕
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竟在今天建立这样一种体制将极可能成为日元占主导的局面。这确实很难让

人理解。同样的，即使中国同意现在建立以日元为主导的形式，我们也很难

相信中国在 ２０３５年之后会不寻求改变这个地区性经济体制的根本内容，使

之变为人民币主导。简而言之，在可以预见的未来，一种统一的货币对于东

亚来说在政治上是不具有可行性的。

而且由于目前官方和学术圈对于亚洲经济联盟的讨论中还没有认真地研

究过各国劳动力市场的完全一体化问题，因此对于东亚来说，采用一种统一

的货币在经济上都是不太可行的。不然的话，如果 Ａ国陷入了通货膨胀，

而 Ｂ国经济陷入衰退的话，Ａ国会希望提高利率而 Ｂ国希望降低利率。而

令人不安的事实在于，无论最终双方采取什么样的折中的利率政策，只有在

Ｂ国的劳动力可以自由而且无成本地流向Ａ国的前提下，这种利率政策才是

最优的。① 如果 Ａ、Ｂ两国间没有畅通无阻的劳动力自由流动性作为它们共

同的货币政策的调整机制的话，那么即使统一货币能带来收益，收益也会

大大减少。

我们认为，无论现在还是在未来，亚洲都存在着类似北美自由贸易区那

样的各国经济实力不平衡，而同时又缺乏政策引导性的劳动力市场的融合，

这意味着唯一稳定的设置就是东亚各国继续保持本国的货币，同时在平时进

行有限的合作。因此，我们认为当下许多推动更深层次的汇率合作的努力从

长远来看都不会取得成功。

四　中国应该支持建立一种亚洲金融机制并以之
　　作为改革国际金融体系的一种方法

我们认为，当前的这次深度的全球性金融危机给了亚洲一个机会，使之

可以通过确立一种合理的亚洲金融协作的形式来帮助国际金融体系进行改

革。在２００８年１１月１５日于华盛顿举行的 Ｇ２０峰会和２００９年４月２日于伦

敦举行的 Ｇ２０峰会上，法国总统萨科齐和英国首相布朗都曾要求 Ｇ２０确立

一个功能更为强大的国际货币基金组织，提高国际货币基金组织提供金融贷

款的救援能力和监管权力。我们承认，一个进一步得到改良的国际货币基金

组织是很可取的，但是一种更为强大的亚洲货币互换机制才是亚洲有效抵御

金融危机传染的第一道防线，或者我们可以称这种互换机制为 “亚洲财政
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基金”（ＡＦＦ）。现在就整个亚洲来说，其所拥有的巨大的外汇储备已经足以

抵御区内某个或某些国家突然遭受的投机冲击。因此我们就应该将这个亚洲

财政基金的主要作用着重定义在抵御危机的传染，而非为那些由于经济管理

上的失误所导致的国际收支失衡的调节提供资金。亚洲财政基金的作用着重

于前者，也正是其与国际货币基金组织的不同之处，因为国际货币基金组织

的主要使命在于后者。

一个类似于亚洲货币基金的机制是很必要的，因为指望通过扩大国际货

币基金组织的规模来使之指导大部分国家具有在危机时作出及时的、最优的

应对举措的专业知识是不太可能的，当然也会是无效率的。而且，国际货币

基金组织的决策是由它的那些执行理事所作出的，这些执行理事通常又都会

接受各自国家的财政机构和中央银行的指示，我们很难相信这些理事所在的

国家的财政和金融机构对大部分新兴国家的最新情况都很了解。即使改良后

的国际货币基金组织所具有的专业技术能力并不一定会使那些新兴经济体失

望，但我们需要的是一个长期的、不断改良的国际货币基金组织，而关于有

意义的国际货币基金组织改革的磋商最终会不可避免地陷入无穷的争论并不

断被拖延。

萨科齐和布朗的提议类似于试图建立一个新的布雷顿森林体系，我们可

以把这种提议看做是古老的欧洲为了保持其在诸如联合国安理会、国际货币

基金组织和世界银行等全球管理机构中继续享有不成比例的巨大权力所作出

的不懈努力的一部分。① 而试图让不经改革的国际货币基金组织直接充当超

级的世界金融警察的提议更是十分愚蠢，因为将如此大的权力集中在国际货

币基金组织手中，将会直接放大任何错误的操作所带来的影响，还会使得这

些错误在相当长的时间内得不到制止。即使我们真的需要给予一个机构如此

大的权力，将这种全球金融监管的职责分配给国际清算银行 （ＢＩＳ）可能是

一种更好的选择———当然国际清算银行也应该得到扩展。国际货币基金组织

应该放弃它试图扩展自己管辖权的梦想了，它应该成为一个更专门承担对世

界宏观经济进行监控和为新兴国家平衡国际收支提供帮助等任务的机构。

现在，东亚国家间的货币互换网络仍然相对薄弱，难以保卫自己的货

币。想要使已有的货币互换机制进化为亚洲财政基金的形式，有两个方法是

很可行的。第一，在当前的机制中，当一个国家的累计取款量超过该国配额
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的２０％的时候，该国需要接受国际货币基金组织的监管。这种 “逃向 ＩＭＦ”

的条款应该予以废除，因为 １９９７～１９９８年的惨痛经历说明，对于任何一个

东亚国家领导人来说，这样做无疑是政治上的自杀。

第二，新建立的亚洲金融机制必须确立一种监督机制，来预先审查成员

国的紧急贷款要求 （Ｗａｎｇ和 Ｗｏｏ，２００４）。如果没有类似的可信的程序来

对想借款的成员国进行预先的审查，那么所谓的 “逃向国际货币基金组织”

条款废除后，当前的双边的和多变的货币互换协议体系也肯定是不可持续

的，同时在数量上也不会达到足以满足需要的水平。这是因为，各成员国希

望这部分收集的基金只被用来保护汇率不受到与基本面无关的投机冲击的影

响，而不希望这笔基金被用来保卫一个由通胀的国内政策所支撑的被高估的

汇率。因此如果不对有意借款者进行审查的话，没有哪个国家会愿意冒险把

自己国家外汇储备的一大部分投入到这个新的机制之中。

在东亚金融危机期间，美国、西欧和中国都是反对建立一个所谓的亚洲

货币基金来应对危机的，而这次提议建立的亚洲财政基金与那时候提议要建

立的亚洲货币基金是有一些共同之处的，那么现在他们又有什么理由支持设

立一个这样的亚洲财政基金呢？我想这里有六个原因可以使他们改变主意。

第一个原因是，２００８年的全球金融危机已经消除了人们在一个问题上

的所有怀疑，即当年的东亚金融危机是由金融恐慌导致的，并非裙带资本主

义所造成，而国际货币基金组织的建议又使事情变得更为糟糕。

第二个原因是，不管怎么说，美国和西欧都无法阻止这种新的机制建成

的步伐。因为，一方面东亚各经济体已经具有足够数量的外汇储备抵御投

机冲击；另一方面，中国已经转变态度，认同一个区域性的金融机构是可

行的。

第三个原因是，美国自己现在也意识到，当处理亚洲事务时，它应该减

少依靠其在全球领导力上具有的主导地位所带来的硬实力，而更应该运用美

国在世界范围内的示范效应所带来的软实力，例如，帮助亚洲做一些对亚洲

来说最有利的事情，这也非常有助于美国重新开始建立与亚洲的紧密联系。

美国支持亚洲财政基金同时也有助于其向一种形式多样化的问题处理方式进

行转变，即在具体的多边问题中采取不同的方法。当然，美国处理问题方式

上的这种转变也是对世界经济中心向亚洲转移这一事实的实际回应。

第四个原因是，自 “冷战”结束以来，美国与西欧各国的国际日程就

变得不再相同了。这也可以解释为什么２００８年１０月法国总统萨科齐敦促当

时的美国总统布什召开 Ｇ７峰会来应对全球金融危机时，布什最终却选择召
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开了 Ｇ２０峰会。在国际经济问题上，美国和其他一些主要工业国的关注点

有很多共同之处，而它们又都和欧盟的立场不符———比如在农业补贴问题

上。

第五个原因是，由于美国和世界上其他的相关国家都是亚洲开发银行内

很有影响的成员国，它们也将会是亚洲财政基金的成员。亚洲金融基金的建

立并不会意味着它们在相关政策上与亚洲的联系会消失。更进一步来看，正

如世界银行之外还存在着诸如美洲开发银行和非洲开发银行等几个区域性的

发展银行，在国际货币基金组织之外有一些区域性的金融机构也是很自然很

可行的。无论从哪个方面来说，国际货币基金组织都不会因区域性金融机构

的建立而被废弃。在加快提高这些区域性金融机构的国际成熟性以及确保它

们在理念上的竞争力方面，国际货币基金组织都将发挥有益的作用。

第六个原因则在于，随着时间的推进，亚洲财政基金可以发展成为类似

于亚太经合组织 （ＡＰＥＣ）那样的机构，同时成为国际货币基金组织的好伙

伴。毕竟在分析意想不到的、不断进化的危机和阻止危机的传染时，“两个

脑袋总比一个脑袋要聪明”。在短期内，提高全球公共产品供给的最好方式

并不是扩大现有供应商的规模，而应该是在改善现有供应商的效率的同时增

加新的供应商。

当然，随着时间流逝，随着国际货币基金组织在运作和管理上的改革有

所进展，以及更大范围的亚洲经济一体化的需要，或许亚洲联盟会同意亚洲

财政基金有条件地向那些由于过去错误的经济管理而导致国际收支失衡的国

家提供调节性贷款。我们应该注意的一点在于，无论亚洲财政基金可不可以

促进汇率协作，亚洲集中起一部分外汇储备是用来提高本地区的福利水平

的。有时候，一种行动并不一定包含着另一件事。

五　总结

我们提倡建立的亚洲财政基金在实际操作上相当于建立一个大范围的亚

洲货币互换机制，而且它还应该有自己的监督机制，以对申请紧急贷款的成

员国进行预先的审查。亚洲财政基金的首要任务应该是消除外汇市场中的恐

慌，而并非保卫那些由通胀型的国内政策所支撑的过分高估的货币。亚洲财

政基金的目标是力图减少坏运气而非坏政策所导致的损失。

有鉴于东亚各国庞大的外汇储备规模，亚洲金融基金还应该额外承担起

其他任务，即通过设计一种集中机制来运用部分东亚的外汇储备为那些亚洲
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最贫穷的国家的基础设施建设提供资金。如果这样做的话，最终所取得的结

果将会远远好过像现在这样将东亚几乎所有的外汇储备都放入 Ｇ７经济体之

中。

另外一个要点在于，亚洲财政基金要避免产生制度性的惰性，这种惰性

在目前的联合国、世界银行和国际货币基金组织中都存在。在设计亚洲财政

基金的领导机制的时候，要注意避免简单地固定在根据其成立时所存在的各

国经济实力平衡来决定的模式上，不能像联合国安理会的常任理事国永恒不

变那样，也不能像世界银行行长总是由美国指派，而国际货币基金组织领导

人又一直是欧洲人一样。如果亚洲财政基金可以采用一种可以不断自我调整

的领导机制的话，它对世界同时也是对东亚地区作出的第一个贡献就在于，

其为全球许多机构的领导机制改革提供了一个良好的范例，从而促进这些改

革不断积极发展。

参考文献

Ｂｅｒｇｓｔｅｎ，ＣＦ．２００７，Ｔｈｅｄｏｌｌａｒａｎｄｔｈｅｒｅｎｍｉｎｂｉ，ＳｔａｔｅｍｅｎｔｂｅｆｏｒｅｔｈｅＨｅａｒｉｎｇｏｎＵＳ
ＥｃｏｎｏｍｉｃＲｅｌａｔｉｏｎｓｗｉｔｈＣｈｉｎａ：Ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓａｎｄｏｐｔｉｏｎｓｏｎｅｘｃｈａｎｇｅｒａｔｅｓａｎｄｍａｒｋｅｔａｃｃｅｓｓ，２３
Ｍａｙ２００７，ＳｕｂｃｏｍｍｉｔｔｅｅｏｎＳｅｃｕｒｉｔｙａｎｄＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＴｒａｄｅａｎｄＦｉｎａｎｃｅ，Ｃｏｍｍｉｔｔｅｅｏｎ
Ｂａｎｋｉｎｇ，ＨｏｕｓｉｎｇａｎｄＵｒｂａｎＡｆａｉｒｓ，ＵＳＳｅｎａｔｅ，Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ，ＤＣ．

Ｇｏｌｄｓｔｅｉｎ，Ｍ．２００７，ＡｓｓｅｓｓｉｎｇｐｒｏｇｒｅｓｓｏｎＣｈｉｎａｓｅｘｃｈａｎｇｅｒａｔｅｐｏｌｉｃｉｅｓ，Ｔｅｓｔｉｍｏｎｙ
ｂｅｆｏｒｅｔｈｅＨｅａｒｉｎｇｏｎＲｉｓｋｓａｎｄＲｅｆｏｒｍ：ＴｈｅｒｏｌｅｏｆｃｕｒｒｅｎｃｙｉｎｔｈｅＵＳＣｈｉｎａｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ，２８
Ｍａｒｃｈ２００７，ＣｏｍｍｉｔｔｅｅｏｎＦｉｎａｎｃｅ，ＵＳＳｅｎａｔｅ，Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ，ＤＣ．

Ｋｕｒｏｄａ， Ｈ．２００５， ＴｏｗａｒｄｓａｂｏｒｄｅｒｌｅｓｓＡｓｉａ： ａｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅｏｎ Ａｓｉａｎ ｅｃｏｎｏｍｉｃ
ｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ，Ｓｐｅｅｃｈ，１０ Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２００５， Ａｓｉａｎ ＤｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔＢａｎｋ， Ｍａｎｉｌａ， ｈｔｔｐ：／／
ｗｗｗａｄｂｏｒｇ／Ｄｏｃｕｍｅｎｔｓ／Ｓｐｅｅｃｈｅｓ／２００５／ｍｓ２００５０８８ａｓｐ

Ｋｕｒｏｄａ，Ｈ．２００８，Ｔｈｅｃｈａｌｌｅｎｇｅｓｏｆｅｃｏｎｏｍｉｃｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ，Ｓｐｅｅｃｈ，１２Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ２００８，
Ａｓｉａｎ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｂａｎｋ， Ｍａｎｉｌａ， ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗａｄｂｏｒｇ／Ｄｏｃｕｍｅｎｔｓ／Ｓｐｅｅｃｈｅｓ／２００８／
ｍｓ２００８０７０ａｓｐ

Ｍａｒｘ，Ｋ．１８５２，ＴｈｅＥｉｇｈｔｅｅｎｔｈＢｒｕｍａｉｒｅｏｆＬｏｕｉｓＢｏｎａｐａｒｔｅ，Ｍａｒｘｉｓｔｓｗｅｂｓｉｔｅ：
ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗｍａｒｘｉｓｔｓｏｒｇ／ａｒｃｈｉｖｅ／ｍａｒｘ／ｗｏｒｋｓ／１８５２／１８ｔｈ － ｂｒｕｍａｉｒｅ／Ｍｕｎｄｅｌｌ， ＲＡ．
１９６１，‘Ａｔｈｅｏｒｙｏｆｏｐｔｉｍｕｍｃｕｒｒｅｎｃｙａｒｅａｓ’，ＡｍｅｒｉｃａｎＥｃｏｎｏｍｉｃＲｅｖｉｅｗ，ｖｏｌ５１，ｐｐ６５７－
６５．

ＯＮｅｉｌｌ，Ｊ，Ｗｉｌｓｏｎ，Ｄ，Ｐｕｒｕｓｈｏｔｈａｍａｎ，Ｒ．ａｎｄＳｔｕｐｎｙｔｓｋａ，Ａ．２００５，Ｈｏｗｓｏｌｉｄａｒｅ
ｔｈｅＢＲＩＣｓ？，ＧｌｏｂａｌＥｃｏｎｏｍｉｃｓＰａｐｅｒ，ｎｏ１３４（１５Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２００５），ＧｏｌｄｍａｎＳａｃｈｓ．

ＰｅｗＲｅｓｅａｒｃｈＣｅｎｔｅｒ２００３，‘Ｖｉｅｗｓｏｆａｃｈａｎｇｉｎｇｗｏｒｌｄ’，ＰｅｗＧｌｏｂａｌＡｔｔｉｔｕｄｅｓＳｕｒｖｅｙ，
ＰｅｗＲｅｓｅａｒｃｈＣｅｎｔｅｒ，Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ，ＤＣ，ｈｔｔｐ：／／ｐｅｗｇｌｏｂａｌｏｒｇ／ｒｅｐｏｒｔｓ／ｐｄｆ／１８５ｐｄｆ

８２

全球金融危机下的中国



ＰｅｗＲｅｓｅａｒｃｈＣｅｎｔｅｒ２００７，‘Ｗｏｒｌｄｐｕｂｌｉｃｓｗｅｌｃｏｍｅｇｌｏｂａｌｔｒａｄｅｂｕｔｎｏｔｉｍｍｉｇｒａｔｉｏｎ’，
Ｐｅｗ ＧｌｏｂａｌＡｔｔｉｔｕｄｅｓ Ｓｕｒｖｅｙ， Ｐｅｗ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｃｅｎｔｅｒ， Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ， ＤＣ， ｈｔｔｐ：／／
ｐｅｗｇｌｏｂａｌｏｒｇ／ｒｅｐｏｒｔｓ／ｐｄｆ／２５８ｐｄｆ

Ｖｏｌｃｋｅｒ，Ｐ．１９９９，‘Ａｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅｏｎｉｎａｎｃｉａｌｃｒｉｓｅｓ’，ｉｎＪＳｎｅｄｄｏｎＬｉｔｔｌｅａｎｄＧＯｌｉｖｅｉ
（ｅｄｓ），ＲｅｔｈｉｎｋｉｎｇｔｈｅＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＭｏｎｅｔａｒｙＳｙｓｔｅｍ，ＦｅｄｅｒａｌＲｅｓｅｒｖｅＢａｎｋｏｆＢｏｓｔｏｎ，
ＣｏｎｆｅｒｅｎｃｅＳｅｒｉｅｓ，ｎｏ４３，Ｊｕｎｅ１９９９．

Ｗａｎｇ，Ｙ．ａｎｄＷｏｏ，ＷＴ．２００４，‘Ａｔｉｍｅｌｙｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎｅｘｃｈａｎｇｅｍｅｃｈａｎｉｓｍ，ａｎｅｆ
ｅｃｔｉｖｅｓｕｒｖｅｉｌｌａｎｃｅｓｙｓｔｅｍ，ａｎｄａｎｉｍｐｒｏｖｅｄｉｎａｎｃｉａｌａｒｃｈｉｔｅｃｔｕｒｅｆｏｒＥａｓｔＡｓｉａ’，ｉｎＡｓｉａｎ
ＤｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔＢａｎｋ，ＭｏｎｅｔａｒｙａｎｄＦｉｎａｎｃｉａｌＩｎｔｅｇｒａｔｉｏｎｉｎＥａｓｔＡｓｉａ：Ｔｈｅｗａｙｆｏｒｗａｒｄ．Ｖｏｌｕｍｅ
２，ＰａｌｇｒａｖｅＭａｃｍｉｌｌａｎ，ｐｐ４２５－５８．

Ｗｏｏ，ＷＴ．２００４，‘ＳｅｒｉｏｕｓｉｎａｄｅｑｕａｃｉｅｓｏｆｔｈｅＷａｓｈｉｎｇｔｏｎＣｏｎｓｅｎｓｕｓ：ｍｉｓｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ
ｔｈｅｐｏｏｒｂｙｔｈｅｂｒｉｇｈｔｅｓｔ’，ｉｎＪＪｏｏｓｔＴｅｕｎｉｓｓｅｎａｎｄＡＡｋｋｅｒｍａｎ（ｅｄｓ），Ｄｉｖｅｒｓｉｔｙｉｎ
Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ：ＲｅｃｏｎｓｉｄｅｒｉｎｇｔｈｅＷａｓｈｉｎｇｔｏｎＣｏｎｓｅｎｓｕｓ，Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２００４，ＦｏｒｕｍｏｎＤｅｂｔａｎｄ
Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ，ＴｈｅＨａｇｕｅ，Ｎｅｔｈｅｒｌａｎｄｓ．

Ｚｈｏｕ，Ｘ．２００９，Ｒｅｆｏｒｍ ｔｈｅＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＭｏｎｅｔａｒｙＳｙｓｔｅｍ，ＰｅｏｐｌｅｓＢａｎｋｏｆＣｈｉｎａ，
Ｂｅｉｊｉｎｇ．

（王之堂　译）

９２

中国与国际金融体系改革


