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《贸发会议报告》指出，掌控全球化金融需要更大胆的金融监管以及更稳定和多样化的

国际货币体系 

 

2015 年 10 月 6 日，日内瓦――贸发会议《2015 年贸易和发展报告》
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 认为，国际社会期待有史以来

最大的投资推动力，以实现世界领导人上个月在纽约联合国可持续发展首脑会议上设定的新的全球

发展目标，因此，国际货币和金融体系自身也需要整体更新，确保实际投资享有更加稳定和可预测

的环境。要使目标远大的 2015 年后发展议程切实可行，必须进行转型，而不只是对现有的金融规则

和货币安排进行小修小补。 

 

贸发会议秘书长穆希萨·基图伊表示，“《报告》强调了短期和投机资金流动对生产性投资的破坏

性影响，扼要介绍了在新发展议程背景下可以有助于缓解衰退并在局部金融‘火灾’危及全球经济

之前予以扑灭的各项改革和政策。” 

 

2008 年的金融危机催生了若干举措，这些举措旨在加强监管和监督，以及为有关方面获取处理国际

收支问题所需的官方流动性提供便利。《报告》则认为，许多改革仍然不够大胆且过于狭隘。此

外，对发展中国家的特殊需求也考虑不足。 

 

提高系统重要性银行的资本充足率和设立新的准备金，是令人欢迎的举措，但它仍然允许过度杠杆

化，同时还降低了向中小企业贷款的积极性。 

 

此外，重点关注传统银行业意味着对银子银行关注不足，而后者的重要性仍在不断上升，包括在若

干发展中国家。创新的供贷形式以及新一代资产管理商(例如对冲基金)和证券经纪商(通常隶属于金

融集团)使杠杆化水平居高不下，损害了金融稳定。而信用评级机构尽管记录不佳，其评价仍然对资

本分配和借款利率以及资本要求的风险权重具有决定性影响。 

 

提高资本和流动性要求是必要的，但并不够。《报告》呼吁拟订更加大胆的议程，首先是将零售银

行业和投资银行业进行严格分离，包括在国际层面进行分离，并监测和监管银子银行。要处理信用
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评级方面的利益冲突，可以将“发行方付款”模式改为“订购方付款”模式，并辅以公共部门介

入，以避免出现搭便车问题。另外，银行还可自行评估借方的信用和/或向公共实体支付费用，由这

家公共实体将各证券的评级任务分配给各评级机构。 

 

《报告》还关切地指出，二十世纪七十年代初布雷顿森林体系解体之后，私有流动性越来越占据主

导地位，远远取代了来自官方的流动性。但是，私有国际流动性虽然在繁荣时期往往较为富足，但

在危机中会快速蒸发。 

 

为了应对这种顺周期模式，许多发展中国家已经以外汇储备的形式积累了大量的官方流动性作为自

我保险。然而贸发会议关注的是，若储备积累是通过向外借款实现的，则国家仍会受到全球金融市

场起伏不定的影响。此外，如果许多国家试图通过贸易顺差积累储备，则有引发货币战以及进一步

遏制本就疲弱的全球需求和经济复苏的严重风险。 

 

新的多边协定仍然是最佳办法，例如多边汇率管理或让特别提款权发挥更大作用。但是，订立这些

安排要求推行体制改革，而这些改革似乎无法在近期实现。外汇互换安排可以提供一种前进的方

向，但这些安排主要服务于发达国家的需要。涉及发展中国家的此类互换仍然相对有限。扩大国际

货币基金组织的贷款机制也可有所帮助，但迄今为止，新的安排基本上仍未得到使用。要满足发展

中国家的需求，必须事先对国际货币基金组织的治理、政策导向和监察机制进行改革。 

 

基图伊博士表示，“对发展中国家而言，较为理想的一种办法可能是主动立足并发展一系列区域和

区域间举措，目的是促进区域宏观经济和金融稳定、降低积累外汇储备的需求，并加强应对国际收

支危机的抵御力和应对能力。” 

 

区域间互换协定能够处理现有区域协定规模有限的问题，是一种尤其有用的办法。另一种可能的办

法是成立一项共同基金，定期增加实缴资本，区域清算联盟或储备库可以使用这一基金通过自主借

贷来提高流动性供应能力。 

 

在成员多样的国际社会中，有力的区域举措可以与其他全球、区域和国内的体制相结合，建立一个

更加完善的治理体系。贸发会议得出结论，这种各级举措的结合至少在部分程度上可以代替积累储

备的做法，从而为未来推行更加全面的国际货币改革奠定基础。 

 

 

***  **  *** 

 


