「金融改革：新興市場觀點」研討會報告

壹、前言

一、姓名（單位、職稱）：

蕭明峰 (金檢處 業務研究科 科長)。

二、出國計畫名稱：

參加「20國集團高峰會」(G20 Summit)與「金融穩定理事會」(FSB)聯合主辦之「金融改革：新興市場觀點」研討會(KOREA-FSB Financial Reform Conference: An Emerging Market Perspective, September 2-3, 2010 Grand InterContinental Hotel, Seoul, Republic of Korea. Co-hosted by the Presidential Committee for the G20 Summit and the Financial Stability Board)。
三、出國起迄日期：

99年9月1日－9月4日(課程活動期間：9月2日－9月3日)。

四、派赴國家、主辦機構、研習地點、學員國別及人數：

(一)派赴國家(地區)：韓國首爾(Seoul)。

(二)主辦機構：「20國集團高峰會」(G20 Summit)與「金融穩定理事會」(FSB)。

(三)研習地點：Grand InterContinental Hotel。

(四)學員國別及人數：

本次研討會與會人員來自約70個國家，超過500位G20及非G20會員國金融主管機關、金融機構、國際組織及學術單位代表參加。研討會期間主辦單位以本行之英文名稱Central Bank of the Republic of China (Taiwan)製發學員名牌。

五、講座及與談人數：

9月3日研討會當天，分別由韓國G20高峰會主席Mr. Il Sakong、韓國金管會(Financial Services Commission, FSC)主委Mr. Dong-Soo Chin、韓國央行總裁Mr. Kim Choongsoo、倫敦金融時報(Financial Times)首席資深評論員Mr. Martin Wolf，以及金融穩定理事會(FSB)主席Mr. Mario Draghi發表演講。研討會課程分為六部分，講座共計11位，與談人共計23位，計有中國人民銀行副行長易綱、印度央行副總裁Mr. Subir V. Gokarn、英格蘭銀行金融穩定副總裁Mr. Paul Tucker及肯亞央行總裁Mr. Njuguna Ndung’u等金融監理官員。

六、研討目的：

本研討會主要目的在凸顯新興市場於金融體系中之重要性日益提高，以及在金融改革時必須反映新興市場觀點的必要性。G20與FSB新訂之審慎監理標準，勢必衝擊新興市場的發展，因此有必要將G20以外之新興經濟體觀點納入金融改革中討論。

七、研討會議題：
(一)研討會為期1天，上午第1部分“Emerging Markets’ Experience with the Crisis: An Overview”，主要在分享新興市場面對金融危機之經驗；第2部分“Financial Crisis and G20 Financial Regulatory Reform: An Overview”及第3部分“New Regulatory Framework”，係就G20金融規範改革議題交換意見，從非G20國家代表之觀點，探討G20金融改革議題。第3-1部分“New Capital & Liquidity Rules”，探討新資本及流動性規定，第3-2部分“Systemically Important Financial Institutions”，探討金融制度規範的重要性，以及分享對議題的意見觀點。下午部分主要探討在G20架構之下，預防未來新興經濟體發生金融危機。第4部分“Spillovers between Advanced & Emerging Market Economies and Financial Sector Vulnerabilities”，說明金融危機發端於先進國家，之後擴散到新興經濟體。第5部分“Crisis and Recovery”(包括第5-1部分“Country Experiences on Cross-Border Issues”及第5-2部分“Korea’s Experience”，說明韓國在這段金融危機期間辨識及採行之政策目標含義。最後第6部分“Better Interaction of the G20 Financial Reform Process”，探討金融規範之改革議題，G20國家與非G20國家代表之對話與未來建立合作機制。

(二)綜合本次研討會講座及與談人之發言內容，主要包含「穩定外匯市場」(Foreign Exchange Market Stability)、「國際合作」(International Cooperation)及「建構有效的監理能力」(Capacity Building)三項議題，略述要點如下：

1.穩定外匯市場(Foreign Exchange Market Stability)

(1)研發政策架構，預防超額跨國資本流動。

(2)加強國際合作機能，確保外匯供給流動性之穩定。

(3)改進會計架構，避免國內公司遭受匯率變動之衝擊。

2.國際合作(International Cooperation)

(1)加強母國監理機關對跨國金融機構之管理。

(2)提高新興經濟體之母國與地主國間有關跨國監理聯繫、風險管理及資訊交換之參與程度。

(3)在金融危機發生期間，應加強母國與地主國對多國籍金融機構之監理合作。

3.建構有效的監理能力(Capacity Building)

(1)強化監理機關對跨國金融機構之管理。

(2)發展總體審慎監理政策架構，有效處理新興經濟體體系架構之弱點。

(3)開創可以信賴的諮詢管道，匯集新興經濟體之意見。

八、研討會議程：

The Presidential Committee for the G20 Seoul Summit

Korea's G20 Committee and the Financial Stability Board (FSB) to Co-host「Korea-FSB Financial Reform Conference: An Emerging Market Perspective」
Korea's Presidential Committee for the G20 Summit and the Financial Stability Board (FSB) will co-host the「Korea-FSB Financial Reform Conference: An Emerging Market Perspective」, beginning today, September 2. The conference, to be held at the Seoul Grand Intercontinental, will run for two days, concluding tomorrow Friday, September 3.

The primary objective of the conference is to incorporate emerging market perspectives into the G20 financial reform discussions.

This conference is intended to facilitate engagement of emerging market economies in the on-going discussions led by the G20 on regulatory reform and help bring to the G20 table specific issues with particular relevance to emerging economies such as foreign exchange market stability, international cooperation and capacity building. 

<Financial Reform Issues of Central Concern to Emerging Economies>

	Agenda
	Details 

	Foreign Exchange Market

Stability
	Developing policy frameworks to prevent excessive cross-border capital flows

Strengthening international cooperation mechanism to ensure stable supply of foreign currency liquidity 

Improving accounting frameworks to cushion impacts of exchange rate volatilities on financial condition of domestic companies

	International Cooperation 
	Strengthening host countries’ regulatory/supervisory authorities over multinational financial institutions

Increasing participation by emerging economies in supervisory colleges and risk management groups and facilitating information exchange between home and host country authorities

Facilitating cooperation between home and host country supervisors in relation to resolution of multinational financial institutions in times of crisis

	Capacity

Building
	Strengthening regulatory/supervisory authorities’ capacity to effectively implement international standards in financial regulation

Developing macroprudential policy framework to effectively deal with systemic weaknesses of emerging economies

Creating reliable consultative channels to gather opinions of emerging economies


The government of Korea, which is the first non-G8 country to chair the G20, expects that the conference will serve as an opportunity for Korea to play a more proactive role in bridging the gap between advanced and emerging economies. The Conference also offers an opportunity for the G20 to reach out to non-G20 countries, a point of major importance to Korea.  
 
The conference is being held just prior to the G20 Deputies Meeting in Gwangju (September 4 ~ 5). Therefore, it is expected to illustrate how activities that reach out to non-G20 countries can be linked to official G20 meetings.   
  
 
Conference Participants
 
Over five hundred representatives from approximately seventy countries, including representatives from financial authorities, financial institutions, international institutions and academia, will be participating in this conference. 

 
Key participants from abroad include global opinion leaders such as Mario Draghi, Chairman of the FSB, Nout Wellink, Chairman of the BCBS, and Martin Wolf, Chief Economics Commentator for the Financial Times.
 
This conference brings together senior government officials from non-G20 emerging economies such as the Managing Director of the Monetary Authority of Singapore, former Prime Minister of Hungary, and the Central Bank Governors of Albania and Kenya. Finance and Central Bank deputies from G20 countries such as the U.S., China, Australia, Italy, Mexico, Saudi Arabia and South Africa will also attend. In this regard, it is expected that the conference will make a significant contribution to bringing more balanced perspectives to the G20 discussions.  
 
In addition, the Korean government has placed special emphasis on inviting financial experts from as many emerging economies as possible to the conference as a way of facilitating broader engagement of emerging economies in the G20 financial reform discussions. Representatives from a number of emerging economies such as Nepal, Mongolia, Bangladesh, Peru, Cambodia, Sri Lanka, and Fiji will be attending the conference. 

 
Sakong Il, Chairman of the Presidential Committee for the G20, will give the keynote speech. Dong-soo Chin, Chairman of the Financial Services Commission, and Kim Choongsoo, Governor of the Bank of Korea, will also speak. Other Korean participants will include CEOs from major Korean financial institutions, and financial experts from the academia. 
 

 

< Main Speakers for Conference>
	Orientation
	Speakers

	Republic of Korea
	Il SaKong (Chairman, Presidential Committee for the G20 Summit)
Dong-Soo Chin (Chairman, Financial Services Commission)

Kim Choongsoo (Governor, Bank of Korea)
Yung Chul Park (Korea University)

Yoon Je Cho (Sogang University)
Hyun-Song Shin (Advisor to the President, Korea)
Changyong Rhee (Secretary General, Presidential Committee for the G20 Summit)

Je-Yoon Shin (Deputy Minister of Ministry of Strategy and Finance)

	Individuals
	Martin Wolf (Financial Times), Avinash Persaud (Intelligence Capital)

	International Organizations
	Mario Draghi (Chairman, FSB), Nout Wellink (Chairman, BCBS)
Reza Moghadam (IMF), Janamitra Devan (WB), Stephen Cecchetti (BIS), Pier Carlo Padoan(OECD), Chief Economist from ADB, AfDB, EBRD each

	G20 Deputies
	Yi Gang (Deputy Governor, People’s Bank of China)

Mike Callaghan (Executive Director, Australian Treasury)
Manuel Ramos-Francia (Director General, Bank of Mexico)

Lesetja Kganyago (Director-General, National Treasury, South Africa)
Subir V. Gokarn (Deputy Governor, Reserve Bank of India)

	Government Officials(Other)
	Heng Swee Keat (Managing Director, Monetary Authority of Singapore)
Paul Tucker (Deputy Governor, Financial Stability, Bank of England)
Gordon Bajnai (Former Prime Minister of Hungary)

Njuguna Ndung'u (Governor, Central Bank of Kenya)
Senior officials from Thailand, Vietnam, Morocco, Sweden, Hong Kong


 

 
The Conference Agenda (See detailed schedule at the end of this document)
 
The conference will comprise of 8 sessions, some of which will be conducted as concurrent breakout sessions. 

 
The morning sessions will focuse on sharing emerging markets’ experience during the recent crisis (Session 1) and exchanging views on G20 financial regulatory reform issues (Session 2, 3). 

 
These sessions will provide representatives from non-G20 countries with an overview of the key G20 financial reform issues such as the discussions on new capital and liquidity rules (Session 3-1) and regulation of systemically important financial institutions (Session 3-2), and to share their views on such issues. 
 
Afternoon sessions will focus on identifying further issues that need to be discussed in the G20 framework to prevent future financial crisis in emerging economies. 
 
More specifically, the discussions will cover how the financial crisis that started in advanced countries spread to emerging economies (Session 4) and experiences of emerging economies including Korea during the crisis will b(Session 5) with the goal of identifying policy implications. 
 
The last session (Session 6) will focus on how financial regulatory reform issues most relevant to emerging economies can be effectively dealt with in the G20 framework. In particular, ways to facilitate dialogue and cooperation between G20 and non-G20 countries will be discussed. 
 
Chairman Il Sakong, FSB Chairman Mario Draghi, BCBS Chairman Nout Wellink, and Martin Wolf will hold a joint press conference at 2 p.m., Friday, September 3, in the Chrysanthemum Room of the InterContinental Hotel. The press conference will cover the issues that were discussed at the conference as well as more general financial regulatory issues that are being discussed in the G20. 
 

 

	* Contacts 

- Inquiries on conference agenda: Deputy Director, Sungjune Kim (398-9572)

- Inquiries on media relations: Senior Researcher, Lee Kyung-Jin (398-9671)


 

※ Attachment: Korea-FSB Financial Reform Conference Schedule

<Korea-FSB Financial Reform Conference Schedule>

Day1 (Thursday, September 2): Welcome Dinner

	Time
	Program

	18:00-19:30
	Dinner Keynote

►Dong-Soo Chin (Chairman, Financial Services Commission, Korea)

	19:30-21:00
	Social Activity


 

Day2 (Friday, September 3): G20 Financial Reform Agendas & Their Implications for Emerging Markets

	Time
	Program

	08:00-08:30
	Registration

	08:30-08:40
	Opening Remark

►Il SaKong (Chairman, Presidential Committee for the G20 Summit)

	08:40-09:00
	Morning Keynote

►Martin Wolf (Chief Economics Commentator, Financial Times) 

	09:00-09:45
	Session 1

Emerging Markets’ Experience with the Crisis: An Overview

 

►Moderator: Changyong Rhee (Secretary General, Presidential Committee for G20 Summit)
►Speaker: Reza Moghadam (Director of Strategy, Policy and Review Department, IMF)
►Discussants:

Gordon Bajnai (Former Prime Minister of Hungary)
 Jong-Wha Lee (Chief Economist, ADB)
 

	09:45-10:30
	Session 2

Financial Crisis and G20 Financial Regulatory Reform: An Overview

►Moderator: Yung Chul Park (Korea University)

►Speaker: Paul Tucker (Deputy Governor, Financial Stability, Bank of England) 
►Discussants: 
Heng Swee Keat (Managing Director, Monetary Authority of Singapore) 
Avinash Persaud (Chairman of Intelligence Capital)

	10:30-10:50
	Session Break

	10:50-12:10
	 Concurrent Session 3: New Regulatory Framework

 
Session 3-1: New Capital & Liquidity Rules

 
►Moderator: Avinash Persaud (Chairman of Intelligence Capital)
►Speaker: Nout Wellink (President of the Netherlands Bank, Chairman of BCBS)
►Discussants: 

Lesetja Kganyago (Director-General, National Treasury, South Africa)

Nguyen Van Binh (Deputy Governor, State Bank of Vietnam)
Bouazza Abderrahim (Banking Supervision Director, Bank Al-Maghrib, Morocco) 
David Scott (Advisor, World Bank) 
 

○ Suggested Issues: higher quality capital; capital buffers; leverage ratios; minimum capital requirements/liquidity standards
 
Session 3-2: Systemically Important Financial Institutions

 
►Moderator: Shriti Vadera (Advisor to the Presidential Committee for the G20 Summit)

►Speaker: Svein Andresen (Secretary General, FSB) 

►Discussants: 

Yi Gang (Deputy Governor, People’s Bank of China) 
Manuel Ramos-Francia (Director General, Bank of Mexico)

Ceyla Pazarbasioglu (Assistant Director, Monetary and Capital Market Department, IMF)

Yoon Je Cho (Sogang University)

 

○ Suggested Issues: Surcharges on systemic risk; supervisory college; recovery and resolution plans; restrictions on size and scope; subsidiaries vs. branches

	12:10-12:30
	Session Break

	12:30-13:45
	Luncheon Keynote

► Choongsoo Kim (Governor, The Bank of Korea)

	14:00-15:10
	Session 4
Spillovers between Advanced & Emerging Market Economies and Financial Sector Vulnerabilities

►Moderator: Janamitra Devan (Financial Sector Vice President, World Bank)

►Speakers: Hyun-Song Shin (Advisor to the President, Korea)

Stephen Cecchetti (Economic Advisor, BIS)
►Discussants: Lorenzo Giorgianni (Chief of EM Division, IMF)
Yongbeom Kim (Director General, Presidential Committee for G20 Summit)

 

○ Suggested Issues: financial intermediation in advanced and emerging economies; early warning exercise; the financial cycle and the role of foreign currency liabilities in emerging economy financial systems; monetary and fiscal policies to cope with procyclicality and macro financial stability.

	15:10-15:30
	Afternoon Keynote

►Mario Draghi (Chairman, FSB)

	15:30-15:50
	Session Break

	15:50-17:00
	Concurrent Session 5: Crisis and Recovery

 

Session 5-1: Country Experiences on Cross-Border Issues(3 countries)

►Moderator: Heng Swee Keat (Managing Director, Monetary Authority of Singapore) 

►Speakers: 

Peter Tabak (Head of Financial Stability Dept. at Central bank of Hungary)

Thirachai Phuvanatnaranubala (Secretary-General, SEC, Thailand) 

Wagner Guerra (Head of International Affairs Department, Banco Central do Brasil)

○ Suggested Issues: pro-cyclicality in capital flows; FX liquidity; FX accounting; capital controls; prudential regulation on capital flows; home-host issues; cross-border resolution

 
Session 5-2: Korea’s Experience

►Moderator: Jong-Wha Lee (Chief Economist, ADB) 

►Speaker: Jong-Goo Yi (Standing Commissioner, FSC, Korea) 
         Sungmin Kim (Director General of G20 Affairs Office, The Bank of Korea)
►Discussants: Erik Berglof (Chief Economist, EBRD)

          Nicolas Véron (Senior Fellow, Bruegel) 
○ Suggested Issues: Crisis & recovery: comparing ‘97 & ‘08; resolution and burden sharing; financial sector restructuring; macro prudential policies
 

	17:00-17:20
	Session Break 

	17:20-18:20
	Session 6

Better Interaction of the G20 Financial Reform Process

 
►Moderator: Mike Callaghan (Special Envoy to the Prime Minister on International Affair, Executive Director, Australian Treasury)
►Discussants : 

Je-Yoon Shin (Deputy Minister of Ministry of Strategy and Finance, Korea)
Subir V. Gokarn (Deputy Governor, Reserve Bank of India)
Reza Moghadam (Director of Strategy, Policy and Review Department, IMF)

Svein Andresen (Secretary General, FSB) 

Lars Nyberg (Deputy Governor, Sveriges Riksbank, Sweden)

Njuguna Ndung’u (Governor, Central Bank of Kenya)

Pier Carlo Padoan (Deputy Secretary General, OECD)

	18:20-18:30
	Closing Remarks

► Changyong Rhee (Secretary General, Presidential Committee for G20 Summit)


貳、課程議題及內容摘要

一、G20簡介

(一)成立

1.G20起初是一個國際經濟合作論壇，在亞洲金融風暴後，於1999年12月16日於德國柏林成立，屬於布列敦森林(Bretton Woods)體系架構內非正式對話的一種機制，由八大工業國集團、十一個重要新興工業國家加上歐盟所組成。按照慣例，國際貨幣基金組織與世界銀行列席該組織的會議。G20設立之初，旨在讓有關國家就國際經濟、貨幣政策舉行非正式對話，以利穩定國際金融和貨幣體系。
2.G20自成立以來，每年以舉辦財長及央行總裁會議為其主要活動，惟因發生國際金融海嘯，影響全球經濟甚鉅，2008年年底G20層級提升為元首高峰(Summit)會議，並於11月15日在美國華府(Washington)首次舉行。其後每年均舉行是項高峰會，討論國際重要經濟及金融議題。2009年4月1日至2日在英國倫敦舉行高峰會議；同年9月24日至25日再於美國賓州匹茲堡(Pittsburgh)舉行。本(2010)年6月26日至27日在加拿大多倫多(Toronto)舉行。預訂今年11月11日至12日於韓國首爾(Seoul)再舉行另一次G20高峰會議。

(二)成員

包括19個國家及歐盟(European Union)如下：

1.亞太地區：澳洲、中國、印度、日本、印尼、沙烏地阿拉伯、南韓及土耳其等8國。

2.美洲地區：阿根廷、巴西、加拿大、墨西哥及美國等5國。

3.歐洲地區：法國、德國、義大利、俄羅斯及英國，以及歐盟。

4.非洲地區：南非。

(三)重要性

G20含括G7，成員包括重要工業化國家及發展中國家。此一論壇所有成員GNP加總占全球GNP之85%，人口達全球之2/3。

(四)加入條件(Criteria)

該論壇並無制定相關加入條件，自1999年成立以來未曾擴增新成員，故仍維持「G20」名稱。

二、FSB簡介

(一)成立

1.1999年2月20日G7財金首長會議時，德國央行總裁Hans Tietmeyer提議設置「金融穩定論壇」(Financial Stability Forum, FSF)，旨在透過主要國家金融監理之資訊交流與合作，促進全球金融穩定。

2.2008年11月間20國集團(G20)領袖於美國華府集會時，決議擴大「金融穩定論壇」(FSF)會員，於2009年4月2日改組為「金融穩定理事會」(Financial Stability Board, FSB)。

(二)功能

強化各國財金主管機關、國際組織及國際準則制訂機構間有關跨國監理聯繫合作機制之有效性，俾共同研商解決全球金融體系問題及訂定國際金融監理之政策及準則。

(三)成員

1.24個國家及地區：包括阿根廷、澳大利亞、巴西、加拿大、中國、法國、德國、香港、印度、印尼、義大利、日本、韓國、墨西哥、荷蘭、俄羅斯、沙烏地阿拉伯、新加坡、南非、西班牙、瑞士、土耳其、英國及美國。

2.國際金融機構：包括歐洲央行(European Central Bank)、歐盟執委會(European Commission)、國際清算銀行(Bank for International Settlements, BIS)、國際貨幣基金(International Monetary Fund, IMF)、經濟合作發展組織(Organisation for Economic Co-operation and Development, OECD)及世界銀行(World Bank, WB)等國際組織。

3.6個國際準則制訂機構或團體：

(1)巴塞爾銀行監理委員會(Basel Committee on Banking Supervision, BCBS)

(2)支付清算系統委員會(Committee on Payment and Settlement Systems, CPSS)

(3)全球金融制度委員會(Committee on the Global Financial System, CGFS)

(4)國際會計準則委員會(International Accounting Standards Board, IASB)

(5)國際保險監理協會(International Association of Insurance Supervisors, IAIS)

(6)國際證券管理委員會(International Organization of Securities Commissions, IOSCO)

(四)組織架構

FSB秘書處設於瑞士巴塞爾(Basel)，組織結構包括「全會」(Plenary)、「執行委員會」(Steering Committee)，以及「金融體系弱點評估委員會」(Assessment of Vulnerabilities)、「監理合作委員會」(Supervisory and Regulatory Cooperation)及「國際準則執行委員會」(Standards Implementation)等3個常設委員會(Standing Committee)，其中「監理合作委員會」下設「跨國危機處理工作小組」。

三、南韓G20高峰會主席Dr. Il SaKong開幕式致詞要點

(一)G20對於全球經濟穩定扮演極為重要的角色，致力於全球政策之協調及國際經濟合作，避免產生另一次的景氣大蕭條(Great Depression)。

(二)G20所有成員占全球GNP的85%，並占全球人口的2/3，儘管「全球經濟執行委員會」(economic steering committee)非為一正式組織，但仍具有相當的代表性。

(三)由於近年全球金融危機肇禍於先進國家，故G20較輕忽新興經濟體及開發中國家的經濟及金融議題，為使G20更能取得信任及有效運作，因此，需要新興經濟體及開發中國家的積極參與，並適度反映與參採其研究(deliberation)意見，以達成G20之總體經濟穩健成長目標，尤其是在新興經濟體及開發中國家必須仰賴先進國家所留存之「總需求缺口」(aggregate demand gap)(註:需求不足)之際，可能會使缺口更加擴大，此即所以為何G20高峰會高舉「擺脫金融危機，分享經濟成長」大旗的原因。

(四)非常感謝約有40位來自非G20會員國之講座及學員參與此次研討會，本次一天(9月3日)研討會結束之後，接續9月4日及9月5日二天另外在Gwangju舉行副財長及央行副總裁會議，研商本次研討會之結論意見。

四、倫敦金融時報(Financial Times)首席資深經濟評論員馬丁沃夫(Mr. Martin Wolf)開幕式致詞要點

(一)Mr. Martin Wolf提出下列三項議題：1.全球經濟何時重返復甦(recovery)之途？2.新興國家從金融危機中獲得那些教訓？3.全球需要有那些改革措施？

(二)關於「全球經濟何時重返復甦之途」問題，Mr. Martin Wolf認為過去幾年全球經濟危機應該稱為「經濟大衰退」(great recession)，而非「經濟大蕭條」(great depression)，截至目前為止，全球經濟情勢仍然尚未回復到穩健復甦階段，金融體系仍然相當脆弱，且各國央行之營救規模，令人大為吃驚。例如：英格蘭銀行透過貨幣創造、保證、保險，以及政府部門資本挹注等金援方式，竟高達GDP的74%，財政預算赤字相當於世界大戰時的水準，已偏離正常財金政策的狀況。在金融危機發生時，新興國家之經濟表現反而較佳，特別是亞洲各國。

(三)關於「新興國家從金融危機中獲得那些教訓」問題，Mr. Martin Wolf首先認為，由於金融風暴可能隨時會在世界各國發生，故政策決定者必須隨時掌握金融情勢，並且必須瞭若指掌及不得自滿。其次，金融部門應當要有全球觀點，密切注意金融情勢的發展，以及取得納稅義務人的支持。最後Martin Wolf指出，過去以出口及貨幣帳剩餘之方式，引導經濟成長的現象，未來不會再重現，對於沒有油源的新興國家，可能會產生財政赤字。

(四)有關「全球需要有那些改革措施？」問題，Mr. Martin Wolf首先認為需要管理全球經濟之重新平衡，避免產生金融危機。全球貨幣金融體系需要重大變革，例如當危機衝擊一國之經濟時，需要有健全的保險機制，或經由「特別提款權」(Special Drawing Rights, SDRs)取得IMF的資金協助。因此，韓國政府當局強調「金融安全網」(Financial Safety Nets)的重要性，是極為正確的作法。鑒於過去全球金融失衡，造成亞洲金融危機及全球金融風暴，新興國家導因於匯率干預的變動因素，使得私人資本流入，外匯準備累積，結果須執行貨幣沖銷(sterilization)。其次，必須減輕經濟的衰退，避免產生道德風險，重建金融體系的紀律，因此必須提高資本，革除「太大以致於不能倒」的想法，確保金融機構有適足之資本，讓金融安全網更加穩固。

(五)迄今，全球失衡現象仍然存在，世人必須記取教訓，否則下次金融危機可能隨時都會到來。

五、韓國央行總裁Mr. Kim Choongsoo開幕式致詞要點
(一)2008年全球金融風暴之後，金融監理機關關注個別金融機構穩健經營議題，並建立總體審慎監理之金融穩定新政策架構。首先是金融機構在經濟起飛階段，大肆擴張信用，惟當經濟景氣下滑時，直接衝擊金融機構，造成經濟恐慌與危機。其次，金融危機擴散到金融體系之外，故應強調總體審慎監理政策的重要性，例如：美國宣布成立「金融服務監理協調會」(Financial Services Oversight Council)，英國成立「金融政策委員會」(Financial Policy Committee)，以及歐盟計畫成立「歐洲系統風險理事會」(European Systemic Risk Board, ESRB)，均是在加強國際金融體系之穩定。

(二)對於新興經濟體而言，如何強化外匯管理之健全度更為重要，包括資本流入、外債管理，以及調整外幣資產與負債到期日配對議題。以韓國為例，提出所謂的「韓國倡議」(Korea Initiative)，進行雙邊、區域及全球的安排聯繫，例如與IMF籌組「彈性信用額度」(Flexible Credit Line, FCL)及「預先警示信用額度」(Precautionary Credit Line ,PCL)機制。

(三)建置總體審慎金融穩定政策架構，首先須遵循國際金融規範，避免產生金融產業有法規套利情事發生，並須加強跨國間之合作機制，以維持金融體系穩定。其次，總體審慎金融穩定政策，中央銀行必須扮演好最後資金融通者的角色。第三，中性及適足透明度的貨幣政策必須確保總體審慎金融穩定。最後，我們必須牢記金融體系對總體金融及個別金融機構仍然存在潛在風險，因此，必須將總體審慎政策集中於辨識系統風險，將個體審慎政策集中於維持個別金融機構的健全。

(四)有關總體審慎監理從1990年代後期的BASEL Ⅰ到BASEL Ⅱ，值至最近邁向BASEL Ⅲ，加強資本衡量定義，確保個別金融機構的健全經營，並維持金融體系之穩定。由於各國所面臨的經濟問題不同，且彼此關係至為密切，因此，必須努力加強跨國合作，以促使全球金融體系之穩定。

六、新興市場面對金融危機之經驗

(一)匈牙利面對金融危機的經驗與挑戰

1.2009年4月之前，匈牙利經濟衰退情況高於預期，主要係因為出口市場表現不佳，市場上並對政府宣布採行措施之可行性喪失信心，因此，突破重危的唯一模式是刺激經濟成長。2010年4月之後，匈牙利經濟政策重新獲得正向回應及信任，未發生戲劇性的變化，相關總體之經濟數據優於預期，已脫離衰退窘境，J.P.Morgan甚至稱讚匈牙利的財政調整政策是歐洲最富有雄心抱負的國家，足為區域經濟之表率。

2.鑒於全球經濟危機，經濟產出及就業成長遲滯，政府財政赤字失衡，且一般民眾缺乏對政府執行政策的信心，因此匈牙利政府針對危機管理之目標，採行立即危機管理措施、平衡經濟、刺激經濟成長及恢復市場信心。
3.在危機初期，主要出口市場需求減少，投資者遠離高危險國家，無論國家或是公司組織及個人，均陷入負債當中，其中部分為外幣債務。肇因於經濟成長遲緩，使得短期儲蓄增加，而嚴格的緊縮措施並未導致公債發行量的減少，且由於欠缺改革措施，導致國家經濟成長遲緩，使得經濟遭受沉重的壓力，由於預期經濟成長衰退，產生債務償還之疑慮，導致投資者對政府和私營企業產生極大的不信任。
4.若政府不採行相關措施，可能產生經濟持續蕭條、債務持續增加、貨幣貶值、企業破產、失業及授信違約等風險，故匈牙利政府向國際貨幣基金(IMF)及歐盟(EU)以契約承諾採行下列政策：(1)停止舉債增加；(2)促進經濟成長及(3)避免預算失衡等措施，以避免經濟惡性循環。內容包括：

(1)有關危機管理衡量包括金融體系穩定、提升就業機會、協助中小企業融資及加速運用歐盟資金；

(2)維持政府預算平衡、建全退休金及社會安全制度；

(3)有關刺激經濟成長，內容包括改革稅制，創造一個簡單、更為透明及低負擔的租稅環境，以增強匈牙利在區域經濟的競爭力，增加人民之工作機會以及降低預算赤字；

(4)增強人民對國家的信任度及安全感，力行反貪腐(Anti-corruption)政策。

(二)亞洲新興經濟體面對金融危機的經驗與挑戰

1.亞洲新興經濟體所面對之風險包括：開發中之經濟體加倍從谷底竄升、錯估經濟復甦時間、民間部門需求不足、快速之資本流動、過熱的經濟驟然衰退。

2.欲脫離經濟困境需要審慎的財政政策及貨幣政策管理，例如維持政府部門財政的平衡、避免資產泡沫產生之風險，以及妥適之匯率政策。

3.有關處理資本流動問題，需要重建一個廣泛且持續的政策架構，吸引穩定的資本流入，以確保金融體系之穩定，包括審慎總體經濟管理、彈性的匯率、建全及有效的金融監理架構、深化及促使國內資本市場的流動，以及區域及全球之經濟合作。

4.由於全球失衡將威脅經濟復甦，因此有關建置一個更為平衡及富有彈性的全球經濟目標，亞洲國家所應扮演的角色包括：平衡成長、金融改革，以及必須建立區域及全球安全網。

七、新資本及流動性規定與金融制度規範的重要性

(一)加強銀行體系之規範架構

1.由於造成全球金融危機的原因有很多，甚至我們都無法瞭解在動態的全球經濟中，下一次金融危機將發生之時點，因此，需要對銀行資本加以改革。
2.巴塞爾銀行監理委員會對於資本基礎的質量主要目標之一為資本計提之一致性及透明度(consistency and transparency)，只有透過更高水準的資本用以吸收銀行經營損失，方能承受在金融危機期間所面臨之各種風險，避免對未來經濟的衝擊，巴塞爾銀行監理委員會已要求銀行對資本計提加強管理，並控制銀行槓桿操作比率。

3.巴塞爾銀行監理委員會建置新流動性架構，以作為流動性的國際標準。
(二)摩洛哥中央銀行金融改革

1.摩洛哥中央銀行從事金融改革，至少有兩個原因：

(1)第一個原因是因為在新興國家彼此之間於發展經濟上存在著非常密切的互助依存關係。例如摩洛哥經濟景氣週期基本上是與歐元區經濟景氣循環同步，有時落後數月。在金融風暴期間，摩洛哥之金融體系並未受到直接衝擊，但透過實質經濟管道亦產生一些影響。摩洛哥在金融風暴前5年間之逾期放款比率係呈現下降的趨勢，惟自2009年起，摩洛哥金融體系之逾期放款比率逐漸升高，也由於逾期放款比率增加，導致外部需求呈現下降趨勢，但因摩洛哥之金融體系在這段期間亦表現出其彈性，銀行市場間之貸放業務繼續正常營運操作。
(2)第二個原因是很多新興國家主辦大型的國際銀行業務。例如摩洛哥與非洲和歐洲20個國家聯合經營銀行業務，而由摩洛哥擔任主辦國之一，由於所合作之國際銀行亦未受到金融危機衝擊，故未將危機傳染至摩洛哥之金融體系。故總體而言，新興經濟體之金融和經濟並未受到金融危機嚴重的衝擊，不過摩洛哥亦在其間學習及經歷了脆弱經濟極易從一個地區非常迅速傳染至另一個一個地區。因此，這些國家應該持續加強遵循國際金融體系標準規範，以健全金融體制，尤其是根據巴塞爾銀行監理委員會所建置之國際新資本及流動性標準規定。不過，要遵循這些新的國際規範，對於如摩洛哥的新興國家而言，將面臨重大的挑戰，包括：需要一段時間的緩衝，以及根據實證結果，在新架構之下許多銀行將需要更多的資本和更高的流動性資產。因此，必須考量到這些新標準對於新興國家經濟的影響。
2.摩洛哥金融改革的經驗

(1)在一些新興經濟體當中，銀行之經營模式仍以企業金融及消費金融為主，有關衍生性商品和證券化交易並不普遍，並且由於受限於外匯政策，國內客戶無法取得國外資產，故不像已開發國家能夠承擔各種風險。另一方面而言，有一些新興國家正在發展他們的金融市場，但是尚未達到預期經濟發展所要求之深度。儘管如此，這並不表示新興國家不支持新金融架構，而是要如何在國際金融環境當中，創造出適合新興國家金融體制，以結合其經濟之發展。

(2)近年來新興國家分階段實施金融改革，尤其是BASEL Ⅱ)和「國際財務報導準則」(IFRS)規範，摩洛哥於2008年採行IFRS規範制度。對於新興經濟體而言，新架構意涵著強化資本和流動性架構的要求。
八、韓國面對金融危機辨識及採行政策之經驗

(一)1998年4月至2008年3月韓國進行第一階段金融改革，自2008年3月迄今進行第二階段金融改革，目前分由韓國央行執行貨幣政策，金監會執行金融政策及金融監理，政策及金融部長(The Ministry of Strategy and Finance, MOSF)執行外匯政策，各主管機關透過資訊分享，達到相互合作監理金融機構的。由於每一個國家的金融環境均不相同，故單一法令無法一體適用於所有金融機構，因此，韓國針對不同的金融機構進行不同的法規調整，例如資本適足性、流動性及總體審慎監理。

(二)肇因於全球信用崩潰，導致韓國產生外匯流動性風險及信用風險，衝擊銀行體系的健全發展。因此，韓國首先採取相關穩定外匯市場策略，包括提供國內銀行外幣借款保證(Payment Guarantee)，與美國、日本及中國訂定通貨換匯額度(Currency Swap Lines)，由韓國央行及政府提供外匯流動性準備(Foreign Liquidity Provision)。其次，採行相關財政措施，以健全銀行經營，包括設置金融穩定基金(Financial Stabilization Fund)、銀行重建基金(Restructuring Fund)以及經由存保公司解決支付能力不足問題等。第三，強化金融適應力(Financial Resilience)，包括外匯流動性風險管理措施，市場衡量的正常化，以及金融安全網的建置。第四，強化金融機構治理，包括金融消費者保護及採行以風險為基礎的存款保險機制。

(三)鑒於金融危機隨時隨地會在各國以各種不同的方式發生，因此不同監理機關在風管理上相互合作及資訊分享至為重要，此外，在危機尚未發生之前預先採行相關措施，有效防杜危機的發生，最後總體審慎監理，以確保金融穩定及經濟成長。

九、G20國家與非G20國家代表之對話與未來合作機制

(一)在金融改革中需要建置全球規範(global rules)。

(二)跨國問題需要跨國間之合作(border cooperation)

(三)跨國間合作從解決金融危機開始(crisis resolution)

(四)由最近的金融危機可以查覺到，金融部門之法令規範對於總體經濟穩定的重要性，而且不同的審慎規範有不同的競爭效果。

參、新興市場國家與全球金融改革相關報導

一、新興市場國家如何參與全球金融改革

(一)去(2009)年20國集團峰會(G20)於匹茲堡市舉辦。美國强調標準更高的資本充足性管制，而歐洲人則在推動有關金融領域追償行為的改革。儘管這兩種提議都具備優點，但是否足以使危如累卵的金融體系得到穩定，仍是懸而未決。

(二)新興市場國家是否能為此議程增加何種內容，答案尚不清楚。新興市場國家對於將如何改革金融體系，所言甚少，乃因這些國家辯稱因為這並非它們的問題，因為過去二年中的金融危機，集中發生於發達的經濟體，因此，這些發達經濟體的金融體系才需要得到修補。

(三)不過在匹茲堡制定的議程，將不單單只有塑造美國和歐洲的金融體系，也將塑造全球金融體系。金融市場的整合程度如此之高，以至於確立任何規則，都難免會對新興市場國家産生深遠的影響，而且無論人們是否樂意，這種局面都將繼續維持下去。中國、巴西和俄羅斯已經就令國際貨幣基金組織(IMF)的「特別提款權」(SDR)變為一種真正的國際貨幣這一問題，提出了雄心勃勃的建議，這些提議可能會在10年或20年內實現。
(四)直到今日，事關國際銀行之第一要務者，是由國際貨幣基金(IMF)和經濟合作與發展組織(OECD)共同領導的國際機制，一直在各國推動，促使新興市場國家允許外國銀行進入其本國市場，如果業已目睹了外國銀行行為中所存在深刻問題的新興市場國家，現在堅持金融機構的所有權和控制權應歸屬其本國的話，那是可以理解的。

(五)不過這種政策將是錯誤的選擇。這與外國銀行一有風吹草動便會立即開溜的擔心，正好相反，因為在金融危機當中，這些外國銀行為它們設於新興市場國家的子公司，繼續提供力度非同尋常的支持。

(六)有些人會認為，波羅的海國家和東南歐國家可說是很幸運，因為進軍其市場的是負責任的瑞典和奧地利銀行，而不是含有毒資産的美英國家。

(七)這些銀行的母國必須為金融槓桿設定上限，並限定可接受的流動性風險與融資行為，同時還須建置處理龐雜的金融業務終結程序的制度。除非母國有這些措施，否則新興市場國家應可以拒絕他國銀行業進入。

(八)其次，應當訂定嚴格的新興市場標準，以加強對外國銀行允許進入之後的管理。儘管存在某些優點，但外國銀行之存在，往往與貨幣錯誤配置相關連。在中歐和東歐地區，外國銀行向當地的公司和家庭提供以歐元和瑞士法郎計算的貸款，此種做法在當地國貨幣貶值時，便會加劇企業和家庭之金融苦難。而對於以銀行母國貨幣計算資産和負債之銀行，如奧地利、義大利和瑞士等國的管理階層，卻故意忽略此一問題。

(九)前述意含著新興市場國家在鼓勵外國銀行進入之時，也應同時對此類銀行的本地貸款行為加以嚴格控制。而且，因為這種嚴格的控制措施，若只由某一個國家單獨採取的話，那麼外國銀行可能會因此避免進入該國市場，所以新興市場國家需要携手組建聯合陣線。

(十)最後，新興市場國家需要努力進一步加强構建債券市場，惟應以其本國作為基礎。因為一個國家的債券市場越發達，其所受的危機之負面影響便會越小，因為這些國家的大型公司在銀行之外還可繼續從其他來源取得資金。將這些市場開放給外國投資者，雖為發展的主導策略，但亦有利有弊。韓國---這個外國投資在證券市場中所占比例最大的亞洲國家，就能體會到價格和匯率劇烈的下跌，因為這些以對沖基金為主的投資者，被迫進行去槓桿化操作，將資金抽逃回國。

二、IMF須出手保護新興市場

(一)目前的全球金融危機有別於30多年以來的任何一次危機。與上世紀80年代的拉丁美洲債務危機和後來的亞洲金融危機不同，此次金融動盪已從美國和隨後的西歐地區，輸出到新興市場。證券化以及不透明的複雜金融工具的擴散和全球分配，意味著各經濟體之間的相互依存度已提高。
(二)在解決了上世紀80年代和90年代的危機之後，許多新興市場實施了關鍵的改革，奉行審慎的總體經濟政策，強化銀行業及金融機構實力，央行並累積大量外匯準備。儘管進行改革，但其中許多國家還是陷入這場信貸危機所帶來的低迷。它們是這場金融壓力的受害者，而壓力既非它們製造，也不在它們的控制範圍之內。它可能會影響到這些國家的實體經濟。如果讓新興市場的壓力演變成嚴峻的形勢，七國集團(G7)穩定形勢的努力可能會受到損害。
(三)美國制定問題資產救助計劃(TARP)，並決定利用該計劃的部分資金對銀行體系進行資本重組，這些可能會有利於穩定市場動盪局面，歐洲推出的提供流動性和債務擔保。最後，我們還可以期待美國、歐洲和日本央行之間的合作產生積極效果。它們通過大幅擴大互惠貨幣安排（即所謂的貨幣互換協定）提供無限美元融資，以緩解各自市場中的美元融資壓力。但新興市場採取相應舉措也至關重要。
(四)拉丁美洲債務危機和亞洲金融危機的教訓在於，必須迅速建立一個支撐這些易受衝擊市場的機制。國際貨幣基金組織(IMF)必須發揮以往那種領袖作用。
(五)首先，IMF應與發達國家央行合作，推動擴大貨幣互換安排，讓新興市場也能夠通過發達國家使用的貨幣互換機制融資。這將確保外匯及銀行間市場順利運轉，並惠及全球，因為非美國央行將能在自己管轄範圍內向金融機構提供美元，同時，美國融資市場的壓力也將得到緩解。
(六)其次，IMF應建立緊急融資安排。作為1997年至1998年亞洲金融危機應對措施的一部分，IMF推出了臨時信用額度(Contingent Credit Lines)，為所有擁有穩健政策的成員國建立了一條防線。這些國家可能不會自己製造外部支付危機，但容易受到其他國家資本帳戶危機蔓延的影響。根據這種安排，如果符合一定標準的IMF成員國，因自己無法控制的因素受到金融危機的影響，即可利用大筆預先確定的資金。由於IMF的限制性條件過多，同時人們覺得，使用此類臨時信貸額度的國家會損及聲名，這種機制以往已失靈。這些設計上的失誤現在應不會重演。
(七)IMF這些措施的資金支持可能來自日本和中國，因為這兩國擁有龐大的外匯準備。中國的巨額外匯準備，使其成為目前為數不多坐擁資源，能夠在解決此次危機上發揮關鍵領袖作用的國家之一。
(八)如果不採取措施應對全球流動性危機對新興市場的影響，它們可能會步入一個日益加劇的金融市場去槓桿化下行螺旋。國際準備不斷減少，國內外需求大幅下降，經常帳戶赤字日益攀升，財政狀況日漸疲弱，以及衰退壓力的加大，這些都會令過去10年的進步化為烏有。
三、新興市場貢獻與作用日益提升

(一)2010年5月底，美聯儲主席伯南克、歐洲央行行長特里謝在由韓國央行主辦的會議上，雙雙肯定了新興市場對全球經濟的重要貢獻。不可否認，自2009年第2季以來，以中國、印度和巴西為代表的新興市場，內部需求受金融危機衝擊相對較小，而發達經濟體內需好轉拉動新興市場出口增長，致使新興市場經濟快速反彈，並領先於發達經濟體實現經濟復甦，有助於降低全球經濟的衰退。今（2010）年以來，雖然金融危機的深遠影響尚未徹底消除，但前期大規模金融救助政策和經濟刺激政策已幫助全球主要經濟體走出衰退，並步入了新一輪的復甦周期，展望後危機時代，新興市場在全球經濟金融發展中將會發揮愈發重要的作用，主要體現在以下四個方面：
(二)首先，新興市場作為全球經濟成長的作用將進一步顯現。不可否認的，在過去30年內，發達經濟體的經濟總量和金融市場規模，均居於全球領先地位。但新興市場的快速成長，使全球經濟格局發生變化，新興市場在全球經濟總量的比重日益上升。根據IMF統計，1980至2009年，新興市場GDP的平均成長速度分別為4.3%，遠高於主要發達經濟體2.5%和全球3.2%的成長速度。按照購買力平價計算，2009年，新興市場占全球GDP的比率，由2008年的48%，上升至51.87%，歷史上首次超越發達經濟體，這成為新興市場經濟發展進程中的重要里程碑。值得強調的是，新興市場不僅在全球經濟總量中的比率不斷增加，並超越發達經濟體，且自新世紀以來，對全球經濟成長的貢獻度亦大幅提升（2008年達到60%左右），漸漸成為全球經濟成長的主力。2009年，在發達經濟體陷入嚴重衰退的背景下，雖然新興市場經濟增速趨緩，但仍然保持了2.4%的成長，強力緩解全球經濟的萎縮程度。在未來新一輪全球經濟成長周期中，新興市場經濟成長有望進一步加速，為推動世界經濟可持續增長提供充足動力。
(三)其次，新興市場將繼續推動全球經濟再平衡。在金融危機的刺激和應對危機的調整下，全球已展開經濟再平衡的序幕，而新興市場在這一進程中發揮了重要的推動作用。一方面，新興市場通過加快經濟成長方式轉型，努力擴大國內投資和消費需求，降低對出口的依賴程度；另一方面，通過經濟結構調整和產業升級，著重促進新興和低碳經濟產業的發展。這一系列措施，不僅有效地推動消費需求，彌補發達經濟體消費萎縮的缺口，對全球經濟復甦發揮關鍵作用，而且推動自身經濟成長模式，由出口導向型轉向內需主導型轉變，有助於新興市場經濟在未來保持可持續均衡增長。在後危機時代，新興市場將繼續加速經濟增長方式轉型和結構調整的步伐，並有望進一步改善全球經濟失衡的局面。
(四)第三，新興市場將在全球金融體系建設和改革方面發揮著作用。鑒於新興市場在金融危機中對全球經濟復甦和國際金融市場穩定所做出的巨大貢獻，新興市場在全球金融體系建設和改革方面發揮積極的推動作用：其一，積極參與國際貨幣體系改革，推動IMF加強對主要準備貨幣發行國總體經濟政策的監督，保持準備貨幣匯率相對穩定，並穩步推動國際準備貨幣、國際貿易交易貨幣和國際大宗商品計價貨幣的多元化進程；其二，積極參與國際金融監管改革進程，在推動IMF、國際清算銀行和巴塞爾監管委員會等國際金融機構，進行全球監管改革；其三，積極推動IMF和世界銀行等國際金融機構的內部治理結構改革，增加對其注入資本的力度。同時，在推動全球金融體系改革進程中，新興市場經濟體在國際金融機構的出資比率，以及高級管理人員的比例均有所提高，其在國際金融機構的投票權和發言權日益增大，從而有助於新興市場在後危機時代更加積極地參與全球金融體系改革進程，並對世界經濟金融發展產生積極和深遠的影響。

(五)第四，新興市場銀行業在全球的相對地位將進一步提升。百年難遇的金融危機，不僅改變了全球經濟周期和世界經濟結構，還對後危機時代，全球金融業的戰略格局產生了深遠影響，主要體現在：其一，歐美金融機構在金融危機中遭受了較大衝擊，而以亞洲為代表的新興市場經濟體金融機構表現相對良好。截至2010年5月12日，全球金融機構已確認的損失累計達到1.8萬億美元，其中美歐金融機構損失占全球總損失的97.7%，而亞洲金融機構損失僅占2.3%。其二，受金融危機衝擊，不僅諸多大型歐美金融機構倒閉或被兼併，而且許多歐美中小銀行也陷入破產困境，相較之下，新興市場金融機構不僅保持了整體相對穩定，而且部分亞洲金融機構還積極穩步推進國際化進程。其三，新興市場，尤其是亞洲金融機構與歐美整體實力的差距正在逐步縮小。從2009年《銀行家》千家大銀行排名來看，美國和歐盟銀行數量由185家和279家下降至159家和258家，而憑借厚實的基本業務和較強的盈利能力，榜單上亞洲銀行的數量卻從174家上升到193家。這充分反映出全球銀行業格局的變化趨勢以及亞洲銀行業的迅速崛起，相信這一趨勢將會在後危機時代繼續延續。
四、全球金融改革的中國戰略思路

國際金融危機的爆發和蔓延，充分暴露現行國際金融體系的諸多缺陷與弊端，同時也強有力地表明國際金融體系改革的必要性和緊迫性。

2008年11月15日美國華盛頓召開的G20領導人第一次金融峰會上，中國胡錦濤主席闡述中國關於改革國際金融體系的目標和原則的基本主張：國際金融體系改革的目標是「建立公平、公正、包容、有序的國際金融新秩序」﹔而為實現這一目標，必須堅持「全面性、均衡性、漸進性和實效性」的四項基本原則。
這是中國在世界經濟、國際金融領域，就國際金融體系改革的目標和基本原則問題，所提出的全面而系統的創新性主張。

(一)「全面性」：強調要進行總體設計，既要完善國際金融體系、貨幣體系、金融組織，又要完善國際金融規則和程序，既要反應金融監管的普遍規律和原則，又要考慮不同經濟體的發展階段和特徵。

(二)「均衡性」：就是要注重統籌兼顧，平衡體現各方利益，形成各方更廣泛有效參與的決策和管理機制，尤其要體現新興市場國家和發展中國家的利益。

(三)「漸進性」：強調改革要循序漸進，在保持國際金融市場穩定的前提下，先易後難，分階段實施，通過持續不斷的努力最終達到改革目標。

(四)「實效性」：要求講求效果，所有改革舉措都應該有利於維護國際金融穩定，促進世界經濟發展，有利於增進世界各國人民的福祉。

中國參與改革國際金融體系的基本內容，主要包括：提升新興市場國家和發展中國家在其中的發言權﹔應賦予國際金融機構更多的監管職能，加強對準備貨幣發行國的監督﹔穩步推進國際貨幣體系的多元化，加強區域性的貨幣合作。根據上述中國關於改革國際金融體系的目標、基本原則和基本內容，考慮到國際金融體系改革的復雜性和長期性，在未來改革國際金融體系的過程中，中國應當把握以下幾點：

(一)發揮中國在亞洲金融合作中的作用

以亞洲為戰略依托，發揮中國在亞洲金融合作中的作用，爭取更多的地緣經濟空間。亞洲是近年來全球經濟增長最為迅速的地區，亞洲地區的貿易和金融一體化是一個不可逆轉的趨勢，中國的崛起不能脫離亞洲，應以亞洲為戰略依托：首先，亞洲地區經濟的平穩快速發展能夠為中國創造良好的周邊環境。其次，中國在亞洲的事務中已經居於相對主導的地位，亞洲在全球經濟政治領域的地位的提升，將有效促進中國的發展﹔再次，本輪金融危機之後，亞洲地區的金融合作進程加快，這一過程的推進，會促進國際金融體系的改革，以及亞洲地區國家在國際金融領域中之發言權提升。當然，亞洲的發展也離不開中國，中國已成為亞洲許多國家最大的貿易伙伴，中國經濟的快速發展為這些國家的發展提供了重要的外部動力。

(二)與新興市場國家和發展中國家共同促進改革

團結其他新興市場國家和發展中國家，共同促進國際金融體系改革。新興市場國家和發展中國家在後金融危機時代的國際金融體系中有著許多共同的主張，這些國家如能團結一致、共同努力，無疑會加強其在國際金融領域中的聲音，促進國際金融體系更為徹底的改革。因此，中國未來應通過「金磚四國」領導人會談、中非合作論壇等平台，增進新興市場國家和發展中國家在改革國際金融體系問題上的共識，共同促進國際金融體系的變革。

(三)提高中國在國際金融市場的定價權
建設國際金融中心，深化滬港兩地的聯動，提高中國在國際金融市場的定價權。國際金融中心的建立有助於中國金融體系的完善以及在國際金融領域中定價權和發言權的提高，進而促進實體經濟的發展。2009年3月，中國政府已經出台關於上海國際金融中心建設的決定。未來，應進一步加大相應政策的實施力度，鞏固香港國際金融中心的地位，加快上海國際金融中心的建設。與此同時，應積極探索上海和香港兩地合理有效的分工和合作模式，促進兩地發揮各自的比較優勢，構建符合中國戰略利益的國際金融中心體系。

(四)提升人民幣在國際貨幣體系中的地位

推進人民幣國際化，提升人民幣在國際貨幣體系中的地位。人民幣的國際化，有助於中國在國際金融體系中地位的提升，也會促進國際貨幣體系多元化的進程。儘管人民幣國際化是一個長期的過程，但是現在確有必要從戰略的高度出發，為人民幣的國際化創造必要的條件。適時推進人民幣的國際化，同時更重要的是要防範這一過程中可能出現的風險，使人民幣國際化的進程符合中國經濟發展的階段，服務於中國經濟發展的需要。
五、學者批評G20僅有承諾沒行動

涵蓋主要工業國與新興國家的20國高峰會議（G20）閉幕，儘管與會元首表示，此會議為日後擬定振興經濟與穩定市場的對策奠下基礎，然而，學者與市場專家們卻是感到失望，認為只有承諾，沒有行動。

20國領袖在會後發布公報，共有六項重點：1.積極採取措施穩定金融市場；2.透過貨幣政策的支持來穩定情勢；3.採取財政措施來儘快振興國內需求；4.確保新興與開發中國家獲得充足的流動性，同時強化國際貨幣基金在其中所扮演角色；5.鼓勵世界銀行與其他多邊開發銀行充分發揮作用；6.確定國際貨幣基金、世界銀行與其他多邊開發銀行擁有充分的資金以幫助全球度過難關。

該公報同時指出，此一會議已奠下改革的基礎，有助類似當前的危機不致重演。20國領袖並且承諾在下次高峰會議於4月召開前，有關各項努力必須有所進展。此外，他們也同意將繼續推動貿易自由化，在今年底之前完成多哈貿易談判。

20國集團（G20）領導人金融市場和世界經濟峰會15日在美國首都華盛頓舉行。中國國家主席胡錦濤出席並發表演說，他強調，國際金融體系改革應堅持全面性、均衡性、漸進性、實效性的原則，具體而言，中國主張實施四個方面的改革舉措。胡錦濤強調，這次對國際金融體系的改革要體現「新興市場國家」與「發展中國家」的利益，盡量減少危機對這些國家的損害。並且應該防止各種形式的貿易和投資保護主義，努力推動多哈回合談判早日取得積極進展。

	


肆、研習心得與建議

一、新興市場國家防範金融危機根本之道在於持續推動穩健之總體經濟政策及進行金融改革。其作法包括：

(一)提昇財務資訊透明度：使市場參與者得到即時完整且正確的資訊，透過市場制約及業者自律，督促銀行穩健經營。

(二)強化金融機構體質，維持金融部門安定。

(三)各國金融監理主管機關應與市場參與者密切合作，共同推動健全金融機構之風險管理實務，俾有效降低新興市場發生金融危機之可能性，消弭系統性危機之擴散機會。

二、金融風暴驗證各國監理制度失靈，必須重新審視與改善，除提高金融及資本市場商品資訊透明度，改善信用評等機制效能，落實風險控管以外，如何在金融商品創新及全球化趨勢下修訂相關規範，建置有效之金融預警系統，督促金融機構穩健經營，防範系統風險，尤為改進金融監理架構之重點。

三、經濟繁榮引導人們對高報酬金融商品的偏好，但卻忽略高報酬背後隱藏高風險的因子，而金融商品多樣化與複雜化，投資者對風險不易掌控，且法規制定往往落後於金融商品之創新，以致於無法確切保障金融消費者得權益，因此如何建置完善的金融體制，恢復一般民眾對金融體系的信賴與信心至為重要。

四、我國金融監理機關為健全金融機構經營，強化金融產業競爭力，已陸續推動各項金融改革措施，以促進金融產業及資本市場良性發展，並協助經濟成長。因應國際間日益強調資本係規避經營風險之重要工具，金融監理重點置於金融機構風險管理作業及其資本適足性與流動性。

五、鑑於G20與FSB在全球金融改革中扮演重要角色，本行可積極參與有關FSB各項研討會，俾瞭解全球金融改革的方向與內容，作為改進國內金融監理體系之參考。
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