
重塑IMF
在后危机时代，IMF不应只扮演最终贷款人的角色
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2007 年，在全球金融危机爆发前夕，IMF

受到了各方的严厉批评。经济学家巴里·埃森格

林（Barry Eichengreen）称该组织是“漂浮在流动

的海面上一艘无人掌舵的船”。英格兰银行行长默

文·金（Mervyn King）警告说，该组织有可能“渐

渐被人遗忘”。

该组织的未偿贷款降至大约 111亿美元。新

出现的巨额借款方仅有土耳其。随着业务枯竭，

收入来源也越来越少。倘若信贷宽松期当时继续

下去，布雷顿森林体系很可能会改革得面目全非。

可 2008 年爆发的金融危机结束了这场大讨论，由

于尚无任何明显的替代方案，IMF成为抵御金融

危机的中坚力量。

过去十年间，全球金融、经济和政治经历了

严重的动荡期。对于 IMF 而言，这却是一段黄金

时期。今天，它成为全球唯一抵御金融危机的机

构。该组织拥有充足的资源，其专家团队不仅仅

是债权人手中的工具。尤其是在欧元区危机期间，

该组织表现出了惊人的程序独立性。

然而，对于 IMF 而言，并不是每次危机都是

一次机会。在 2008 年之前，很多国家不愿向该组

织借款，究其原因，不只是因为经济回升和私营

融资的门槛低。这些国家不愿向该组织借款的另

一个重要原因是，在 1997—1998 年亚洲金融危机

期间，该组织被指责向借款方提出了过分严苛的

借款条件，从而留下了难以抹去的污点。

作为对外界批评的积极回应，IMF 建立了

自己的内部审查部门—独立评估办公室。该组

织努力推动主权债务重组的根本性改革，但在遭

到金融行业的激烈反对后，该提议被迫放弃。乔

治·沃克·布什（George W. Bush）政府呼吁该组

织在经常项目失衡方面采取更多的措施，希望能

向中国施压。然而，很显然是美国不想让外界对

美国自身的失衡问题进行监督和批评。

在 2008 年金融危机袭来之时，IMF 起初居

于次位。2008 年，至少从表面上看，既无收支平

衡，也无货币危机。换句话说，那并不属于“IMF

的危机”。2008 年秋，韩国遭遇韩元严重贬值，

但布什政府不让该组织参与其中。人们对 20 世纪

90 年代的那段往事仍记忆犹新。只是等到信贷市

场的关闭演变成新兴市场融资活动的突然停顿时，

各方才呼吁该组织行动起来。

分工

在各方心照不宣的情况下，职能和政治分工

初具雏形。各国主管部门积极救助银行。像俄罗

斯和中国这些储备金雄厚的国家积极自救。美联

储直接向14 个核心央行提供美元流动性。IMF向

其他国家提供贷款，并保证在提供资金支持时尽

可能降低对受援国内部事务的干预。该组织向墨

西哥和波兰提供了其全新的灵活性信用额度。

金融危机期间的巨额贷款以及对 IMF扩大融

资的需求都产生了积极的影响：迫使西方发达经

济体与亚洲新兴经济体在重新调整配额和投票权

上达成一致。2009年4月，在20国集团伦敦峰会上，

该组织的借贷能力增加了两倍，达到 7500 亿美元。
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在很大程度上，IMF 既是奥巴马政府进行全

球干预时选择的工具，也是中国关注的中心。2009

年 3月，当中国人民银行行长周小川呼吁建立一种

新的国际货币体系，以取代美元主导的货币体系

时，他的提议是基于 IMF 的储备货币—特别提

款权，并从布雷顿森林体系中获得启发。德国也支

持 IMF选择欧洲体系作为抵御危机的工具。

危险地带

2010 年，当 IMF 及其成员国共同努力稳定

欧元区时，IMF 开始进入危机四伏的地带。这是

有道理的。危机极其严峻，这在很大程度上是因

为欧洲自身抵御危机的努力不足，而且这场危机

有可能导致经济陷入全面不稳定的状态。2010 年

春，德国默克尔政府与美国奥巴马政府联手将该

组织作为实现希腊经济稳定的核心力量。从那以

后，该组织成为管理欧元区应急计划“三驾马车”

中不可或缺的一员。该组织还增加了 2500 亿欧元

资金，作为欧元区临时性金融安全网的注资。

总之，从 2007 年的低谷期开始，IMF 大幅

扩张。该组织大胆地宣称，其并不是一味地回到

老路上。贷款制约性变得不那么苛刻，更适合本

土的实际情况。2012 年，该组织对于财政紧缩的

批评引起了一定的政治轰动。面对美联储的量化

宽松政策释放的巨大资金流以及新兴市场一致的

批评声，该组织不再对资金实施绝对严格的控制。

自 2008 年起，一次次的危机对于 IMF 而言

无疑是一个个机会。可问题是，对于造成 21世纪

初深刻的制度危机的那些根本性问题，我们是否

已经找到了解决办法。在这一点上，答案远不够

明确。在2008—2009年全球性危机最严重的时期，

IMF 实际上就是个旁观者。这场危机并未像很多

人预想的那样围绕美国国债市场愈演愈烈。它集

中在银行体系和货币市场上。要想击退这场危机，

仅凭该组织的资源是远远不够的。这场危机要求

改变的不仅是财政和货币政策、公共部门管理和

劳务市场（这些都是该组织熟悉的领域），还有金

融资本主义自身的运行方式。这是全新的领域。

IMF 现已开始对资金流和资产负债表进行系统监

测。可目前尚不清楚这种投入还能持续多久。当

情势艰难时，该组织的过往成绩便喜忧参半了。

这一点在欧洲表现得最明显。IMF 的经济学

家早就发现了让欧元区银行和主权债务深陷其中

的厄运循环。虽然该组织指出有必要对欧洲银行

进行资本重组，但它并未将自身的立场强加于欧

洲合作伙伴，而且直到 2015 年希腊危机的最后阶

段才果断地置身事外。结果呢，它使自己陷入了一

种“延期和假装”的毁灭性政策之中。

2012 年，希腊的债务最终得到减记，但这只

是最后一招，而且减少金额仍不足。这样做的主要

影响是，用官方贷款取代民间贷款，导致后续的重

组难上加难。要想摆脱这种困局，唯一的出路就是

重新启动 IMF 有序、常规的重组计划。否则，该

组织将陷入无休止的惩罚性、条件严苛的试验计划。

根本问题

今天，该组织正面临一种全新的政治化倾向，

而这种倾向会大幅度提高风险：大国竞争与大规

模政府间贷款交织在一起。

这种挑战会带来一些根本问题。当美国和欧

洲越来越将它们与中国的关系看成大国之间的竞

争时，IMF 将如何在像巴基斯坦这样敏感的地缘

政治“火药桶”中，对于“一带一路”倡议下的贷

款引起的竞争性权利主张做出公断？这样会对投

票权调整问题、2009 年重启的资金流问题以及下

一任总裁的人选问题产生怎样的影响？

在民间资金流极其庞大的当今世界，随着对

公共债务持有一种极其片面和不一致的态度，加

之地缘经济竞争不断升级，我们似乎可以乐观地

假设，每次危机对于该组织都是一个机会。相反，

该组织应该汲取过去几十年间的经验教训，积极

地提倡严格的宏观审慎监管、全新的主权债务重

组制度，以及调整其份额与投票权这项急需解决

的头等大事，从而体现全球现实状况。
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