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国际货币基金组织在维护全球金融稳定中发挥重要作用。但国际货币基金组织在资金规模、资源构成
以及份额治理等方面存在严重的不足，削弱了其在全球金融安全网的核心地位，对全球金融稳定的有
效维护产生了不利的影响。本文深入分析国际货币基金组织份额改革的要点问题。

国际货币基金组织份额改革要点 从处置硅谷银行倒闭看美国存款保险制度的作用与演进

国际货币基金组织份额改革要点

DOI:10.19409/j.cnki.thf-review.2023.12.010



International  Finance 国际102
TSINGHUA FINANCIAL REVIEW December 2023总第      期121

高海红

国际货币基金组织（下称：基金组织）是全球

覆盖成员最广的国际金融机构，其在帮助成员国应对

流动性危机中发挥至关重要的作用。根据《协议条

款》，基金组织须在2023年12月15日之前完成第16次

份额总检查。本次总检查的重要成果之一，是成员国

在现有份额基础上按同等比例增加50%的份额贡献。

这一增资结果无疑扩大了基金组织永久资源的规模。

然而由于多种原因，本次份额总检查只完成了部分的

预定目标。份额总检查是基金组织继续推进份额和治

理改革的重要步骤，是基金组织履行其职责的先决条

件。未来份额调整如何展开，基金组织能否在关键领

域实现真正的改革，从而确保其资源能力的充足性、

资源分配的合理性以及治理结构的公平性，这是基金

组织能否继续在维护全球金融稳定中发挥其核心作用

的关键。

挑战与问题
2022年以来，以美联储为首的发达国家中央银

行采取了强力度的货币紧缩政策，带动了全球利率的

上升，随之而来的全球融资条件紧缩，提高了融资成

本，加剧了国际金融市场的动荡。全球高通胀和高债

务风险不断演化，对发展中经济体和低收入国家的金

融稳定性带来严峻的挑战。全球最脆弱国家因国际收

支恶化、债务和气候变化灾害等多重危机所产生的对

外部融资的需求与日俱增。

然而，基金组织在资金规模、资源构成以及份额

治理等方面存在严重的不足，这削弱了其在全球金融

安全网的核心地位，对全球金融稳定的有效维护产生

了不利的影响。

首先，基金组织资金规模缺乏充足性。基金组织

目前拥有的资源能力约1万亿美元。相比之下，区域金

融安排和中央银行之间的互换安排拥有救助能力达4万

亿美元。如果考虑包括基金组织、区域金融安排、双

边货币互换以及国际储备在内总的全球金融安全网救

助能力，基金组织的贷款所占仅约11%。基金组织救

助资源的相对弱势严重影响了其在全球金融安全网的

核心作用。从成员国的潜在需求看，一些经济增长下

行、资本流动风险加大和外汇市场动荡加剧以及宏观

政策作用受限的成员国，因国际收支持续出现困难，

其对流动性资金救助有较大的需求。全球最脆弱国家

因债务困境和可持续发展能力不足，对中、长期资金

救助需求也在不断增加。基金组织在有限的救助资金

供给与不断增加的资金需求之间存在较大的缺口。

其次，基金组织基于份额的永久性资金来源占总

资金比重过低，影响基金组织的合法性。目前基金组织

贷款过度依赖临时资金来源。基金组织的总救助能力中

只有4520亿美元来自基于配额的资源。其他资源包括

多边借款安排（4080亿美元）和双边借款协议（1520

亿美元），这意味着基金组织一半以上的贷款能力来自

临时资金来源。基金组织是以份额为基础的国际金融机

构，永久性资金来源应是其合法性的基石。

再次，基金组织目前沿用的2008年份额公式早

已过时。份额公式决定基金资源如何分配、成员国表

决权大小以及成员国的特别提款权一般分配额度。由

于份额公式具有多重功能，公式变量的选择和变量权

重的确定需要体现经济形势的变化，扑捉成员国在世

界经济中的相对地位，反映成员国提供资金的能力以

及体现成员国对基金组织借款的潜在需求。目前的公

式包括了成员国国内生产总值（GDP）规模（以市场

为基础的GDP和以购买力平价计算的GDP的组合）、

经济开放度、官方外汇储备和经济变量这四个部分。

尽管这一公式有简单、透明的优点，但随着时间的变

化，各变量相对成员国出资能力的敏感度也会发生变

化，这要求基金组织对份额公式变量进行必要的更

新。对份额公式的重新评估是基金组织每五年的份额

总检查的重要事项。

实际上，基金组织针对成员国的份额变化进行跟

踪考察，以2008年的份额公式和更新的成员国经济数

据相结合进行测算，以此观察份额分配在理论上的动

态变化以及与实际份额分配之间存在的偏离程度，并

在成员国之间展开讨论，评估份额公式的适用性。根

据基金组织的测算，比较2008年第14次份额总检查

所确定的成员国份额和成员国较新经济数据所计算出

的份额，两者之间存在严重的偏离。比如，一方面，

在基金组织189个成员中，有66个成员国份额存在代

表性低估现象，被低估程度平均为39%。这其中，中

国被低估程度最高，达52%，印度和瑞士被低估程度

其次，都是5%。另一方面，有120个成员国份额存
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在代表性高估，其中有117个成员国被高估程度平均

为62%，美国被高估程度为18%，日本被高估程度为

11%，法国为9%。纠正份额分配偏离的办法，是需要

基金组织调整份额公式，将份额分配从被高估的成员

国向被低估的成员国转移。然而，份额公式调整牵涉

各成员国之间的份额分配，在成员国之间存在协调难

度，这导致公式的更新一拖再拖，严重影响基金组织

的份额分配的公正性。

最后，新兴市场和发展中国家的重要性在基金组

织治理结构中没有得到充分的体现。基金组织的投票

权大小取决于成员国在基金组织的份额高低。在过去

几十年间，全球的经济结构发生了巨大的变化，新兴

市场和发展中国家在全球经济中的体量大幅度增加，

但是发达经济体继续主导着基金组织治理的局面一直

没有改变。这其中新兴市场和发展中国家处于不利地

位，一些经济体的份额和投票权比重被严重低估。其

负面结果是，最有可能从基金组织借款的国家缺乏在

基金组织的治理或决策中的影响力。基金组织现有的

投票权结构存在与成员国经济重要性严重的不匹配，

影响了基金组织的治理平衡性。 

份额改革要点
根据基金组织《协定条款》要求，基金组织理事

会在至少每五年期间内对份额进行全面评估，决定是

否需要调整份额总的规模和是否需要在成员国之间重

新分配份额比例。自成立以来，基金组织针对份额进

行了14次评估。这其中有9次评估对份额规模进行了调

整。比较而言，2008年全球金融危机之后的第14次评

估对总额度增加了一倍，是基金组织份额评估历史上

增加幅度最大的一次。

按计划，基金组织在2023年12月中期完成第16次

份额总检查。此次份额总检查的原定目标包括：增加

该机构基于份额的永久性资源规模，为适应成员国经

济重要性变化进行份额重新分配，并考虑改善基金组

织内部的治理结构。然而，由于在成员国之间存在分

歧，本次份额总检查只完成有限的目标，即成员国按

同等比例增加份额的50%。这一增资结果无疑增加了

基金组织的份额这一永久资源的规模，但是，份额调

整、份额公式更新以及治理结构改善这些核心问题并

没有解决。基金组织认识到份额改革的紧迫性，承诺

将在2025年6月之前制定下一步份额调整指南，这包括

为第17次份额总检查提出新的份额公式的事项。这要

求其在未来的份额改革中不断努力，在如下重要的领

域得到成员国的广泛支持：

一是继续扩大基金规模和改善资源结构，以适应

日益增加的救助需求。第16次份额总检查的成果之一

是同等比例增加成员国的份额，这在一定程度上增加

了基金组织总的救助能力，也缓解了基金组织总资源

结构中对借入资源的依赖。但是在成员国资金需求缺

口长期存在的情况下，若缺口得以扩充弥补，基金组

织的份额需要增加267%，相当于1.16万亿美元。这要

求基金组织持续关注成员国资金需求的变化，确保其

资金来源的充足性，并通过保持基于份额的永久性资

金来源的资源结构，稳固基金组织的合法性。 

二是成员国及时完成国内程序，确保份额增资得

以及时落实。2023年10月国际货币与金融委员会第

48会议主席声明重申致力建立一个强大、以份额为基

础且资源充足的基金组织，确保其在全球金融安全网

的中心地位，呼吁增加基金组织的份额，特别强调为

维持基金组织总体资源充足性，须重视在双边借款协

议到期后加强基金组织份额的重要性，并向理事会提

出建议，承诺通过成员国的必要的国内程序，加快批

准份额增资，以确保份额增资得以及时落实。同时，

为了在份额增资生效之前维持基金组织的现有总体资

源能力不受到影响，基金组织执董会须提出过渡性安

排。这些通过敦促成员国积极配合以确保基金组织份

额改革措施落地的举措，对维护基金组织的信誉也有

积极作用。

三是重新调整基金组织的份额分配公式。基金组

织对份额公式调整的情形分析发现，如果采用一个新

的份额公式，调整原有公式中各项指标的权重，比如

增加GDP的权重，降低经济开放度的权重，保持国际

储备的权重，同时取消经济波动这一变量，这一做法

会提高份额公式的适用性，同时也带来成员国份额的

重新分配。新的份额公式很可能使得基金组织的份额

比重从那些代表性被高估的成员国向那些代表性不足

的成员国转移。而代表性不足的成员国往往是一些重

要的新兴市场和发展中国家的成员。国际货币与金融
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基金组织份额改革若能顺利推进，中国在基金组织中

地位的提升也是顺理成章。

在份额分配存在不平衡的情况下，中国通过二十

国集团发挥中国作为发展中大国的作用。二十国集团

在促进世界最大经济体之间的政治共识方面发挥关键

作用。二十国集团成员拥有基金组织81.2%的份额和

78%的投票权。2008年全球金融危机以来，二十国集

团在推动基金组织份额改革中发挥了积极的作用。比

如，2009年二十国集团首脑峰会的重要成果是敦促基

金组织完成第14次份额总检查，将基金组织的份额从

代表性过高的国家转移到有活力的新兴市场和发展中

国家。2023年9月召开的二十国集团首脑峰会发布的

《二十国集团新德里领导人宣言》重申了建立一个强

大、以份额为基础和资源充足的基金组织的重要性。

在未来的改革中，二十国集团仍将持续引导基金组织

份额改革的议程。

中国的经济实力最终决定中国在国际多边金融机

构治理中的发言权。中国继续以国内经济发展和高水

平开放保证中国在全球经济中的实力，以保持并提升

中国在基金组织中的地位。份额改革是对治理结构进

行平衡的过程，话语权的改革不仅是权力的分享，也

是责任的分担。作为新兴市场和发展中国家的一员，

中国的地位提升将促进构建一个更具有包容性的国际

金融构架。

（高海红为中国社会科学院世界经济与政治研究所国际金融研究中心
主任。本文编辑/孙世选）

委员会第48次会议明确了第17次份额总检查中将继续

推进治理改革。未来基金组织份额改革应该重点以新

的份额公式为指导，确保份额在基金组织资源分配中

发挥合理的作用。

四是平衡基金组织的治理结构，提高新兴市场和

发展中国家发言权和代表性。根据基金组织的测算，

目前有71个成员国在基金组织中的代表性被低估。基

金组织的所有模拟结果都显示，份额重新分配意味着

新兴市场和发展中国家的份额有所增加。比如，使用

现行的份额公式进行份额分配，主要发达经济体须向

新兴市场和发展中国家转移2.6至4.4个百分点的份额，

相应地，新兴市场和发展中国家的代表性也会增加。

由于份额改革对现有的投票权结构造成影响，这会在

一些国家遇到国内政治可行性的问题。比如，任何导

致美国失去对基金组织否决权的重新分配都将被美国

国会立即驳回。在这种情况下，成员国需要考虑份额

规模的增加和重新分配是否具有政治上的可行性。

 

中国的作用
中国是基金组织第三大的份额贡献成员国。目前

中国在基金组织份额严重低估。对低估的纠正，需要

基金组织根据经济和金融条件的变化及时更新份额公

式，调整份额分配方案。以中国的贸易规模、经济开

放度以及外汇储备等多项指标，若按照现有公式对份

额分配进行调整，中国的份额比重将大幅度增加。相

应地，中国在基金组织中的投票权也会增加。因此，
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