
　　全球金融治理的合法性困局

及其应对

廖 　 凡 

内容提要：全球金融治理的合法性困局在全球金融危机中充分暴露并引起广泛关

注。全球金融治理存在三个突出特点，即危机驱动、内在失衡和非正式性。全球金

融治理的合法性困局与这三个特点紧密相联，表现为 “民主赤字”问题、正当程序

问题和规则效力问题。后危机时代，在二十国集团的主导和推动下，国际社会和有

关机构从增加主体代表性、强化程序规范性、提升规则权威性等方面尝试 “破局”

并有所收获，但并未解决全部问题。晚近以来，美国日益突显的霸权主义、单边主

义和 “逆全球化”倾向，使得全球金融治理的合法性面临新的挑战。未来应当坚定

遵循多边主义原则，改革完善既有多边金融治理体系，建立健全新兴国家主导的治

理机构和机制，强化相关议题设置能力，并在反思国际规则 “软”“硬”之别的基

础上，平衡全球金融治理的合法性与实效性。

关键词：全球金融治理　二十国集团　软法　全球金融法　多边主义

　　自２００８年全球金融危机使全球金融治理成为国内外关注和研究的焦点以来，全球金融
治理的合法性可谓一个常谈常新的话题。〔１〕合法性 （ｌｅｇｉｔｉｍａｃｙ），或作正当性，是全球治
理中的一个关键概念。合法性通常是指作为一个整体的政府被民众所认可的程度，当代国

家的合法性依赖于政治权力的有效性。与国内政府的合法性不同，国际经济秩序的合法性

最终取决于多数国家是否从中受益并接受该秩序的约束，这一合法性基础决定了规则的权
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中国社会科学院国际合作局研究员，最高人民法院 “一带一路”司法研究基地研究员。

本文系中国社会科学院哲学社会科学创新工程项目 “‘一带一路’建设中的国际经济法律问题研究”

（２０１７ＧＪＦＳＢ０１）的阶段性成果。
例如，参见周仲飞：《全球金融法的诞生》，《法学研究》２０１３年第 ５期，第 １７５页以下；沈伟：《后金融危
机时代的国际经济治理体系与二十国集团：以国际经济法—国际关系交叉为视角》，《中外法学》２０１６年第４
期，第１０１４页以下；张晓静：《全球治理视野下国际金融立法的公众参与及中国选择》， 《江西社会科学》
２０１７年第１期，第１９５页以下；张金矜：《非传统国际金融 “立法”主体的合法性研究与中国实践———以跨

政府网络为例》，《现代法治研究》２０１７年第２期，第４６页以下；张发林：《全球金融治理议程设置与中国国
际话语权》，《世界经济与政治》２０２０年第６期，第１０６页以下；ＭａｔｔｈｉａｓＬｅｈｍａｎｎ，ＬｅｇａｌＦｒａｇｍｅｎｔａｔｉｏｎ，Ｅｘｔｒａ
ｔｅｒｒｉｔｏｒｉａｌｉｔｙａｎｄＵｎｃｅｒｔａｉｎｔｙｉｎＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＲｅｇｕｌａｔｉｏｎ，３７（２）ＯｘｆｏｒｄＪｏｕｒｎａｌｏｆＬｅｇａｌＳｔｕｄｉｅｓ４０６－４３４（２０１７）；
ＪｏｓｅＧｕｓｔａｖｏＰｒｉｅｔｏＭｕｏｚ，ＧｏｖｅｒｎａｎｃｅｏｆｔｈｅＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＳｙｓｔｅｍ：ＴｈｅＬｅｇｉｔｉｍａｃｙｏｆｔｈｅＢＣＢＳ１０Ｙｅａｒｓａｆｔｅｒｔｈｅ２００８
Ｃｒｉｓｉｓ，２２（２）ＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＥｃｏｎｏｍｉｃＬａｗ２４７－２６０（２０１９）．



威性和有效性。〔２〕例如，承认某一国际立法主体的合法性就意味着，该主体制定具有约束

力规则的权威获得国际社会的认可与接受。〔３〕全球金融治理的合法性困局源自全球金融治理

的自身特点，在全球金融危机中充分暴露并引起广泛关注。该困局虽然在危机后由二十国集团

（ＧｒｏｕｐｏｆＴｗｅｎｔｙ，Ｇ２０）主导的全球金融治理体系改革中得到一定程度的应对，但并未得到彻底
解决。即便是被视为危机后全球金融治理最大特色和进步的 Ｇ２０机制本身，也未能完全幸免于
合法性方面的质疑。〔４〕在当下美式单边主义甚嚣尘上，〔５〕全球化面临巨大挑战之际，尤有

必要对全球金融治理的合法性问题作进一步深刻反思，从更多层面和角度探求 “破局”之道。

一、全球金融治理的基本内涵与突出特点

　　全球金融治理是全球治理的下位概念，为了准确把握前者的内涵，有必要先对后者作

一大致描述。根据较为通行的定义，全球治理是指国际社会行为主体为维持国际政治经济

秩序和国际社会可持续发展，通过正式和非正式的国际规制来解决全球性问题的国际协调

和合作机制，主要包含五个要素，即全球治理的价值、国际规制、主体或基本单元、客体

或对象以及效果。〔６〕作为一个独立的概念和研究领域，“全球治理”登上历史舞台的标志

是１９９２年罗西瑙 （ＪａｍｅｓＮ．Ｒｏｓｅｎａｕ）等主编的 《没有政府的治理》 （Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅｗｉｔｈｏｕｔ
Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ）一书，以及１９９２年全球治理委员会 （ＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎｏｎＧｌｏｂａｌＧｏｖｅｒｎａｎｃｅ）的成立
及其１９９５年出版的 《全球治理》杂志和 《天涯成比邻》 （ＯｕｒＧｌｏｂａｌＮｅｉｇｈｂｏｕｒｈｏｏｄ）研究
报告。〔７〕自问世以来，这一概念已经被国际政治、国际关系等领域的学者广泛使用，成为

理解当代问题的一个重要视角。〔８〕

　　全球治理研究的发展为全球金融治理研究提供了理论基础，冷战结束后的金融全球化
和金融创新则为全球金融治理研究提供了经验基础并创造了现实需求。全球金融治理在

１９９７年亚洲金融危机后逐渐受到关注，并在２００８年全球金融危机后成为国际社会研究的焦
点。〔９〕尽管研究者关注的角度和论述的重点不尽相同，但总体而言都将全球金融治理视为
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参见前引 〔１〕，沈伟文，第１０２２页以下。
ＳｅｅＲüｄｉｇｅｒＷｏｌｆｒｕｍ，ＬｅｇｉｔｉｍａｃｙｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＬａｗｆｒｏｍａＬｅｇａｌＰｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ：ＳｏｍｅＩｎｔｒｏｄｕｃｔｏｒｙＣｏｎｓｉｄｅｒａｔｉｏｎｓ，ｉｎ
ＲüｄｉｇｅｒＷｏｌｆｒｕｍａｎｄＶｏｌｋｅｒＲｂｅｎ（ｅｄｓ．），ＬｅｇｉｔｉｍａｃｙｉｎＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＬａｗ，Ｓｐｒｉｎｇｅｒ，２００８，ｐ．６．转引自前引〔１〕，
张金矜文，第４６页。
例如，挪威时任外交部长乔纳斯·斯多（ＪｏｎａｓＳｔｏｒｅ）就对 Ｇ２０机制的少边主义组织原则提出尖锐批评：“Ｇ２０是
一个自我任命的集团（ｓｅｌｆａｐｐｏｉｎｔｅｄｇｒｏｕｐ），其组成由大国决定。它可能比 Ｇ７或 Ｇ８这样的仅仅代表富国的集
团更具代表性；但它仍然是独断专行的，我们不是生活在１９世纪这样的大国聚在一起为世界制定规则的时代。”
ＪｏｎａｓＳｔｏｒｅ，ＯｎｅｏｆｔｈｅＧｒｅａｔｅｓｔＳｅｔｂａｃｋｓｓｉｎｃｅＷｏｒｌｄＷａｒＩＩ，ｉｎＤｅｒＳｐｉｅｇｅｌ，２２Ｊｕｎｅ，２０１０，转引自刘宏松：《合法
性、有效性与 Ｇ２０机制改革》，《国际观察》２０１４年第３期，第１３２页。
例如，参见孙南翔： 《美国经贸单边主义：形式、动因与法律应对》， 《环球法律评论》２０１９年第 １期，
第１７９页以下；廖凡：《从 〈美墨加协定〉看美式单边主义及其应对》， 《拉丁美洲研究》２０１９年第 １期，
第４３页以下。
参见俞可平主编：《全球化：全球治理》，社会科学文献出版社２００３年版，第１３页。
参见张发林：《全球金融治理体系的演进：美国霸权与中国方案》，《国际政治研究》２０１８年第４期，第１２页
以下。

参见 ［美］马丁·休伊森、蒂莫西·辛克莱：《全球治理理论的兴起》，张胜军编译，《马克思主义与现实》

２００２年第１期，第４３页。
参见洪小芝：《全球金融治理相关问题研究综述》，《西南金融》２０１２年第３期，第３５页以下。



全球治理在国际金融领域的体现和运用，从而在全球治理的框架和逻辑下展开讨论。例如，

有研究者认为，全球金融治理是指 “在不存在一个全球性的机构进行强制性治理的金融环

境下，相关各方通过各类国际金融机构，制定和实施全球金融稳定、开发性金融和金融监

管等事项的规则”。〔１０〕另有研究者遵循上述全球治理定义的逻辑脉络指出：“一般意义上的

全球金融治理，是指在国际金融体系中，通过多元行为体平等对话、协商合作，共同应对

全球金融变革和世界经济问题挑战的一种规则机制、方法和活动……核心要素包括主体、

客体、价值和效果。”〔１１〕

　　与全球金融治理密切相关的一个概念是国际金融监管。全球金融治理与国际金融监管
所涉领域、关注重点和运作方式有许多共通之处，在较为宽松的意义上，有时也被不加区

分地交互使用。但严格说来，全球金融治理和国际金融监管仍然存在显著区别。首先，从

主体上看，国际金融监管的主体主要包括政府间国际金融组织 （如国际货币基金组织、世

界银行等）、统筹协调国际金融监管的非正式国家集团 （如 Ｇ２０）、各类国际金融标准制定
机构 （如巴塞尔银行监管委员会、国际证监会组织等）以及从事跨境金融监管和国际监管

合作的各国国内金融监管部门和机构；而全球金融治理的主体除此之外，还包括联合国、

世界贸易组织 （以下简称 “世贸组织”）、非政府组织、跨国公司、金融机构等。其次，从

内容上看，国际金融监管的核心内容是各类国际金融标准的制定、实施以及对实施的监督；

而全球金融治理除此之外，还包括国际货币体系、国际金融组织乃至 Ｇ２０等非正式国家集
团的改革和完善等实体性和程序性内容，比国际金融监管所涵盖的领域更为广泛和全面。

再次，国际金融监管主要涉及具体的监管规则和专业性、技术性标准，而全球金融治理，

例如 Ｇ２０框架下的领导人峰会以及财政部长和央行行长会议等机制，则还具有更加显著的
政治决策和监督的色彩。最后，国际金融监管主要涉及纵向的监管或者说规制关系，而全

球金融治理除此之外，还大量涉及各类治理主体之间的横向或者说 “水平”关系。一言以

蔽之，全球金融治理要比国际金融监管的内涵更为丰富、范围更为广泛、主体更为多元。

　　基于以上分析，本文认为，所谓全球金融治理，是指包括政府间国际组织、非正式国
家集团、国际金融标准制定机构、国内金融监管部门和机构、非政府组织、跨国公司、金

融机构等在内的多元行为主体，基于广泛参与和协商合作的治理原则，通过各种正式和非

正式的机构、机制和方法，甄别、应对和解决各类全球性金融问题的状态和过程。

　　全球金融治理存在三方面的突出特点，即危机驱动、内在失衡和非正式性。这三个特
点与全球金融治理的合法性困局有着相当紧密的内在联系。

　　１．全球金融治理是危机驱动的结果
　　国际金融监管本质上是金融危机的产物，〔１２〕全球金融治理同样如此。１９９７年亚洲金融
危机以及稍早的１９９４年墨西哥金融危机突显了加强金融监管、改善金融治理的重要性，在
此背景下，七国集团成立了金融稳定论坛，借以协调相关国际金融标准制定机构的职责和

工作。与此同时，Ｇ２０于１９９９年成立，旨在汇集具有系统重要性的发达和发展中经济体，
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上海发展研究基金会全球金融治理课题组：《全球金融治理：挑战、目标和改革———关于２０１６年 Ｇ２０峰会议
题的研究报告》，《国际经济评论》２０１６年第３期，第２８页。
王浩：《中国参与全球金融治理的文献研究》，《金融纵横》２０１３年第７期，第３８页。
参见廖凡：《国际货币金融体制改革的法律问题》，社会科学文献出版社２０１２年版，第１５９页。



共同讨论全球经济中的重要问题。Ｇ２０的成员包括阿根廷、澳大利亚、巴西、加拿大、中国、
法国、德国、印度、印度尼西亚、意大利、日本、墨西哥、俄罗斯、沙特阿拉伯、南非、韩

国、土耳其、英国、美国和欧盟，比作为 “富国俱乐部”的七国集团的范围更为广泛。但是，

金融稳定论坛的内部结构松散、制度基础薄弱、成员覆盖面不广，存在着代表性和有效性不

足等问题。Ｇ２０虽然范围更广、代表性更充分，但当时在全球金融治理中拥有的话语权和影

响力有限，象征意义大过实际功用，中国等新兴经济体并未能借此有效分享或挑战西方发

达国家的主导地位和发言权。一个明显的例证是，尽管 Ｇ２０是为应对金融危机而生，但其

成立后的主要工作却集中在增长和发展领域，而不是危机政策制定。〔１３〕之所以如此，恐怕

是因为无论墨西哥还是亚洲，都只是全球金融体系的 “外围”而非 “中心”，既然当时的危

机没有伤及欧美发达国家的根本，其作为既得利益者自然也就没有进行实质性变革的动力。

　　２００８年全球金融危机改变了这一局面。一方面，危机肇端于作为资本主义制度和国际
金融体系大本营的美国，并在欧洲迅速蔓延，表明既有的国际货币金融体制和全球金融治

理体系存在深层缺陷和严重弊端，绝非浅尝辄止的小修小补所能解决，而是必须进行实质

性的调整和变革；〔１４〕另一方面，全球金融危机重创了传统发达国家特别是欧洲国家，使其

在国际金融格局中的地位相对于以金砖国家为代表的新兴经济体而言有所下降，力量对比

朝着有利于新兴经济体和发展中国家的方向演变，发达国家迫于现实不得不作出一些妥协

和让步。在此背景下，Ｇ２０得以强势崛起，重返危机管理和应对的初衷，成为全球金融治理

体系改革的主导者和推动者，在协调各方立场、整合相关机构、重塑治理规则等方面发挥

关键作用。〔１５〕金融稳定论坛也升级为成员更加广泛、结构更加稳定、功能更加健全的金融

稳定理事会 （ＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｉｌｉｔｙＢｏａｒｄ，ＦＳＢ）。

　　２．全球金融治理存在内在失衡
　　 “二战”以来的全球金融体系是在以美国为首的西方发达国家主导下构建而成的，这

种内在的 “西方性”与 “美国性”迄今依然在相当程度上存在。一方面，作为当今世界两

个最重要的政府间国际金融组织，国际货币基金组织 （ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＭｏｎｅｔａｒｙＦｕｎｄ，ＩＭＦ）和

世界银行均系１９４４年布雷顿森林会议的产物，本质上是 “美欧共治”的体现。尽管以固定

汇率制度为核心的布雷顿森林体系本身业已解体，但这并未妨碍 ＩＭＦ和世界银行这两个 “布

雷顿森林机构”在组织程序和决策内容等方面表现出对于发达国家的某种 “惯性”倾斜。〔１６〕

以巴塞尔银行监管委员会 （以下简称 “巴塞尔委员会”）为代表的国际金融标准制定机构也

存在类似问题。这使得包括中国在内的新兴经济体和发展中国家始终未成为全球金融治理

核心议程的设置者，国际话语权较弱。〔１７〕
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〔１４〕

〔１５〕

〔１６〕
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ＳｅｅＤａｖｉｄＺａｒｉｎｇ，ＴｈｅＧｌｏｂａｌｉｚｅｄＧｏｖｅｒｎａｎｃｅｏｆＦｉｎａｎｃｅ，ＣａｍｂｒｉｄｇｅＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＰｒｅｓｓ，２０２０，ｐ．１６．
例如，ＩＭＦ等政府间国际金融组织在投票权和治理结构方面的严重失衡、主导国际金融规则发展进程的七国
集团作为 “富国俱乐部”在民主性和代表性方面的固有缺陷，以及巴塞尔委员会等国际金融标准制定机构在

参与性和透明度方面的内在不足等问题，虽然久已有之，但却是在全球金融危机中才得到淋漓尽致的体现。

参见廖凡：《国际金融监管的新发展：以 Ｇ２０和 ＦＳＢ为视角》，《武大国际法评论》第１５卷第１期，武汉大学
出版社２０１２年版，第１７７页。
参见张晓静、张金矜：《布雷顿森林机构的合法性危机以及克服路径》，《国际法与国际关系学刊》第 ６卷，
厦门大学出版社２０１６年版，第２１５页以下，第２２３页以下。
参见前引 〔１〕，张发林文，第１２６页以下。



　　另一方面，作为现行全球贸易和金融体系的主要缔造者，美国对外政策中根深蒂固的
“美国例外论”，〔１８〕以及与此相关的、对待国际规则 “合则用，不合则弃”的态度，是包括

全球金融治理在内的多边治理体系始终存在的巨大隐患和威胁。这一点，从美国 ２０１８年悍
然发动贸易战、未经世贸组织授权即对中国擅自加征高额关税可见一斑。更近以来，美国

商务部先是于２０２０年２月发布公告，对其反补贴规则作出重大修改，正式将所谓 “汇率低

估”规定为一种可以采取反补贴措施的补贴行为；〔１９〕继而于 ２０２０年 ７月决定对原产于中
国的扎带产品发起反倾销反补贴调查，并在反补贴程序中针对所谓 “人民币汇率低估”项

目发起调查。〔２０〕此举不仅旨在规避 ＩＭＦ对于货币和汇率问题的主导性，在 “汇率操纵”指

控之外开辟对人民币汇率问题的 “第二战场”，同时也明显有悖于世贸组织 《补贴与反补贴

措施协定》对于 “补贴”的界定标准。这一做法体现出浓厚的单边主义色彩，也暴露出全

球金融治理内在的不平衡性。

　　３．全球金融治理具有显著的非正式性
　　全球金融治理的主体和规则具有显著的非正式性，这与以政府间国际组织为主导、主
要依赖具有法律约束力的条约和习惯等 “硬法”规则的国际公法领域乃至国际贸易、投资

领域都存在较大区别。

　　主体方面，尽管以 ＩＭＦ和世界银行为代表的国际金融组织也在一定程度上参与全球金
融治理，〔２１〕但 ＦＳＢ、巴塞尔委员会、国际证监会组织 （ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＯｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｏｆＳｅｃｕｒｉｔｉｅｓ
Ｃｏｍｍｉｓｓｉｏｎｓ，ＩＯＳＣＯ）、国际保险监督官协会 （ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＡｓｓｏｃｉａｔｉｏｎｏｆＩｎｓｕｒａｎｃｅＳｕｐｅｒｖｉ
ｓｏｒｓ，ＩＡＩＳ）、金融行动特别工作组这些并非基于条约设立、不直接代表国家或政府、有别于
传统政府间国际组织的国际机构，是全球金融治理中最为活跃的力量，并提供了全球金融

治理的大部分规则。〔２２〕这些机构没有相应的国际条约作为成立依据和组织法，而是通常基

于协商一致或者不具约束力的章程来运作；参与主体主要不是国家领导人，而是中央银行、

监管机构和财政部门；主要职责是制定和协调相应领域的金融治理标准，供成员国相关机

构采纳和遵循，故此通称国际金融标准制定机构 （ｓｔａｎｄａｒｄｓｅｔｔｉｎｇｂｏｄｉｅｓ）。〔２３〕它们构成全
球金融治理的主流。

　　Ｇ２０的崛起和ＦＳＢ的诞生也没有改变这一基本特征。Ｇ２０虽然主导着后危机时代的全球
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〔１９〕

〔２０〕

〔２１〕

〔２２〕

〔２３〕

参见钱文荣：《美国例外论是美国霸权主义对外政策的思想基础》，《和平与发展》２０１３年第６期，第３１页以
下；凌胜利：《“美国例外论”凸显霸权任性》，《理论导报》２０１８年第１２期，第６１页以下。
ＳｅｅＵ．Ｓ．ＤｅｐａｒｔｍｅｎｔｏｆＣｏｍｍｅｒｃｅ，ＤｅｐａｒｔｍｅｎｔｏｆＣｏｍｍｅｒｃｅＩｓｓｕｅｓＦｉｎａｌＲｕｌｅｆｏｒＣｏｕｎｔｅｒｖａｉｌｉｎｇＵｎｆａｉｒＣｕｒｒｅｎｃｙＳｕｂｓｉ
ｄｉｅｓ，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｃｏｍｍｅｒｃｅ．ｇｏｖ／ｎｅｗｓ／ｐｒｅｓｓ－ｒｅｌｅａｓｅｓ／２０２０／０２／ｄｅｐａｒｔｍｅｎｔ－ｃｏｍｍｅｒｃｅ－ｉｓｓｕｅｓ－ｆｉｎａｌ－ｒｕｌｅ－ｃｏｕｎ
ｔｅｒｖａｉｌｉｎｇ－ｕｎｆａｉｒ－ｃｕｒｒｅｎｃｙ．本文网络资料的最后访问时间除另外注明外，均为２０２０年７月２８日。
参见商务部：《商务部贸易救济调查局负责人就美在对华扎带反补贴案中首次调查所谓 “人民币汇率低估”

项目应询发表谈话》，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｍｏｆｃｏｍ．ｇｏｖ．ｃｎ／ａｒｔｉｃｌｅ／ａｅ／ｓｊｊｄ／２０２００７／２０２００７０２９８５６７１．ｓｈｔｍｌ。
ＩＭＦ的传统职责是促进国际货币合作和汇率稳定，便利国际贸易平衡发展，帮助成员国解决国际收支困难；
世界银行的传统职责则是消除贫困和促进发展。在此基础上，二者还在特定领域参与国际标准的制定：ＩＭＦ
主要是在货币和金融政策透明度、财政透明度和数据公布标准方面，世界银行则主要是在破产及债权人权利

方面。此外，ＩＭＦ和世界银行还通过其 “金融部门评估计划” （ＦＳＡＰ）和 《关于遵守标准和守则的报告》

（ＲＯＳＣ），对有关国家遵守和实施国际金融标准的情况进行总体评估。
ＳｅｅＣｈｒｉｓＢｒｕｍｍｅｒ，ＷｈｙＳｏｆｔＬａｗＤｏｍｉｎａｔｅｓＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＦｉｎａｎｃｅＡｎｄｎｏｔＴｒａｄｅ，１３ＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＥｃｏｎｏｍｉｃ
Ｌａｗ６２７（２０１０）．
参见廖凡：《论软法在全球金融治理中的地位和作用》，《厦门大学学报 （哲学社会科学版）》２０１６年第 ２期，
第２３页。



金融治理体系改革，但其并非基于条约设立的正式国际组织，而是同七国集团一样，是履

行国际经济金融合作职能的非正式国家集团。其通过领导人峰会等形式凝聚政治共识、传

达合作意愿、设定改革议题，但本身并无国际法律人格，所发布的公告等文件也不具备严

格意义上的法律约束力。同样地，ＦＳＢ虽然相较其前身金融稳定论坛更为 “实体”和稳固，

包括通过制定章程来明确其基本运作规则，但仍然不是法律意义上的国际组织，其章程本

身也明确规定 “本章程并不意欲创设任何法律权利或义务”。〔２４〕

　　规则方面，与上述主体特征相适应，全球金融治理中发挥主导作用的不是条约、习惯
等严格意义上的国际法规则，或者说国际金融 “硬法”，而是 Ｇ２０、ＦＳＢ以及在其协调下的
国际标准制定机构所制定和实施的宣言、标准、原则、守则、指南等各类软法性文件，或

者说国际金融 “软法”。按照比较通行的定义，软法是指 “原则上没有法律约束力但却可能

具有实际效力的行为规则”，〔２５〕国际金融软法则是指 “用以规范国际金融关系、虽不具有

法律约束力但在实践中具有某种实际效果的各类规范性文件”。〔２６〕巴塞尔委员会先后制定

的三版巴塞尔协议、ＩＯＳＣＯ制定的 《证券监管的目标和原则》、ＩＡＩＳ制定的 《保险监管核心

原则》以及 ＦＳＢ制定和发布的一系列原则和标准等，都是国际金融软法的代表，它们使得
全球金融治理在相当程度上呈现 “软法之治”的面貌。〔２７〕

二、全球金融治理合法性困局的主要表现

　　全球金融治理的发展演变本质上是危机驱动下的应急处置而非常规状态下深思熟虑的
结果，这使其不可避免地更加专注于迅速有效地解决问题，而非精心设计符合民主原则的

体制机制。〔２８〕受制于现行全球金融体系固有的 “西方性”与 “美国性”，全球金融治理存

在内在失衡，易于向发达国家惯性倾斜且难以约束霸权大国。全球金融治理在主体和规则

方面都具有显著的非正式性，这使其在正当程序和约束机制方面存在天然缺陷。这些重要

因素与其他相关因素共同作用的结果，是全球金融治理面临挥之不去的合法性困局。总的

来看，这种合法性困局主要表现在三个方面，即 “民主赤字”问题、正当程序问题和规则

效力问题。

　　 （一）“民主赤字”问题

　　民主性和代表性不足或所谓 “民主赤字”问题并非全球金融治理所独有，在相当程度

上是整个全球治理领域中权力政治现实的缩影。〔２９〕但即便如此，“民主赤字”问题在全球

金融治理领域也尤为突出。例如，ＩＭＦ和世界银行均不实行基于主权平等原则的一国一票
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ｒｅｖｉｓｅｄ－Ａｎｎｅｘ－ＦＩＮＡＬ．ｐｄｆ．
ＦｒａｎｃｉｓＳｎｙｄｅｒ，ＴｈｅＥｆｆｅｃｔｉｖｅｎｅｓｓｏｆＥｕｒｏｐｅａｎＣｏｍｍｕｎｉｔｙＬａｗ：Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ，Ｐｒｏｃｅｓｓｅｓ，ＴｏｏｌｓａｎｄＴｅｃｈｎｉｑｕｅｓ，５６Ｍｏｄｅｒｎ
ＬａｗＲｅｖｉｅｗ３２（１９９３）．
漆彤：《国际金融软法的效力与发展趋势》，《环球法律评论》２０１２年第２期，第１５５页。
参见前引 〔２３〕，廖凡文，第２２页。
而在危机过去之后，强大的制度惯性，加之金融领域错综复杂、倏忽多变、不易把握而天然具有的某种意义上的

封闭性和 “反民主性”，又往往继续阻碍既有规则和机制基于民主原则进行充分调整，直至下一次危机的到来。

参见 ［美］克里斯托弗·蔡斯 邓恩：《全球治理的民主赤字及其解决》，王金良编译，《学习与探索》２０１４
年第１０期，第４２页以下。



制，而是实行类似于股份公司的 “资本多数决”。成员国所持有的份额如同公司股份一样，

成为成员国在组织中地位和权利的基本依据，发言权的大小取决于份额的多少。尽管加权

表决制本身与联合国安理会常任理事国的否决权制度一样，有其固有的合理性，但 ＩＭＦ和
世界银行份额和投票权的计算和分配方法存在先天不足并长期滞后于现实发展，使得这两

个组织的份额和投票权过度集中于发达国家，特别是美国和欧盟国家，从而导致欧美发达

国家在组织中的代表性过高，而广大发展中国家特别是新兴经济体的代表性严重不足。〔３０〕

尽管在全球金融危机之后，ＩＭＦ和世界银行均对份额制度进行了改革，向发展中国家特别是
新兴经济体转移了部分份额和投票权，〔３１〕使得发达国家和发展中国家力量对比失衡的局面

有所改观，但美国在 ＩＭＦ和世界银行都仍然拥有超过 １５％的份额和投票权，从而在这两个
组织的核心决策事项上仍然拥有事实上的一票否决权。不仅如此，ＩＭＦ总裁由欧洲人担任、
世界银行行长由美国人担任这一关于国际金融组织领导人人选的不成文的 “美欧默契”，自

这两个组织成立至今也一直未能打破。

　　国际金融标准制定机构也存在类似问题，甚至犹有过之。同条约这样典型的国际硬法
规则的较为规范的缔结程序相比，国际金融软法的决策程序和制定过程，包括各国如何达

成共识、在此过程中一国是否有机会表示反对或作出保留、那些并不直接参与决策过程的

国家或地区享有何种程序保障等，往往不够清晰和透明。〔３２〕进而言之，一些标准制定机构

自始就是封闭和排他的 “富国俱乐部”，在小圈子里制定规则并 “出口”到其他国家；另一

些标准制定机构虽然开放成员资格，但却受控于一个紧密的政策核心。〔３３〕这些 “民主赤

字”在很大程度上影响着全球金融治理的合法性。例如，巴塞尔委员会的成员原本仅限于

十国集团的中央银行和国内银行监管部门，〔３４〕后来虽有所扩容，但在全球金融危机之前也

仅涵盖１３个发达国家，〔３５〕是不折不扣的 “富国俱乐部”。与此相似，支付和市场基础设施

委员会的前身支付结算体系委员会也仅包括十国集团成员方的中央银行。ＩＯＳＣＯ虽然以成
员具有广泛代表性著称，但其承担规则起草职责的核心机构技术委员会起初也仅包括 １３个
发达国家或地区的１５个监管机构。〔３６〕作为为全球金融活动和监管行为 “建章立制”的标

准制定者，如此 “一边倒”的成员构成状况不能不说是这些机构在代表性方面的重大欠缺。

由此也不能不令人质疑，这些机构所制定的规则和标准意在保护关键成员特别是发达国家

的利益，并在此过程中倾向于阻止那些能够真正增进全球福利的规则获得通过。〔３７〕
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参见前引 〔２３〕，廖凡文，第２８页。
参见前引 〔２２〕，Ｂｒｕｍｍｅｒ文，第６４２页。
十国集团包括美国、英国、德国、法国、日本、意大利、加拿大、瑞典、瑞士、比利时、荷兰等１１个工业化
国家。其中，前十个是创始成员国，十国集团也由此得名。

即十国集团国家加上西班牙和卢森堡。

参见前引 〔１〕，张金矜文，第４９页。这１３个国家或地区是澳大利亚、加拿大、法国、德国、中国香港、意
大利、日本、荷兰、新加坡、西班牙、瑞典、英国和美国。其中，加拿大涉及安大略和魁北克这两个法域，

而美国则包括证券交易委员会和商品期货委员会这两个机构。ＳｅｅＡｎＯｖｅｒｖｉｅｗｏｆｔｈｅＷｏｒｋｏｆｔｈｅＩＯＳＣＯＴｅｃｈｎｉｃａｌ
Ｃｏｍｍｉｔｔｅｅ（ＣｏｎｓｕｌｔａｔｉｏｎＲｅｐｏｒｔ），Ｍａｒｃｈ２００７，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｉｏｓｃｏ．ｏｒｇ／ｌｉｂｒａｒｙ／ｐｕｂｄｏｃｓ／ｐｄｆ／ＩＯＳＣＯＰＤ２３９．ｐｄｆ，ｐ．３．
参见前引 〔２２〕，Ｂｒｕｍｍｅｒ文，第６４２页。



　　 （二）正当程序问题

　　全球金融治理的正当程序问题集中体现在巴塞尔委员会等国际金融标准制定机构的运
作中。如前所述，国际金融标准制定机构不是传统意义上的国际组织，它们在主体身份和

运行机制上都具有相当程度的非正式性，被称为全球金融治理的 “跨政府网络” （ｔｒａｎｓｇｏｖ
ｅｒｎｍｅｎｔａｌｎｅｔｗｏｒｋｓ）。按照斯劳特和扎林的界定，跨政府网络是指在诸如监管机构这样的次
国家行为主体 （ｓｕｂｓｔａｔｅａｃｔｏｒｓ）之间建立起的 “跨越国界的非正式制度”，其 “使得国内官

员能够与其国外同行直接互动，而不受外交办公室或行政部门高级官员的过多监督”。〔３８〕从

根本上说，跨政府网络的力量不是源自条约或者其他国对国协议，而是通过这些次国家行

为主体之间的频繁互动，通过鼓励信息共享、发展共同观念以及合作解决问题来运行。就

其概念而言，这些网络之所以是 “跨政府的”，是因为其涉及专业化的国内官员彼此之间直

接互动，往往只有最低限度的外交部门监督；而其之所以是 “网络”，则是因为这种合作是

基于结构松散的同行纽带，经由频繁互动而非正式谈判发展而来。〔３９〕

　　讨论正当程序问题乃至整个合法性问题的前提，是存在某种正式的公共权力，其行使
（例如制定、实施或推广具有广泛适用性的规则）会对利益相关方造成影响，从而需要对过

程开展监督、对方式加以约束、对后果进行问责。在国内层面，正当程序是宪法和行政法

的基本原则；在国际层面，正当程序同样也是国际组织权力运行的一项基本原则。尽管国

际金融标准制定机构并非严格意义上的国际组织，其所制定的相关规则也不具有法律上 （ｄｅ
ｊｕｒｅ）的效果或者说约束力，但却具有事实上 （ｄｅｆａｃｔｏ）的效果或约束力，得到广泛甚至是
普遍性的接受和应用。巴塞尔协议就是很好的例子。在这个意义上，这些标准制定机构的

实际 “权力”和影响力，比之一般的政府间国际组织有过之而无不及，从公正性和合理性

的角度，理应对其提出正当程序方面的要求和追问。

　　但现实中，对国际金融标准制定机构的正当程序约束却相对薄弱。首先，标准制定机
构并非具有广泛代表性的多边 “民选”组织，其成员范围只涵盖数量有限的国家和地区，

但鉴于这些成员的经济总量、市场规模及其在全球金融体系中的规则主导和话语垄断地位，

国际金融标准机构所制定的规则和标准事实上成为 “全球”规则，从而造成 “立法”主体

有限性与 “法律规则”普遍性之间的先天矛盾。其次，标准制定机构的非正式性决定了其

相对而言重实体而轻程序，偏好效率而非公正，更加关注 “权力”运行的结果而非过程。

用 “秘密立法”来形容这些标准制定机构的工作或许有些言过其实，但其在透明度 （让外

界充分知悉和了解 “立法”背景、磋商进程和正反意见等）和参与度 （确保非成员方和公

众的有效参与和利益表达）方面较之正式国际立法活动如制定多边公约确实存在差距。最

后，上述非多边性和非正式性也使得这些标准制定机构的问责性不足，从而难以基于民主

原则对其 “立法”活动及其后果实施有效的监督、控制和约束。

　　 （三）规则效力问题

　　如上所述，全球金融治理规则的效力可以分为法律上的效力，亦即通常所说的法律约
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束力，以及事实上的效力，亦即虽不具有严格的法律约束力，但在事实上得到广泛乃至普

遍的遵守和实施。在某种意义上，两种效力都来自规则制定主体的合法性和权威性，但在

前一种情形下，相关规则由于遵循了特定的产生程序 （如国家间的正式谈判）、采取了特定

的承载形式 （如条约），因而具备了 “法律”属性，从而一般来说不必再去探究其因何能够

或为何应当得到遵守和适用，或者说制定主体的合法性和权威性已经 “内化”在上述程序

和形式中，以一种间接的方式呈现。与此不同，在后一种情形下，相关治理规则并不具有

当然的 “效力”，其事实上的效力来自有关各方对规则的自愿遵守和自觉认同，而这种遵守

和认同又在很大程度上与制定主体的权威性和说服力直接相关。这就使得全球金融领域的

软法性规则或者说国际金融软法，在规则效力方面构成特殊的问题和挑战。

　　按照定义，软法不具有强制约束力，但具有实际效力或者说事实上的效力。软法的实
施和 “生效”或依靠社会舆论、道德自律、内部监督、同行监督等产生的社会压力，或依

靠激励，或依靠自身对受众情感的调动。〔４０〕国际金融软法同样如此。作为软法性质的规

范，国际金融标准的核心价值不在于其 “约束力”，而在于其 “吸引力”，亦即代表国际先

进经验、为相关国家立法者和监管者所乐于接受。〔４１〕就此而言，国际金融软法的效力似乎

不应成为一个问题。事实上，当国际金融软法与国际金融 “硬法”能够清晰划分时，确实

如此。但是，当二者之间的界限不那么清晰，例如某些软法性规则试图对自身进行 “硬化”

时，就可能引发效力上的困惑和疑问。

　　按照学者的归纳，国际金融软法的 “硬化”包括法律上的硬化和事实上的硬化。法律

上的硬化是指通过特定的司法或立法程序认可软法的法律约束力或者直接将之转化成具有

法律约束力的文件，主要通过三种途径实现：一是在司法程序中认可特定软法规则的法律

约束力；二是在国际条约的制定过程中纳入已经作为软法存在的具有影响力的原则和准则，

并由成员批准生效；三是由国家将特定软法规范纳入国内法，从而产生强制适用的法律效

果。事实上的硬化则是指运用事实上的强制力或者政治、经济方面的影响力来保证国际社

会对软法的遵守，尤其表现为通过特殊的激励或者惩罚机制来保证软法的实施。〔４２〕不难看

出，法律上的硬化更确切地说是 “转化”，即已经通过立法程序或司法造法，由不具有强制

约束力的软法规则转化为常规意义上的、有强制约束力的国际或国内法律规则。在此情形

下，实际上已经不涉及软法的效力问题。可能出现问题的，是事实上的硬化这种场景。

　　国际金融软法事实上硬化的典型例子是国际金融标准实施评估中的 “不合作国家或地

区”（ＮｏｎＣｏｏｐｅｒａｔｉｖｅＪｕｒｉｓｄｉｃｔｉｏｎ，ＮＣＪ）机制。ＮＣＪ机制始于金融行动特别工作组在反洗钱
和打击恐怖融资方面的实践，后被 Ｇ２０和 ＦＳＢ拓展为开放性地涵盖所有国际金融标准的实
施评估。〔４３〕具体说来，在２００９年 Ｇ２０领导人伦敦峰会承诺的基础上，ＦＳＢ于２０１０年１月
和２０１１年１０月分别出台了 《加强国际标准实施的框架》和 《Ｇ２０／ＦＳＢ金融改革实施监测
协调框架》两份文件，构建起后危机时代国际金融监管标准实施协调的基本框架，其核心

是 “以身作则”和同行评估，即 ＦＳＢ成员承诺遵守和实施相关国际金融标准，并接受其他
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成员对其遵守和实施情况进行的定期评估，同时也鼓励非 ＦＳＢ成员的国家或地区接受类似
评估。作为 《加强国际标准实施的框架》的一部分，ＦＳＢ于２０１０年 ３月发起 “合作与信息

交流倡议”，审查所有国家或地区对影响 “国际合作与信息交流”的国际金融标准的遵守情

况。该倡议所涉评估对象不限于发起组织即 ＦＳＢ的成员，而是面向全球所有具有 “金融重要

性”的国家或地区，试图在更广范围内提高国际标准的遵守程度。ＮＣＪ机制是这一评估倡议的

“牙齿”：在评估中表现不佳并被认定为 ＮＣＪ的国家或地区，不仅将被列入公开的 ＮＣＪ黑名单、

承受 “点名羞辱”的声誉压力，还面临来自其他国家和国际组织的实质性反制措施。〔４４〕

　　诚然，ＮＣＪ机制为软性的国际金融标准在实施阶段提供了硬性约束，使得国际金融软法

在事实上具有了一定的制裁性和约束力，实质性地增强了相关标准获得遵守的动力。〔４５〕但

与此同时，这也给理解和阐述国际金融软法的效力带来了困惑和挑战。首先，这些带有强

制性的制裁措施作为违反相关国际金融标准的后果，意味着这些标准的性质发生了微妙的

变化，从而可能需要与之相应的主观调适和客观调整。具言之，如果国际金融标准仅仅被

视为建议，那么标准制定过程和程序不是那么重要；但如果这些标准在一定程度上具有准

强制性，可能就需要标准制定机构给予某种形式的正式批准，这进而意味着可能需要更为

广泛的代表性以及更加明确、透明的决策程序。〔４６〕其次，更为关键的是，ＮＣＪ机制的潜在

制裁对象———从而相关国际金融标准的意欲约束对象———不仅限于 ＦＳＢ成员，还包括并非

ＦＳＢ成员的其他国家或地区。换言之，ＮＣＪ机制某种意义上是在 “强制”并未参与相关国际

金融标准创制的国际社会成员接受和实施这些标准。在这个意义上，这些国际金融软法的

“硬度”甚至超过了常见的国际硬法，因为即便是条约也只能约束缔约国而不能约束第三

国，只有习惯国际法才具有普遍约束力，而众所周知，习惯国际法的认定标准是非常高的。

就此而言，规则效力问题确实构成全球金融治理合法性困局的一个重要方面。

三、全球金融治理合法性困局的 “破局”实践

　　全球金融危机暴露出国际货币金融体系的深层缺陷，全球金融治理的合法性困局也愈

加突显。在危机之后的反思和变革中，国际社会和有关机构努力尝试 “破局”。相关实践可

以概括为三个方面，即扩大主体代表性、强化程序规范性和提升规则权威性。

　　 （一）增加主体代表性

　　增加代表性是危机后 ＩＭＦ和世界银行改革的重头戏，集中体现为两个组织的份额和投

票权改革。以 ＩＭＦ为例，其先后于 ２００８年和 ２０１０年通过两项关于份额和投票权的改革决
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在国家层面，ＦＳＢ成员监管当局可对１年内未明显改善其国际标准遵守情况的 ＮＣＪ采取以下措施：提高对来
自 ＮＣＪ的金融机构以及与其交易的金融机构的业务的 “了解你的客户”监管要求和相关报告要求、监管检查

要求、审计要求、资本要求；限制其监管的金融机构在 ＮＣＪ开展业务，限制来自 ＮＣＪ的金融机构在其辖区内
开设分支机构；要求其监管的国际金融机构审查它们向 ＮＣＪ进行投资或通过在 ＮＣＪ营业的中介机构开展业务
的政策；在遵守情况长时间得不到改善的极端情况下，相关成员监管当局可直接限制甚至禁止与来自 ＮＣＪ的
对手方开展金融交易。在国际组织层面，可暂停 ＮＣＪ在 ＦＳＢ及其他有关机构的成员资格，ＩＭＦ和世界银行也
可调整向相关国家或地区发放贷款、提供援助的条件。同上文，第２７页。
同上文，第２８页。
参见前引 〔１５〕，廖凡文，第１９０页。



议，并据此对 《国际货币基金协定》进行了自 ＩＭＦ成立以来的第六次和第七次修订。这两
次改革都具有重要意义，尤其是后者，被认为是 ＩＭＦ成立近七十年来最根本的治理变革。〔４７〕

概言之，２００８年决议通过将每个成员国在 ＩＭＦ中的基本投票权数从原来的 ２５０票增加

到７５０票，并锁定其与总投票权的比例，扩大低收入成员国在 ＩＭＦ中的投票权占比，扩大其
发言权；２０１０年决议则通过将约６％的 ＩＭＦ份额从份额被不合理高估从而代表性过度的发

达成员国转移至被低估的发展中成员国，尤其是被严重低估的新兴经济体，使其在 ＩＭＦ治
理框架下获得与经济发展水平相匹配的份额和话语权。〔４８〕此外，２０１０年决议还对 ＩＭＦ执行

董事会的构成和产生进行了实质性改革，将代表欧洲发达国家的执行董事减少２名，转由发
展中国家和新兴经济体选举产生；取消了此前实行的由份额前五位的成员国直接指定执行

董事的做法，规定全部执行董事均通过选举产生。上述席位调整和 “全选举”改革有助于

提高作为 ＩＭＦ日常议事机构的执行董事会的民主性和代表性。〔４９〕同期，世界银行也进行了

类似的投票权和治理结构改革。〔５０〕

　　危机之后，在强势崛起的 Ｇ２０推动下，国际金融标准制定机构也开始 “扩容”，吸纳发

展中国家和新兴经济体加入其中，扩大其代表性。巴塞尔委员会在全球金融危机之后，经

过２００９年和２０１４年两次 “扩容”，纳入中国、巴西、印度等新兴经济体，形成由来自 ２８

个国家或地区的４５家中央银行及银行业监管机构组成的治理主体。ＩＯＳＣＯ技术委员会也于
２００９年将中国、巴西和印度证券监管机构纳入其中，增强了新兴经济体的代表性；在此基

础上，２０１６年技术委员会被新成立的董事会取代，后者作为 ＩＯＳＣＯ重要的规则制定部门，
不仅将技术委员会成员全部纳入，还将该组织增长和新兴市场委员会的主席和副主席、四个

区域委员会的主席以及从增长和新兴市场委员会和区域委员会分别选出的两个成员代表纳入其

中，从而使其成员扩展为３３个国家的３４个监管者。此外，支付和市场基础设施委员会的成员

也从之前１３个国家或地区的１４家中央银行扩展为２４个国家或地区的２５家中央银行。〔５１〕

　　不仅如此，就民主性和代表性而言，Ｇ２０的崛起和 ＦＳＢ的诞生堪称危机后全球金融治

理的最大进步。Ｇ２０取代七国集团成为全球金融治理改革的主导者和推动者，并将发达国家
自娱自乐的金融稳定论坛升级为成员更加广泛的 ＦＳＢ，〔５２〕显著扩大和增强了全球金融治理

的代表性，并形成了由 Ｇ２０担纲顶层设计和政治监督、ＦＳＢ负责居中协调和总体评估、国
际金融组织和标准制定机构在各自权责范围内履行相应治理职能并相互配合监督的三级治

理架构。〔５３〕Ｇ２０和 ＦＳＢ更为广泛的代表性，特别是新兴经济体和发展中国家的有效参与，
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参见顾宾：《ＩＭＦ份额改革的现状与出路》，《中国金融》２０１５年第５期，第７８页。
参见周圣：《国际货币基金组织治理体制缺陷、根源及其改革路径探寻》，《国际经贸探索》２０１９年第 １０期，
第１０９页。
参见前引 〔１２〕，廖凡书，第３６页以下。
详见盛斌、马斌：《全球金融治理改革与中国的角色》，《社会科学》２０１８年第８期，第１７页以下。
参见前引 〔１〕，张金矜文，第４９页以下。需要说明的是，对于美国而言，这里的 “中央银行”包括美国联

邦储备委员会和纽约联邦储备银行。

ＦＳＢ的成员包括 Ｇ２０全部２０个成员以及荷兰、瑞士、西班牙、新加坡和中国香港等 ５个国家或地区。此外，
ＩＭＦ、世界银行、国际清算银行、经济合作与发展组织等国际金融组织，以及巴塞尔委员会、国际证监会组
织、国际保险监督官协会、全球金融体系委员会、支付和市场基础设施委员会、国际会计准则理事会等国际

标准制定机构，也都是 ＦＳＢ的成员。Ｓｅｅｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｆｓｂ．ｏｒｇ／ａｂｏｕｔ／ｆｓｂ－ｍｅｍｂｅｒｓ／．
参见前引 〔１３〕，Ｚａｒｉｎｇ书，第１３页以下。



强化了在其主导下的全球金融治理和国际金融标准的权威性和正当性。

　　 （二）强化程序规范性

　　在主要的全球金融治理主体中，除 ＩＭＦ和世界银行等传统国际金融组织外，无论是作
为 “顶层建筑”的Ｇ２０，还是作为 “（跨政府）网络的网络”（ｎｅｔｗｏｒｋｏｆｎｅｔｗｏｒｋｓ）的ＦＳＢ，
又或是巴塞尔委员会等国际标准制定机构，都具有显著的非正式性，其运作先天缺乏程序

性约束和规范。事实上，这些机构在创设之初几乎完全没有关注监管程序，直到危机之后，

伴随更多的监管职责，它们才开始在自愿基础上谨慎地遵循某些程序性保障。〔５４〕尽管如

此，这些改变不失为一个好的开端，有助于提高全球金融治理的公开性和透明度。

　　以巴塞尔委员会为例，其成立之初是一个封闭式的 “富国俱乐部”，决策均以秘密形式

作出，因此饱受合法性方面的诟病。其后，为得到国际社会普遍接受，巴塞尔委员会开始

在网站上公开相关法律文本、纳入 “通告与评论”程序，公开接受公众对草案的评议并作

出相应反馈，极大地提高了自身的透明度。严格说来，这类实践并非始于全球金融危机，

但的确在危机之后得到了相当程度的拓展和深化。具言之，巴塞尔委员会制定相关标准的

流程如下：首先，经过来自成员方中央银行和监管部门专家的共同努力，起草出标准草案；

其后，在草案成形之初就以巴塞尔磋商小组为平台，集合来自不同国家、国际机构和区域

银行监管小组的非成员方，深入开展对话和磋商，听取其意见和建议，并将磋商小组针对

草案所形成的建议公布在官方网站；随后，将草案公布在官方网站，面向社会公众征集意

见，期限通常为９０天，并且除非当事人提出保密要求，公众的反馈也会在网站上公布。这
一公开磋商程序现已成为巴塞尔委员会 “立法”程序中的强制性环节。与此相似，ＩＯＳＣＯ
自２０００年起公开发布磋商文件，并自 ２０１２年起对公众的反馈意见也予以公布；ＩＡＩＳ于
２０１５年发布 《利益相关方磋商政策》文件，并自同年起多次召开利益相关方会议。〔５５〕总的

来看，国际标准制定机构的标准制定工作经历了从秘密开展到逐渐公开的过程，越来越将

社会公众的评议和反馈纳入其中，从而强化了程序规范性，增强了参与度和透明度。

　　 （三）提升规则权威性

　　全球金融危机后在 ＦＳＢ框架内 “硬化”国际金融软法的一些举措和机制，带来了规则

效力方面的困惑，尤其是这些规则试图对非 ＦＳＢ成员的国家或地区施加某种意义上的 “硬”

约束。在目前还无法超越国际规则 “软”“硬”两分法的情况下，对这类规则被试图赋予的

“约束力”的阐释只能更多地从其权威性和说服力着手，而这种权威性和说服力，归根结底

又来自其制定、发布或批准主体的合法性和权威性。就此而言，Ｇ２０机制对于相关国际金融
软法权威性和说服力的 “加持”是一个值得探讨的重要现象。〔５６〕

　　前已述及，Ｇ２０取代作为 “富国俱乐部”的七国集团成为全球金融治理体系改革的主

导者和推动者，在协调各方立场、整合相关机构、重塑治理规则等方面发挥关键作用，是

后危机时代全球金融治理的一大进步。尽管 Ｇ２０机制并不严格符合多边主义原则，而是更
接近于所谓 “精英多边主义”或少边主义，〔５７〕但 Ｇ２０成员毕竟代表着全球总人口的 ２／３、
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国际贸易总量的３／４和世界经济产出的 ４／５，〔５８〕其庞大的经济规模和相对均衡的成员分布
赋予其较高的权威性，并使其在管理全球经济和金融事务方面具有较大的影响力。这种权

威性和影响力正是 Ｇ２０的 “力量源泉”所在。

　　自２００８年首次峰会以来，Ｇ２０历次领导人峰会都成为全球金融治理的风向标。相比以
往主宰国际金融标准制定的七国集团，Ｇ２０更为广泛的代表性，特别是发展中国家的有效参
与，强化了在其主导下的全球金融治理和国际金融标准的正当性。〔５９〕正是基于这一特殊地

位和影响力，有学者将 Ｇ２０领导人峰会同意或者承诺实施的国际金融标准称为 “峰会承认

的国际金融标准”，以区别于一般意义上的、由国际金融标准制定机构制定的国际金融标

准。“如果全球主要国家首脑基于维护全球金融稳定的共同利益对部分国际金融监管标准予

以承认，它们就不再是各国监管机构之间的君子协定，而成为国家承诺，禀赋国家意志”，

亦即形成独树一帜的 “全球金融法”；此时就不应再基于传统两分法抽象地纠结这些标准究

竟属于 “软法”还是 “硬法”，而是应当本着务实的精神，着重 “分析峰会承认的国际金融

监管标准在全球金融治理重构的背景下如何逐渐获得硬法的基本品质”。〔６０〕就剖析后危机时

代全球金融治理规则效力的微妙演变而言，这无疑是一个富有洞见的论断，值得进一步研判。

四、全球金融治理合法性困局的后续对策

　　晚近以来，美国作为现行全球金融体系的主要缔造者和实际主导者，日益突显其霸权
主义、单边主义和 “逆全球化”倾向，对于多边主义和国际法治构成严重威胁，也使得全

球金融治理的合法性面临新的挑战。着眼未来，应当坚定遵循多边主义原则，进一步改革

完善既有多边金融治理体系，建立健全新兴国家主导的治理机构和机制，强化新兴国家的

议题设置能力，并在反思国际规则 “软”“硬”之别的基础上，平衡全球金融治理的合法性

与实效性。

　　 （一）改革完善既有多边金融治理体系

　　１．挖掘传统国际金融组织的治理潜力
　　由于核心职能、机构资源、治理结构等方面的原因，ＩＭＦ和世界银行等传统政府间国际
组织在全球金融治理中的地位和作用并不突显，发挥主要作用的是形形色色的非正式国家

集团和跨政府网络，但绝不应就此忽视或低估政府间国际组织在全球金融治理中所能、所

应扮演的角色和发挥的作用。一方面，以 ＩＭＦ和世界银行为代表的国际金融组织经由国际
条约设立，在其职能职责涵盖范围内，成员国需要承担相应的条约义务，违反这些义务需

要承担相应的法律后果。尽管国际金融领域并无类似国际贸易投资领域的争端解决及裁决

执行机制，但至少在理论上，一国违反条约义务可以成为他国寻求救济 （如请求赔偿或进

行报复）的理由。这使其有别于不具有法律约束力、不直接导致法律后果的软法性规则。

与此同时，国际金融组织相对于其他全球金融治理主体而言更加严密的组织架构、更为成

熟的运行机制和更加定型的内部流程，也有助于相关治理活动的规范化、常态化开展。另
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一方面，全球金融危机后 ＩＭＦ和世界银行都进行了力度空前的份额、投票权和治理结构改
革，在机构资源充足性和治理结构平衡性方面有了实质改观。尽管缺憾依然存在、改革仍

在路上，但这些改革无疑提升了相关国际金融组织的正当性、权威性和有效性，为其参与

全球金融治理提供了更加坚实的道义基础和更为充足的手段储备。就此而言，应当进一步

深入挖掘和有效发挥国际金融组织在全球金融治理中的潜力，探索借助政府间国际组织来

实现相关治理规则 “硬约束”的可能性。

　　ＩＭＦ监督机制就是一个很好的例子。根据 《国际货币基金协定》第 ４条第 ３款，〔６１〕

ＩＭＦ有权对成员国进行两种形式的监督，即双边监督和多边监督。传统上，双边监督是通过
持续监测成员国的经济状况并在必要时同成员国进行磋商，对每个成员国的相关政策进行

评估并提出建议；多边监督则是对全球和地区经济趋势进行监测和评估，主要手段是定期

发布 《世界经济展望》和 《全球金融稳定报告》。２０１２年 ７月，ＩＭＦ执行董事会通过意义
深远的 《整合监督决定》（ＩｎｔｅｇｒａｔｅｄＳｕｒｖｅｉｌｌａｎｃｅＤｅｃｉｓｉｏｎ），对双边监督和多边监督作出综合
阐述。根据该决定，ＩＭＦ的监督应当既关注单个国家也关注全球层面的经济和金融稳定，其
第４条 “磋商”既适用于双边监督也适用于多边监督。具体来说，双边监督集中于可能导

致国内不稳定、进而削弱系统性稳定的政策；多边监督则集中于 “可能影响国际货币体系

有效运行的事项”，尤其是成员国的 “汇率、货币、财政、金融政策以及有关资本流动政

策”所造成的可能危及全球稳定的外溢效应，即便这些政策并未危及该成员国的国内稳定。

上述规定为 ＩＭＦ对成员国进行金融监督提供了相当宽泛的可能依据：大多数金融政策与系
统性稳定之间都能找到言之成理的联系；某些类别的国内金融监管规则几乎必定在此范围

内，尤其是银行业法律和规章，这既缘于商业银行、中央银行与货币政策之间的直接联系，

也缘于存款机构与金融体系其余部分进而与实体经济之间日益加深的联系。〔６２〕尽管这种监

督功能目前发挥得尚不充分，但换一个角度看这也许恰恰说明还大有潜力可挖。例如，通

过更有效地实施其金融部门评估计划、更妥当地管理跨境资本流动等方式，ＩＭＦ完全可以在
监督成员国实施国际金融标准方面发挥更大作用。

　　２．强化 Ｇ２０治理机制的合法性
　　Ｇ２０是当下全球金融治理的顶层设计者，若能在 Ｇ２０治理机制合法性方面有所突破和
创新，有望起到纲举目张的效果。大体而言，可以从以下三个方面着手。

　　一是通过更高层面或更广范围的授权强化合法性，例如获得来自联合国的授权，在联
合国框架下世界各国讨论后作出一个承认其合法性的决议；或者直接获得大多数国家的授

权，其他国家或者经济体可以通过适当途径实际参与 Ｇ２０的运作和决策。这无疑是基于获
得国家同意或者全球性民主这一全球治理机制的合法性标准。〔６３〕这种思路直指根本，逻辑

清晰，但实操难度可想而知，或许可以在 Ｇ２０框架下的某些具体标准、规则、机制中探索。
　　二是在不改变 Ｇ２０机制基本性质、不影响其有效运作的前提下，扩大其开放性和参与
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度。可能的途径包括引入更多的利益相关方，邀请一些国家、国际组织以观察员或者非正

式成员的身份参与进来；增强多边和区域性政府间国际组织领导人如联合国秘书长、七十

七国集团领导人、非洲联盟领导人等在 Ｇ２０进程中的作用；组建一个由 Ｇ２０与世贸组织、
世界银行、ＩＭＦ等专门性多边正式国际组织共建的 “非正式机制 ＋多边正式国际组织”的
复合型决策执行机制，等等。〔６４〕此外，学者们还提出了分选区选举 Ｇ２０成员、强化部长级
会议的相互评估功能、加强 Ｇ２０成员与非成员国之间的制度化联系等改革措施。〔６５〕

　　三是从 “产品”端着眼，通过论证和强化 Ｇ２０框架下相关治理规则的权威性、说服力
和接受度，提升整个 Ｇ２０机制的合法性。在这方面， “全球金融法”概念是一个很好的思
路。如果 “峰会承认的国际金融标准”能够获得区别于一般国际金融标准或者说国际金融

软法的更高的权威性、更广的接受度和更强的约束力，那么 Ｇ２０治理机制的合法性问题也
就在很大程度上得到了解决。但这里有一个潜在的循环论证，因为全球金融法的权威性本

就是以 Ｇ２０的权威性为基础的。一个可能的 “破局”思路是习惯国际法：如果 “峰会承认

的国际金融标准”能够被认可为习惯国际法，则其对于 Ｇ２０成员以及非成员的适用性和约
束力都不再成为问题，其合法性问题有望得到根本解决。对照习惯国际法的两个要素，反

复一致的多国实践要素应能满足，关键在于 “法律确信”要素，即各国在遵守和实施这些

标准时，主观上将其作为 “法律”。如果恪守国际规则的 “软”“硬”两分，那么作为软法

的国际金融标准根据定义就不能满足这一要求。问题在于，一成不变地恪守这样的两分法，

是否真的符合全球金融治理的现实图景，又是否真的有助于全球金融治理的改进和完善，

对此下文将作进一步讨论。

　　 （二）建立健全新兴国家主导的治理机构和机制

　　作为具有代表性的新兴大国，中国在当前全球金融秩序中的地位具有双重特征：一方
面，中国是既有全球金融组织和规则的融入者和受益者，传统全球金融组织的建立及其所确

立的全球金融规则，对经济全球化的纵深发展起到了重要的推动作用，中国对这些组织和规则

是主动加入和适应并由此受益；另一方面，中国也是传统全球金融组织和规则中的弱势方和

受损方，尽管已成为世界第二大经济体，但在全球金融治理中的地位和话语权仍未发生根

本性变化，且因某些发达国家滥用其主导地位而受到不利影响。〔６６〕这一双重特征决定了中

国在全球金融治理中的基本立场与因应策略，笔者将之概括为 “‘存量’和 ‘增量’并举，改

革与创新齐飞”。具言之，一方面在 “存量”上下功夫，推动改革完善既有多边金融治理体

系，积极发挥与新兴大国地位相称的建设性作用；另一方面在 “增量”上做文章，探索建立

健全新的国际金融治理机构和机制，向全球金融治理创造性地贡献更多中国智慧、中国方案。

　　就 “增量”而言，全球金融危机以来，中国陆续主导建立的亚洲基础设施投资银行

（以下简称 “亚投行”）、金砖国家新开发银行、金砖国家应急储备、丝路基金、上海合作组

织金融合作机制等国际金融治理新机构和新机制，充分彰显了中国捍卫多边主义和多边体

制、维护发展中国家和新兴经济体正当权益、推动全球金融治理体系更加公正合理的鲜明

立场，向全球金融治理注入了新鲜血液。从全球公共产品供给的视角看，这些新机构和新
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机制提供了不同于既往美国霸权治理模式的新的理念、原则、范式和知识，在全球金融治

理中融入发展中国家的理念、资金和项目，打破了传统金融治理格局区分中心与外围的

“北南”模式，表明全球金融治理格局从霸权治理转向以平等为基础的合作治理，改善了全

球金融公共产品的供给。〔６７〕

　　在此方面，亚投行迄今为止的实践最为成功也最具代表性。截至 ２０２０年 ８月，亚投行
已有来自亚太地区内外的８２个成员和２１个获批意向成员，共计１０３个，〔６８〕已经成为名副
其实的 “多边”开发银行。亚投行遵循开放的多边主义，立足于打造利益共同体、命运共

同体和责任共同体，最终实现共同发展与繁荣的新的全球金融治理理念；其在成员构成、股

权分配、组织结构、治理框架等方面的创新，堪称开创了全球金融治理格局的新起点。〔６９〕

诚如有论者所言，亚投行的特色所在和成功之处在于坚持中国特色多边主义，〔７０〕其有利于

解决全球治理赤字，弥补发展中国家在全球治理中的代表性不足。〔７１〕即便是在颇为敏感的

“一票否决权”问题上，中国与美国的做法也大相径庭。尽管中国目前持有亚投行超过３０％
的份额和超过２５％的投票权，〔７２〕但相比２０１４年亚投行倡议初期中国宣布准备的５０％出资，
已经大为减少；未来随着更多成员的加入，中国的份额和投票权还将进一步摊薄。不仅如

此，尽管超过２５％的投票权意味着中国在需要理事会超级多数通过的事项上拥有事实上的
否决权，但中国并不刻意追求这种否决权，与美国试图维持在国际金融组织的垄断权力的

做法形成鲜明对比。〔７３〕

　　在继续建立健全以亚投行为表率的新型治理机构和机制的同时，还需强化新兴大国在
全球金融治理中的议题设置能力。中国在相当长的时间内处于国际经济金融秩序的边缘地

带，被动地接受和参与美国主导的布雷顿森林体系。〔７４〕近些年来情况虽然有所改观，但仍

未成为全球金融治理核心议题的设置者，国际话语权依然较弱。这一点，从 “中国债务陷

阱论”近年来的甚嚣尘上可见一斑。概言之，“债务陷阱论”将 “一带一路”建设中相关国

家由于不同原因出现的债务问题，归结为中国政府有意为之的外交战略，着力将中国塑造成别

有用心的帝国主义和新殖民主义者，以使发展中国家产生戒心，不接受相关投资和债务。〔７５〕
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第１期，第１６页。
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从 “债务陷阱论”提出和升温的过程不难看出，这实质上是美国利用其在全球治理中的话

语能力和舆论优势，刻意操纵议题设置的结果。〔７６〕且不说 “一带一路”债务问题的复杂性

根本无法一概而论，〔７７〕即便是就主权债务所隐含的风险或曰 “陷阱”而言，美国主导下的

ＩＭＦ的相关实践更应面临此类指责。〔７８〕中国而非美国成为相关领域的舆论焦点，突显出两
者在议题设置能力方面的差距。有鉴于此，未来亟需强化新兴大国在全球金融治理中的议题

设置和引导能力，化被动为主动，针对投资透明度、债务可持续性等关键质疑，〔７９〕强化合

作透明度，增强公众参与性，接触和吸纳更多利益相关方，以开放、透明和共同参与来破

解偏见和质疑，〔８０〕逐步提升话语权和引导力。

　　 （三）平衡全球金融治理的合法性与实效性

　　合法性并非全球金融治理的唯一价值目标，实效性也是必须考虑的因素。诚然，合法
性在很多情况下有助于强化相关治理机制和规则的有效性和约束力，但不可否认，对主体

代表性、程序规范性等方面的强调也可能影响治理效率和实效。就此而言，强化全球金融

治理的合法性不应损及、至少不应过多损及实效性。

　　在某种意义上，国际金融标准的核心价值本就不在于其 “约束力”，而在于其 “吸引

力”，亦即代表国际先进经验、为相关国家立法者和监管者所乐于接受。〔８１〕故此，在致力

于破解全球金融治理合法性困局的同时，不应忘却或忽视全球金融治理的固有特点以及国

际金融软法的出现原因和存在价值。正如有学者所指出的，在国际金融活动爆炸式增长的

背景下，软法在应对金融市场多变性和金融领域特殊敏感性方面具有硬法所不具备的某些

功能和优势，特别是相对于硬法而言更具前瞻性且更易于妥协，当面对新的金融现象需要

调整时可以作出反应，迅速出台相应建议或标准来弥补治理空白。换言之，国际金融领域

自身的特殊性决定了国际金融软法具有独立的存在价值和发展空间。〔８２〕笔者认为，这种独

立的存在价值和发展空间应当作为讨论全球金融治理合法性问题的给定条件和逻辑前提。

　　进而言之，由于缺乏超国家的中央立法和执法机构、主要依赖主权国家之间的合意来
制定和实施，国际法在 “硬度”上总体而言逊色于国内法。从定义上貌似可以清晰区分的

硬法与软法，其实质区别在国际法领域也许并不像在国内法领域那般分明。诚如马兰祖克

所言：“水平的 （国际）法体系的运作方式有别于中央化体系，它是基于对等和共识原则，
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２０１６年５月，美国 《外交事务》杂志刊载文章，将中国与斯里兰卡的合作定位为中国有意使斯里兰卡背负沉

重债务以实现自身战略利益，并提出 “中国 （债务）陷阱”的概念。这是将 “一带一路”与 “债务陷阱”

相联系的最早表述。２０１８年３月，华盛顿全球发展中心发表题为 “从债务视角审视 ‘一带一路’倡议”的报

告，列出８个可能爆发债务危机的 “一带一路”国家；报告产生了极为广泛的国际影响，债务问题也日益被

国际媒体和部分政要用于诟病和攻击 “一带一路”。参见钟飞腾、张帅： 《地区竞争、选举政治与 “一带一

路”债务可持续性———剖析所谓 “债务陷阱外交”论》，《外交评论》２０２０年第１期，第２１页。
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参见前引 〔１２〕，廖凡书，第１７９页。
参见前引 〔２６〕，漆彤文，第１５９页。



而不是基于命令、服从和强制执行。”〔８３〕林林总总的国际法遵守理论，〔８４〕本身就反映了国

际法效力问题的复杂和微妙。“国家在有悖其利益时并不遵守国际法。国际法产生于国家追

求各自利益以达成互利结果，并仅在继续服务于国家利益的限度内才得以维系。”〔８５〕该论

断固然不无偏激之处，但的确在相当程度上道出了国际法的尴尬。

　　鉴此，在全球金融治理领域实不宜机械固守 “软”“硬”两分法，并以此为据简单地质

疑相关国际金融标准和规则的合法性和约束力，以致损及全球金融治理和国际金融软法的

整体实效性。相反，应当以更为开放的心态、更加前瞻的眼光来看待全球金融治理的合法

性问题，努力追求合法性与实效性之间的恰当平衡。在此，笔者想引用扎林教授一段富有

洞见的话来结束本文：“由于协调、论争和国内制度 （在国际法运行中）的重要性，国际

（硬）法看起来同 （主要依赖软法的）国际金融监管非常相像。这一比较突显了国际法律义

务的水平性质，并表明在国际体系中，起初被认为截然相反的软法与硬法之间，有着比预

想更多的相似性。”〔８６〕
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