
IMF理事会批准发债融资国际货币体系改革迈出重要一步金

融英语考试 PDF转换可能丢失图片或格式，建议阅读原文

https://www.100test.com/kao_ti2020/633/2021_2022_IMF_E7_90_

86_E4_BA_8B_E4_c92_633947.htm 北京时间7月2日凌晨，为拓

宽资金来源，国际货币基金组织（IMF）理事会投票通过了

向186个成员国及其央行发债的方案框架。这是IMF首次通过

发债计划，也是新兴市场国家可以首次通过配额以外的渠道

向IMF提供资金。 我要收藏 IMF总裁多米尼克斯特劳斯－卡

恩当天表示，发债将进一步增强IMF在成员国需要时迅速向

其提供援助的能力，也为成员国提供了安全的投资渠道。对

外经贸大学金融学院副院长丁志杰教授在接受记者采访时认

为，IMF同意发债是对包括中国在内的新兴市场国家要求的

积极回应，有标志性意义。同时，此举有助于进一步拓展特

别提款权（SDR）的使用范围，在改革发达国家主导的国际

货币体系方面迈出了重要的一步。 发债融资框架顺利通过

IMF的融资一般是通过成员国缴纳的份额以及发达国家和产

油国官方的借款安排来实现的。上世纪80年代IMF曾讨论过

类似的发债建议，但因未能获得成员国的支持而“流产”。

此次顺利通过发债计划与全球金融危机背景下IMF各成员国

遭受巨大冲击密不可分，包括冰岛、巴基斯坦等在内的多个

国家均先后向IMF提出援助要求，IMF捉襟见肘，出现了巨大

的资金缺口。在今年4月份举行的20国集团伦敦金融峰会上，

领导人通过了将IMF资金规模从2500亿美元扩大至7500亿美元

的决定，但在如何募集这5000亿美元方面，发达国家与发展

中国家却存在着分歧。新兴经济体希望购买IMF债券，而发

达国家则希望用新贷款协议（NAB）的方式巩固话语权。 上



述发债框架是在基金组织与成员国进行了数个月的谈判之后

才达成一致的。根据该框架，成员国可与IMF签署债券认购

协议，约定在成员国设定的限额内购买债券。当IMF需要向

其他成员国拨付资金、以提供融资帮助时，将向已签署债券

认购协议的成员国正式发债。债券的买家是成员国政府或央

行，债券可在包括IMF成员国、中央银行和15家多边机构在

内的官方部门之间买卖，但不可向私人部门转让；债券将以

特别提款权（由美元、欧元、日元和英镑构成的一篮子货币

）为计价单位发行，每季度按照官方特别提款权利率（上述4

种货币3个月利率的加权平均值）支付利息。债券的最长期限

为5年。IMF第一执行副总裁利普斯基预计，IMF的债券发行

规模不会达到5000亿美元。 从成员国的购买愿望来看，根

据IMF当天发布的新闻稿，中国已表示有意购买最高达500亿

美元IMF债券，俄罗斯和巴西也表达了购买100亿美元IMF债

券的意愿。 发债对发展中国家意义深远 毫无疑问，IMF的上

述行动拓宽了IMF的融资渠道，提高了其应对危机、增加对

成员国援助的能力。更重要的是，丁志杰对记者表示，IMF

同意发债在很大程度上是对包括中国在内的新兴市场国家要

求的积极回应，反映了危机中新兴市场国家地位以及其在世

界经济舞台上话语权的提升，具有标志性意义。同时，此举

有助于进一步拓展特别提款权的使用范围，在改革发达国家

主导的国际货币格局方面迈出了重要的一步。 “最近包括中

国在内的新兴经济体重新提出了创立超主权储备货币的倡议

，希望改良的SDR可以担此重任，进而改革现行的由美元主

导的国际货币体系。而IMF在根据成员国缴纳的份额无偿分

配两次SDR之后已很久不分配SDR了，‘金砖四国’承诺购



买IMF债券的总额可能超过700亿美元，基本与已有的SDR总

额相当，这将有助于改革现行国际货币格局。 IMF负责西半

球事务的前任主管克劳迪欧卢泽对IMF发债的评论更为积极

，认为“这是金砖四国特别是中国的胜利”，因为除去其

在IMF的配额外，他们还可以投资于IMF，直接或间接地

在IMF的治理方面拥有一定话语权。 在谈到IMF发债可能对

中国带来的影响时，丁志杰说，因中国此前一直积极呼

吁IMF发债，IMF同意发债说明中国的意见得到了充分重视，

是中国积极参与国际金融组织改革的一个良好开端，且在一

定程度上为我国进行储备管理提供了一个标准。不过，丁志

杰认为在目前阶段中国没必要购买更多SDR债券。 “我们可

以在自己力所能及的范围内提供资金给IMF，以帮助其他国

家应对危机，但无论从收益率、流动性来说，SDR债券都不

如美元债券，现在没有必要买得太多，可以等到未来IMF允

许私人部门参与购买和交易时再多买。而这需要修改IMF协

定，需要一定的时间。” 未来债券吸引力可能逐步增大 丁志

杰表示，此次发债还可以为未来市场上私人部门更为广泛地

应用SDR计价债券提供一个参考。根据他的介绍，过去市场

上也有SDR计价的债券，但近年来呈逐渐萎缩的趋势。究其

原因，主要是SDR用途很窄，且SDR计价债券的收、付都要

使用其他货币。 “IMF债券在官方之间的交易可能会形成一

个价格，这将对私人部门发行SDR计价债券提供一个参考。

由于即将发行的SDR债券仅限于在成员国、央行和多边机构

之间交易，从这个角度来说，IMF发债的象征意义更大。”

他如是说。 值得注意的是，IMF理事会并未对发债规模设定

限制，称最高限额由成员国决定。根据IMF一位官员的透露



，基于成员国对债券感兴趣的程度，理事会原来打算将发债

规模限制在1500亿美元。但在本次投票过程中，理事会成员

决定不限制发债规模，因为IMF的资金需求会随着时间的推

移而发生变化。 因SDR债券的利率目前仅为0.37%，与世界银

行以市场利率发债不可相提并论，丁志杰担心这可能会限制

各成员国在经济形势好转后购买该债券的积极性和意愿，希

望未来IMF在扩大投资者范围以及在一定程度上允许按市场

来定价等方面有所突破，以增大债券的吸引力。 而从IMF第

一执行副总裁约翰利普斯基6月6日发表的讲话可以看出，这

是很有可能的事。利普斯基说，未来某个时候IMF有可能采

取使SDR成为储备货币的“革命性”步骤。 100Test 下载频道

开通，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


