
　　全球金融法的诞生
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内容提要：全球金融业长期以来由作为国际软法的国际金融监管标准而非国际公约

予以规范，但多次金融危机反映了不完善的全球金融治理下产生的国际金融监管标

准难以预防金融危机的发生。２００８年后随着以２０国集团首脑峰会为核心的全球金
融治理的重构，首脑峰会承认的国际金融监管标准具有了作为法所需要的国家意志

性、正当性和强制性，这些国际金融监管标准也成为了全球金融法。
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　　传统上，国际条约和国际惯例是国际法的渊源。国际金融监管标准通常被认为是国际
金融软法，而不能成为正式的法律渊源。〔１〕这是因为国际金融监管标准的制定机构如金融

稳定论坛 （ＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｉｌｉｔｙＦｏｒｕｍ，下称 ＦＳＦ）、巴塞尔委员会、国际证监会组织、国际保
险监管机构协会等，通常由各国监管机构、中央银行或财政部代表组成，代表的是其所在

的国内机构而不是其所在的国家。它们并非按照经各国签署并批准的国际条约设立，不属

于国际法中的国际组织。它们没有权力强制一国采用和实施国际金融监管标准，这些标准

只有转化为一国立法或者监管实践，才具有强制力，而这种 “标准转化”完全出于一国的

自愿而不是其义务。

　　２００７年全球金融危机反映了在新国际金融秩序时期〔２〕形成的作为国际金融软法的国

际金融监管标准的缺陷，也在根源上暴露了该时期全球金融治理的内在缺陷。２００８年后，
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上海财经大学法学院教授。

本文为作者主持的教育部哲学社会科学研究重大课题攻关项目 “国际金融中心法制环境研究”（１１ＪＺＤ００９）的阶
段性成果。

布雷顿森林体系时期产生的 《国际货币基金组织协定》（下称 《ＩＭＦ协定》）是国际货币领域的国际条约，并
不涉及金融监管和金融危机的预防和应对，它只是国际货币法，而不是国际金融法。“货币”和 “金融”均

出现在 《ＩＭＦ协定》中 （如第４条第１（ｉｉ）节），这表明协定起草者有意识地区别 “货币”和 “金融”这两

个术语的不同含义。“货币”通常意指支付的手段，在国际货币事务中是指一国的对外支付，即收支平衡。

ＳｅｅＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＭｏｎｅｔａｒｙＦｕｎｄ，ＴｈｅＦｕｎｄ’ｓＭａｎｄａｔｅＴｈｅＬｅｇａｌＦｒａｍｅｗｏｒｋ，Ｆｅｂｒｕｒａｙ２２，２０１０，ｐａｒａ．２２．
１９９７年七国集团丹佛峰会认为，在开放和互相紧密联系的国际金融体系中，在国际层面应制定共同认可的金融监
管标准，建立保障国际金融稳定的机制。此次会议后，国际金融监管标准制定机构逐步将该国际共识转化为具体

行动，形成了所谓的 “新国际金融秩序”。此后至２００７年全球金融危机爆发之前，称为新国际金融秩序时期。



以２０国集团首脑峰会为核心的新全球金融治理形成。２０国集团首脑峰会承认的国际金融监
管标准被注入了国家意志，全球金融治理机构〔３〕正当性的加强在很大程度上减少了峰会承

认的国际金融监管标准的 “民主赤字”问题，国际层面制度化实施机制的建立使峰会承认

的国际金融监管标准具有了事实上的强制效力。峰会承认的国际金融监管标准所表现出的

这些特征，表明这些标准已经从新国际金融秩序时期的 “治理人民”转变成布雷顿森林体

系 （ＩＩ）时期的 “治理于人民”，也使自己成为了非软法意义上的全球金融法。全球金融法

以维护全球金融稳定为目的，调整的内容不是国家与国家之间就金融监管领域所发生的关

系，而是制定、协调全球金融监管的基本标准。

一、全球金融法诞生的基础：全球金融治理的重构

　　何谓治理，学者有不同的观点。有的学者认为治理是制定和实施一套行为规则，以解
决集体问题；有的则认为治理是指导和约束集团集体行为的正式或非正式方法和机构。〔４〕

全球治理则是指在缺乏中央权威的情况下，处理不同机构之间战略互动时规则制定和权力

行使的方式。〔５〕这些定义说明机构和规则是治理的要素，同样全球金融治理机构和全球金

融规则是全球金融治理的要素。

　　全球金融治理的重构源于２００８年１１月１４—１５日在华盛顿召开的第一次２０国集团首脑
峰会。美国前总统布什在英国首相和法国总统的建议下，邀请 ２０国集团中非七国集团的首
脑赴华盛顿参加 “金融市场和全球经济”峰会。这是 ２０国集团在 １９９９年建立后第一次由
财长和中央银行行长会议升格为首脑峰会，因此也被称为布雷顿森林体系 （ＩＩ）时期的到
来。２０国集团首脑峰会具体介入了国际金融监管标准的制定和实施，调整了国际金融监管
标准制定机构的构成和职责，改革了国际金融监管标准实施机构尤其是 ＩＭＦ的治理结构，
从而重构了全球金融治理。

　　在华盛顿峰会上，２０国集团首脑认识到金融危机在某种程度上是因为部分发达国家未
能恰当评估和应对金融市场风险，未能考虑国内监管行动向整个系统的扩散。为此，首脑

们同意依据金融市场改革五项共同原则，即加强透明度和问责性、加强良好的监管、促进

市场的完整性、加强国际合作和改革国际金融机构，采取相关行动，〔６〕并要求他们的财政

部长分别按照五项共同原则启动 “行动计划”。这些行动措施涉及了相当具体的金融监管措

施，如监管政策中减轻亲周期行为和加强对信用评级机构的监管、协调全球会计制度、加

强信用衍生品市场的顺应力和透明度并减少系统性风险、评估薪酬制度、界定系统重要性
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在本文中，全球金融治理机构包括２０国集团和国际金融监管标准制定机构 （或全球金融法制定机构），如金

融稳定理事会 （ＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｌｉｔｙＢｏａｒｄ，下称 ＦＳＢ）、巴塞尔委员会、国际证监会组织、国际保险监管机构协
会等，也包括国际金融监管标准的实施机构，如国际货币基金组织 （下称 ＩＭＦ）和世界银行。１９９７年亚洲金
融危机后，ＩＭＦ和世界银行越来越多地参与国际金融监管标准的实施。
ＫｅｒｎＡｌｅｘａｎｄｅｒ，ＲａｈｕｌＤｈｕｍａｌｅ＆ＪｏｈｎＥａｔｗｅｌｌ，ＧｌｏｂａｌＧｏｖｅｒｎａｎｃｅｏｆＦｉｎａｎｃｉａｌＳｙｓｔｅｍｓ：ＴｈｅＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＲｅｇｕｌａｔｉｏｎｏｆ
ＳｙｓｔｅｍｉｃＲｉｓｋ，ＯｘｆｏｒｄＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＰｒｅｓｓ，２００６，ｐ．１７．
ＧｅｏｆｆｒｅｙＲ．Ｄ．Ｕｎｄｅｒｈｉｌｌ＆ＸｉａｏｋｅＺｈａｎｇ，Ｎｏｒｍｓ，Ｌｅｇｉｔｉｍａｃｙ，ａｎｄＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＧｏｖｅｒｎａｎｃｅ，ＷｏｒｌｄＥｃｏｎｏｍｙａｎｄＦｉ
ｎａｎｃｅＲｅｓｅａｒｃｈＰｒｏｇｒａｍｍｅＷｏｒｋｉｎｇＰａｐｅｒＳｅｒｉｅｓ，ＷＥＦ００１３，Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ２００６，ｐ．８．
ＳｅｅＧ２０，ＤｅｃｌａｒａｔｉｏｎｏｆＳｕｍｍｉｔｏｎＦｉｎａｎｃｉａｌＭａｒｋｅｔｓａｎｄｔｈｅＷｏｒｌｄＥｃｏｎｏｍｙ，Ｗａｓｈｉｎｇｔｏｎ，Ｎｏｖｅｍｂｅｒ１５，２００８，
ｐａｒａｓ．３，６＆９．



机构的范围和确定恰当的监管措施。在此后历届峰会上，首脑们均同意按照相关峰会确定

的时间表履行所作出的改革国际金融监管标准的承诺；同意巴塞尔委员会提出的有关资本

充足率和流动性监管的 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》，承诺各国从 ２０１３年 １月 １日起分步全面实施；
同意实施 ＦＳＦ制定的有关薪酬的原则；同意 ＦＳＢ有关全球系统重要性金融机构的监管要求，
并承诺在各自国家通过修改立法实施 ＦＳＢ的监管要求；同意 ＦＳＢ关于减少依赖外部信用评
级的原则；承诺遵守巴塞尔委员会 《有效银行监管核心原则》；承诺最迟在 ２０１２年底所有
标准化的衍生品合同均应在交易所或者电子交易平台中交易并通过中央对手方结算，承诺

以国际统一和非歧视的方式加快实施旨在改善对冲基金、信用评级机构和场外衍生品的透

明度和监管的措施，等等。

　　全球金融治理的重构还体现在国际金融监管标准制定机构的重构。在华盛顿峰会上，
首脑们要求国际监管标准制定机构扩大成员范围，吸收更多的发展中国家参加。２００９年 ３
月１３日，巴塞尔委员会吸收澳大利亚、巴西、中国、印度、韩国、墨西哥和俄罗斯成为其
正式成员。２００９年 ６月 １０日，巴塞尔委员会又决定将 ２０国集团中非巴塞尔委员会成员
（阿根廷、印度尼西亚、沙特阿拉伯、南非、土耳其）以及中国香港和新加坡吸纳为成员。

ＦＳＦ在２００９年３月１１日扩大其成员范围，邀请阿根廷、巴西、中国、印度、印度尼西亚、韩
国、墨西哥、俄罗斯、沙特阿拉伯、南非、土耳其、西班牙和欧盟委员会成为其成员。２００９
年４月２日，根据２０国集团首脑伦敦峰会的决定，ＦＳＦ宣布改名为 ＦＳＢ，并重申伦敦峰会为
其确定的新职责，包括金融体系脆弱性的评估、监管机构之间的协调和信息交流、国际金

融监管标准的制定和监督实施、系统重要性金融机构跨境风险管理应急计划的制定等。〔７〕

基于 ＦＳＢ在制定和实施金融监管标准方面所发挥的重要作用，戛纳峰会同意加强 ＦＳＢ的治理
结构，赋予 ＦＳＢ法人人格、政治职责、财务自主权，重组 ＦＳＢ的指导委员会，其成员应包
括２０国集团主席国和大型金融体系的政府部门以及目前尚未有代表的地区和金融中心。〔８〕

　　ＩＭＦ是全球金融治理的重要组成部分，但其因缺乏民主性和问责性常受诟病。在 ２０国
集团首脑历次峰会上，首脑们已经达成了全面改革 ＩＭＦ的共识，使发展中国家和新兴市场
国家拥有更多的发言权。改革措施包括高级领导人的任命应该公开、透明并依据业绩进行

遴选。〔９〕在２０１２年 ＩＭＦ年会之前完成向新兴市场国家和发展中国家转移 ６％以上的配额，
在２０１３年以前对配额公式进行全面评估并在２０１４年１月以前完成下一轮配额评估，欧洲国
家向新兴市场国家和发展中国家转让两个执行董事名额。在保持 ２４个执行董事规模不变的
前提下，做到所有董事均由选举产生，并要求每八年对董事会的构成进行评估。〔１０〕

　　布雷顿森林体系 （ＩＩ）自２００８年２０国集团首脑第一次峰会起，才短短四年多，但全球
金融治理却发生了重大变化：２０国集团指定自己为国际经济合作主要论坛，具体参与了国
际金融监管标准的制定和实施。在其之下，ＦＳＢ、巴塞尔委员会、国际证监会组织、国际保
险监管机构协会等通过扩大发展中国家的代表性，加强了各自机构的正当性，继续行使国
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际金融监管标准制定和实施的职责。ＩＭＦ也通过内部治理结构的改革，使自己真正成为全球
性机构，并将其监督职能扩展至监督国际金融监管标准的实施。全球金融治理的这些根本

性重构，为峰会承认的国际金融监管标准从国际金融软法转变成全球金融法提供了基础。

二、全球金融法的国家意志性

　　讨论峰会承认的国际金融监管标准的性质，如果仅局限于研究标准制定机构，至多只

能得出这些标准是国际金融软法的结论。必须把这些标准制定机构放到重构后的全球金融

治理体系中，才能重新认识国际金融监管标准的性质。２００７年金融危机爆发时，ＩＭＦ、世界
银行、七国集团和２０国集团财长和中央银行行长会议都没有能力协调应对这场全球性的危
机。严峻的现实需要２０国集团首脑所具有的权威和能力来协调解决金融危机，促进全球金融
稳定。２０国集团首脑峰会构成了全球金融治理的中央权威。２０国集团首脑峰会全面参与了国
际金融监管标准的制定，包括启动标准的制定、同意标准、实施标准 （要求 ＩＭＦ、ＦＳＢ等机构
监督实施和承诺通过修改国内法实施）。笔者将２０国集团首脑峰会同意或者承诺实施的国际金
融监管标准称为峰会承认的国际金融监管标准 （意味着不是国际金融监管标准制定机构制定

的所有国际金融监管标准），这些标准不但是相关国家金融监管立法和实践的反映，而且也

是２０国集团首脑基于维护全球金融稳定的共同利益达成的意志协调，具有了国家意志性。
　　首先，峰会承认的国际金融监管标准有的是相关国家长期且广泛实施的监管立法和实
践，有的是它们为应对金融危机一致采取的监管措施。以资本充足率为例，峰会承认的

《巴塞尔协议 ＩＩＩ》并非完全是新的监管标准，而是从 《巴塞尔协议 Ｉ》和 《巴塞尔协议 ＩＩ》
演变而来，它们不是前者取代后二者，而是互相补充的关系。在 １９８８年 《巴塞尔协议 Ｉ》
出台之前，英格兰银行在１９７５年就提出了以风险为基础的资本充足率监管，并在８０年代应
用于银行监管。１９８５年美联储受英格兰银行的直接影响，提出了以风险为基础的资本充足
率监管指引。由于美国要求制定国际统一资本充足率标准的建议〔１１〕遭到了日本、德国、法

国等的反对，美国监管当局和英格兰银行进行双边谈判，于 １９８７年 １月达成了以风险为基
础的资本充足率标准的双边协议，并促使巴塞尔委员会加快达成国际资本标准协议的进程。

１９８８年７月，巴塞尔委员会在英美两国协议的基础上正式颁布了 《巴塞尔协议 Ｉ》。自１９９７
年起，巴塞尔委员会着手起草 《巴塞尔协议 ＩＩ》，将银行风险管理技术的创新和计算资本要
求的方法相结合，突出最低资本要求的风险敏感度。《巴塞尔协议 ＩＩ》仍然保留了 《巴塞尔

协议 Ｉ》的关键要素，包括以风险资产为基础的 ８％资本充足率、适格资本的定义等内容。
《巴塞尔协议 ＩＩＩ》既是建立在 《巴塞尔协议 ＩＩ》的基本框架下，也是对其他国家监管实践的
总结。例如，美国和加拿大长期以来对银行同时适用杠杆比率和以风险为基础的资本充足

率；美联储在２００９年对大型银行控股公司进行的 “监管资本评估项目” （即压力测试）主

要就是评估银行的普通股比率；美国２０１０年 《多德—弗兰克法》第 １６５节规定强化对系统
重要性金融机构的监管，其中即有提高资本充足率的要求。
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〔１１〕 鉴于日本银行低资本充足率对美国银行国际竞争力的影响，美国国会１９８３年通过了 《国际借贷监管法》，要

求美联储努力建立国际统一的资本充足率监管标准。Ｓｅｅ１２Ｕ．Ｓ．Ｃ．§３９０１．



　　又如对外部信用评级机构的监管，峰会承认的相关标准可追溯到本次金融危机之前。
１９７５年，美国证监会通过 “国家公认统计评级组织”（ＮＲＳＲＯｓ）对信用评级机构进行资格
认定，并将 ＮＲＳＲＯ概念纳入立法。〔１２〕在世通和安然事件发生后，美国证监会于 ２００３年 １
月向国会提交了有关信用评级机构的作用和功能的报告，其中包括证监会对信用评级机构

监管的程度和范围、信用评级机构的利益冲突、信息披露等问题。２００４年 ２月，欧盟议会
通过了 《信用评级机构作用和方法的决议》，要求欧盟委员会确定处理信用评级机构利益冲

突和透明度的恰当程序。通过与美国、欧盟、ＯＥＣＤ等国家和国际组织的讨论和互动，并在
吸收这些国家和组织的监管实践和建议的基础上，国际证监会组织于２００３年９月和２００４年
１２月分别发表了 《关于信用评级机构原则的声明》和 《信用评级机构行为守则基础》，要

求信用评级机构保证信用评级的质量、避免利益冲突、保持独立性和提高透明度。２００６年
美国国会通过了 《信用评级机构改革法》，美国证监会也颁布了证券交易法下的规则１７ｇ－１
至１７ｇ－６，将国际证监会组织的监管标准变成了国内法。
　　峰会承认的国际金融监管标准有的并非是国际社会长期实施的监管立法和实践，而是
在金融危机发生后国际社会一致认可的应对措施，如对金融机构高管薪酬的监管、强制标

准化的场外衍生品合同在场内交易、系统重要性机构的恢复和处置计划以及自救债券 （ｂａｉｌ
ｉｎｄｅｂｔ）等，均是本次金融危机后国际金融监管的新领域。但是，这些领域的监管标准不是
凭空产生的，而是各个国际监管标准制定机构在与相关国家的监管机构和国际组织不断地

互动、讨论、征求意见的基础上形成的。如对场外衍生品的监管，美国 《多德—弗兰克法》

作了专章规定，要求大部分衍生品须在交易所内通过中央对手方清算交易。日本在 ２０１０年
５月通过了 《金融工具和交易法草案》，要求场外衍生品交易采用中央对手方结算。欧盟委

员会在２０１０年９月提出了完善包括中央对手方和交易信息中心在内的市场基础建设的建议。
又如对系统重要性金融机构的处置，美国 《多德—弗兰克法》建立了法律框架。欧盟委员

会在２００９年１０月和２０１０年１０月分别发布了 《欧盟跨境银行危机处置框架》和 《欧盟金

融业危机处置框架》的通报，就欧盟金融机构危机处置框架包括早期监管干预、恢复和处

置计划、资产转移、过渡银行、应急资本等向公众征求意见。

　　其次，峰会承认的国际金融监管标准是全球经济和金融领域主要国家 （２０国集团经济
总量占全球的８５％）的国家元首和行政首长代表所在国家作出的一致承诺。〔１３〕尽管峰会不
以国际条约为基础，而是通过协商 （ｄｅｌｉｂｅｒａｔｉｏｎ）达成合意的国际经济合作论坛，但国家元
首和行政首长参加峰会不是以个人身份，他们的承诺不是个人承诺，而是代表其所在国家。

相反，之所以２０国集团财长和央行行长同意的国际金融监管标准仍然属于国际软法，就是
因为财长和央行行长不是人民选举的代表，而是被任命的官员，他们不代表他们所在的国

家，只是代表他们在各自国家担任职务的部门，因而他们对国际金融监管标准的承认不具

有国家意志性。另外，峰会达成合意不是采用多数表决制，而是通过协商达成合意，一国
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〔１２〕
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参见普丽芬：《欧盟评级机构监管制度改革及对我国的借鉴》，载张育军、徐明主编：《证券法苑》２００９年第
１卷，法律出版社２００９年版，第１４９页。
可以借鉴英国国际法学者肖关于国际习惯法的观点。他认为国际习惯法的构成要件之一是某个习惯所处的特

定领域的主要国家必须达成一致。参见 ［英］马尔科姆·Ｎ·肖：《国际法》上册，白桂梅等译，北京大学出
版社２０１１年版，第６４页。



承认国际金融监管标准以他国承认为条件。这种国家意志协调和互为条件是峰会承认的国

际金融监管标准作为全球金融法必不可少的要素。

　　全球金融法所需要的国家意志之所以能够达成协调，其中一个原因是许多全球金融法
本身就是峰会主动要求相关国际金融监管标准制定机构制定的，如 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》、信用
评级机构监管、系统重要性金融机构处置框架和工具、影子银行监管等。当然，各国意志

的协调并非一蹴而就，往往在国际监管标准制定机构内部、成员国、峰会首脑之间不断地

磋商、讨价还价、互相让步才得以完成。例如在 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》的制定过程中，对于何
种工具可以作为资本以及资本充足率究竟多高为宜，一直有不同的意见。德国和法国认为

《巴塞尔协议ＩＩＩ》标准过于严格，美国和英国则集中于协调资本定义。即使对于 《巴塞尔协

议 ＩＩＩ》实施时间表，有的国家认为时间太长，而欧洲国家如德国、法国则认为过快，要考
虑在新资本定义下欧洲银行的恢复进程。在协商过程中，有关国家也是讨价还价，如德国

和法国劝说英国和美国同意将银行持有的金融机构少数股权排除在资本定义之外。作为条

件，法国和德国接受 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》实施时间表。
　　峰会承认的国际金融监管标准具有国家意志性还体现在首脑们明示承诺本国愿意遵守
该国际金融监管标准。首脑们这种明示承诺的共同意图也是全球金融法不同于国际软法的

一个原因。〔１４〕更重要的是，全球金融法的国家意志性不仅仅体现在首脑们的明示承诺，而

且还体现在首脑们的承诺已经转化为各国的具体实践，即通过立法和监管措施来履行本国

受该国际金融监管标准约束的义务。如截至２０１３年３月底，所有巴塞尔委员会２７个成员国
和地区均颁布了生效的 《巴塞尔协议 ＩＩ》规则，其中 ２４个国家和地区的规则已经开始实
施；《巴塞尔协议 ＩＩＩ》规则在 １２个国家和地区已经生效，２个国家颁布了 《巴塞尔协议

ＩＩＩ》最后规则，１３个国家颁布了 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》规则草案。〔１５〕到 ２０１１年 １０月，ＦＳＢ
成员中有１３个成员实施了 ＦＳＦ《良好薪酬实践的原则和实施标准》所有原则中的 ９条原则
和所有实施标准中的１５个标准。〔１６〕许多国家和地区如美国、加拿大、英国、德国、荷兰、
瑞士、巴西、中国、欧盟等已经通过或正在起草立法和监管条例实施 ＦＳＢ《有效处置机制的
关键属性》，建立问题金融机构有效的恢复和处置机制。〔１７〕在宏观审慎监管、场外衍生品

市场监管、影子银行监管、对冲基金监管、信用评级公司监管等方面，许多国家和地区依

据相关的全球金融法通过了或者正在修改、起草国内立法和监管规则。〔１８〕

　　第三，峰会首脑们之所以能够对部分国际金融监管标准达成一致意志，从而使这些标
准成为全球金融法，根本原因在于峰会首脑们及其所代表的国家有共同的利益或意志，即

全球金融稳定。金融全球化在为全球经济发展作出巨大贡献的同时，也给全球金融带来了
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〔１４〕

〔１５〕

〔１６〕
〔１７〕

〔１８〕

ＪｏｓｅｐｈＧｏｌｄ教授认为软法的特点之一就是制定软法的当事人愿意实施软法的默示的共同意图。转引自前引
〔４〕，ＫｅｒｎＡｌｅｘａｎｄｅｒ等书，第１３８页。
笔者总结自ＢａｓｅｌＣｏｍｍｉｔｔｅｅｏｎＢａｎｋｉｎｇＳｕｐｅｒｖｉｓｉｏｎ，ＰｒｏｇｒｅｓｓＲｅｐｏｒｔｏｎＩｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎｏｆＢａｓｅｌＲｅｇｕｌａｔｏｒｙＦｒａｍｅｗｏｒｋ，Ａ
ｐｒｉｌ２０１３，ｐｐ．４－７．由于 《巴塞尔协议 ＩＩ》分成三个支柱，有个别国家生效和实施的规则只是其中一个或两个
支柱。２０１３年７月９日，美国监管机构批准了 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》最后规则，决定自２０１４年１月１日起实施。
ＦＳＢ，２０１１ＴｈｅｍａｔｉｃＲｅｖｉｅｗｏｎＣｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ：ＰｅｅｒＲｅｖｉｅｗＲｅｐｏｒｔ，Ｏｃｔｏｂｅｒ２０１１，ｐ．１３．
ＦＳＢ，ＯｖｅｒｖｉｅｗｏｆＰｒｏｇｒｅｓｓｉｎｔｈｅＩｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＧ２０ＲｅｃｏｍｍｅｎｄａｔｉｏｎｓｆｏｒＳｔｒｅｎｇｔｈｅｎｉｎｇＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｉｌｉｔｙ，Ｒｅｐｏｒｔ
ｏｆｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｉｌｉｔｙＢｏａｒｄｔｏＧ２０Ｌｅａｄｅｒｓ，Ｎｏｖｅｍｂｅｒ２０１１，ｐ．８．欧盟于２０１３年６月２７日宣布，欧盟理事会
已经对 《问题信贷机构和投资银行处置与恢复计划指令》（草案）达成一致意见。

同上引 ＦＳＢ报告，第１１页以下，第２７页。



系统性风险，美国次债危机证明了这一点。〔１９〕而国际金融监管标准缺乏协调和统一所造成

的监管套利和监管竞次 （ｒａｃｅｔｏｔｈｅｂｏｔｔｏｍ），又加剧了金融风险的蓄积和传递。正是在这种

背景下，峰会首脑们认识到金融全球化已经使各自本国的金融稳定和其他国家以及整个全

球的金融稳定紧密联系在一起，其他国家发生金融危机时本国已经不能独善其身，维护全

球金融稳定成为各国的共同利益。每个国家的行为都是理性选择的结果，只有维护全球金

融稳定符合本国的利益，它才能成为各国的共同利益。峰会首脑们深信峰会承认的国际金

融监管标准及其在各国的实施可以有效保障本国和全球金融稳定这个共同利益。

三、全球金融法的正当性

　　在民主时代，法只有符合了民主原则才具有正当性 （ｌｅｇｉｔｉｍａｃｙ，有的学者翻译成合法

性），全球金融法也是如此。但是，在全球层面，传统民主概念和要素是不存在的，因为不

存在全球人民或公众，从而不可能有全球性的选举、 “全人类议会”或 “全球立法机构”。

如同全球治理存在着 “民主赤字”〔２０〕一样，峰会承认的国际金融监管标准也会被认为存在

“民主赤字”，从而缺乏正当性。有的学者从 “输出正当性”，即国际金融监管标准事实上为

许多国家采用与实施，来论证国际金融监管标准的正当性。但输出正当性只是对国际金融

监管标准结果或者有效性的描述，并没有解决它为什么具有正当性这个本源问题。在笔者

看来，尽管像人民选举这种民主概念不能直接适用于全球金融法，但是随着全球金融治理

的重构，全球金融治理机构的代表性越来越广泛、全球金融法制定机构的问责性日益加强、

全球金融法的制定过程愈加透明，在很大程度上减少了峰会承认的国际金融监管标准的民

主赤字问题，为它们成为全球金融法提供了正当性基础。〔２１〕

　　 （一）全球的广泛参与性

　　民主的基本理念是政治平等，即社会各个成员有平等的机会参与治理过程和平等地考

虑社会各个成员的利益。在全球金融规则的制定中，各国的民主参与是对规则作出象征性

批准的一种形式，能迫使各国感受到规则施加给它们的义务。〔２２〕所以，越多的国家参与国

际金融监管标准的制定，标准就越具有正当性，越具有普适效力。理论上，全球治理的民

主性要求每个国家都拥有同样的机会发表见解，拥有同样的进行辩论和商讨相关领域问题

的权利，并在决策过程中拥有同等地位和机会。〔２３〕作为全球金融治理的一部分，峰会承认
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〔１９〕
〔２０〕

〔２１〕

〔２２〕

〔２３〕

ＳｅｅＵＫＨＭＴｒｅａｓｕｒｙ，ＥｍｂｒａｃｉｎｇＦｉｎａｎｃｉａｌＧｌｏｂａｌｉｓａｔｉｏｎ，Ｍａｙ２００８，ｐａｒａ．４．１０．
ＳｅｅＤａｎｉｅｌＣ．Ｅｓｔｙ，ＧｏｏｄＧｏｖｅｒｎａｎｃｅａｔｔｈｅＳｕｐｒａｎａｔｉｏｎａｌＳｃａｌｅ：ＧｌｏｂａｌｉｚｉｎｇＡｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅＬａｗ，１１５ＹａｌｅＬａｗＪｏｕｒｎａｌ
１５１５（２００６）．
卢梭的民主正当性要素包括代表性和问责性；韦伯的专家型正当性要素包括合理性、效用性、效率性、中立

性；富勒的秩序型正当性要素包括明确性、稳定性；麦迪逊的制衡型正当性要素包括权力分配、合法性、公

平性；哈贝马斯的程序型正当性包括协商、透明性、参与性和正当程序。ＳｅｅＤａｎｉｅｌＣ．Ｅｓｔｙ，ＧｏｏｄＧｏｖｅｒｎａｎｃｅａｔ
ｔｈｅＷｏｒｌｄＴｒａｄｅＯｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ：ＢｕｉｌｄｉｎｇａＦｏｕｎｄａｔｉｏｎｏｆＡｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅＬａｗ，１０ＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＥｃｏｎｏｍｉｃＬａｗ
５１２－５１３（２００７）．
ＳｅｅＲｏｂｅｒｔＰ．Ｄｅｌｏｎｉｓ，ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｎｄａｒｄｓａｎｄＣｏｄｅｓ：ＭａｎｄａｔｏｒｙＲｅｇｕｌａｔｉｏｎｗｉｔｈｏｕｔＲｅｐｒｅｓｅｎｔａｔｉｏｎ，３６
ＮｅｗＹｏｒｋＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＬａｗａｎｄＰｏｌｉｔｉｃｓ６１８－６１９（２００４）．
笔者在此借用了詹姆斯·博曼对协商民主中公民权利的阐述。参见 ［美］詹姆斯·博曼：《公共协商：多元

主义、复杂性与民主》，黄相怀译，中央编译出版社２００６年版，第３２页。



的国际金融监管标准不可能由所有国家和地区共同制定，但至少利益相关者即那些受到监

管标准影响的相关国家和地区都参与监管标准的制定，这些监管标准才有可能获得成为全

球金融法所需要的正当性基础，才有可能为全球金融法的普遍遵守提供条件。〔２４〕

　　布雷顿森林体系 （ＩＩ）时期，全球金融法制定的广泛参与性体现在各个制定机构成员所
代表的国家和地区的广泛性，尤其是越来越多的发展中国家参与其中，全球金融法的正当

性正是来自于利益相关国家和地区的全面参与。〔２５〕在全球金融法制定机构中，广大发展中

国家可以在与发达国家商议国际金融监管标准的过程中表达自己的观点，考虑自己的利益。

国际金融监管标准已经从新国际金融秩序时期由少数几个政治和经济大国单方制定而其他

国家被动接受，逐渐发展到利益相关的发展中国家积极参与并影响其制定的现状。

　　哪些国家可以成为２０国集团成员，没有一个明示的标准，通常认为只有对全球经济具
有系统重要性而且有能力促进全球经济和金融稳定的国家才能成为成员。当今，仅仅少数

几个发达国家不能解决全球经济和金融稳定，吸收更多具有系统重要性的发展中国家参与

金融治理正是成立 ２０国集团的动机所在。２０国集团吸收了金砖国家、阿根廷、印度尼西
亚、墨西哥、土耳其等发展中国家和新兴市场经济体，在人口、经济总量、地域分布方面

比七国集团具有更广泛的代表性。金砖四国的领导人也肯定，同以往机制相比，２０国集团
成员更广泛，更具包容性、多样性、代表性和有效性。〔２６〕

　　由七国集团财长和中央银行行长于１９９９年２月设立的ＦＳＦ的正当性问题直到２０国集团
华盛顿峰会才被提出并逐步予以解决。ＦＳＦ／ＦＳＢ的成员已从设立之初的 １２个发达国家和地
区扩展至包括金砖国家、阿根廷、印度尼西亚、韩国、墨西哥、沙特阿拉伯和土耳其等发

展中国家在内的２４个国家和地区 （不含国际组织）。除了增加成员的数量，ＦＳＢ还通过加
强与非成员的沟通和协商增强其正当性。ＦＳＢ章程明确要求 ＦＳＢ在制定其中长期战略规划、
原则、标准和指引时必须广泛征求成员和其他利益相关者包括非成员当局的意见；ＦＳＢ要通
过公开报告特别是定期进展报告履行对非成员的问责义务。ＦＳＢ主席在与其他成员协商后，
可专门邀请非 ＦＳＢ成员代表参加 ＦＳＢ全体会议。全体会议下设的常设委员会和工作小组可
以邀请非成员参加，ＦＳＢ指导委员会可以根据需要设立工作小组，工作小组的成员可包括非
ＦＳＢ成员的代表。〔２７〕２０１２年１月，ＦＳＢ根据 ２０国集团首脑在戛纳峰会上的要求，重组了
ＦＳＢ指导委员会，吸纳了尚未参加的地区和金融中心的代表作为成员。〔２８〕ＦＳＢ还通过其所
属的六个区域咨询小组，与６５个非 ＦＳＢ成员的地区和国家建立了联系，广泛吸收非 ＦＳＢ成
员对 ＦＳＢ政策制定的建议。〔２９〕
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〔２４〕

〔２５〕

〔２６〕

〔２７〕
〔２８〕

〔２９〕

詹姆斯·博曼认为，公民们给自己制定法律，不但使得法律具有合法性，而且给公民们提供了他们有义务遵

从的理由。前引 〔２３〕，博曼书，第４页。
ＳｅｅＲｕｔｈＷ．Ｇｒａｎｔ＆ＲｏｂｅｒｔＯ．Ｋｅｏｈａｎｅ，ＡｃｃｏｕｎｔａｂｉｌｉｔｙａｎｄＡｂｕｓｅｓｏｆＰｏｗｅｒｉｎＷｏｒｌｄＰｏｌｉｔｉｃｓ，９９ＡｍｅｒｉｃａｎＰｏｌｉｔｉｃａｌＳｃｉ
ｅｎｃｅＲｅｖｉｅｗ３１（２００５）．
参见 《“金砖四国”领导人第二次正式会晤联合声明》 （２０１０年 ４月 １５日，巴西利亚），第 ３段，ｈｔｔｐ：／／
ｗｗｗ．ｆｍｐｒｃ．ｇｏｖ．ｃｎ／ｃｅ／ｃｇｖｉｅｎｎａ／ｃｈｎ／ｚｘｘｘ／ｔ６９３４４６．ｈｔｍ。
ＳｅｅＲｅｖｉｓｅｄＣｈａｒｔｅｒｏｆｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｉｌｉｔｙＢｏａｒｄ，ａｒｔ．３（１），ａｒｔ．４，ａｒｔ．１０（３），ａｒｔ．１８（２），ａｒｔ．１９，ａｒｔ．１３．
参见上引 ＦＳＢ修订后的章程第１２（２）条；ＦＳＢ，ＲｅｐｏｒｔｔｏｔｈｅＧ２０ＬｏｓＣａｂｏｓＳｕｍｍｉｔｏｎＳｔｒｅｎｇｔｈｅｎｉｎｇＦＳＢＣａｐａｃｉ
ｔｙ，ＲｅｓｏｕｒｃｅｓａｎｄＧｏｖｅｒｎａｎｃｅ，１８－１９Ｊｕｎｅ２０１２，ｐ．４．
ＳｅｅＦＳＢ，ＯｖｅｒｖｉｅｗｏｆＰｒｏｇｒｅｓｓｉｎｔｈｅＩｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＧ２０ＲｅｃｏｍｍｅｎｄａｔｉｏｎｓｆｏｒＳｔｒｅｎｇｔｈｅｎｉｎｇＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｂｉｌｉｔｙ，Ｒｅ
ｐｏｒｔｏｆＦＳＢｔｏＧ２０Ｌｅａｄｅｒｓ，５Ｓｅｐ．２０１３，ｐ．４４．



　　在２０国集团首次首脑峰会上，首脑们重申其他主要国际金融监管标准制定机构应该立
即评估它们的成员构成。随后许多制定机构很快扩大了它们的成员范围，将发展中国家吸

纳为成员。巴塞尔委员会一开始就是发达国家的中央银行行长和银行监管机构自发组成的

“俱乐部”，经过２００９年３月和６月两次成员增选，发展中国家成员已经占其全部 ２７个成
员的三分之一。巴塞尔委员会还建立了 “巴塞尔咨询小组”，意在委员会出台重要监管标准

过程的初期就能充分与非成员的监管机构、金融机构进行广泛的对话。巴塞尔委员会还就

特定的监管标准设立包括非成员参加的专门小组，如 “核心原则联络小组”、“资本充足率

分小组”等，以充分听取非成员对这些监管标准的意见。〔３０〕国际证监会组织作为拥有 １７４
个成员的全球性组织，其核心的决策机构———技术委员会的成员一开始仅限于 １６个金融最

发达国家和地区的监管机构。２００９年，国际证监会组织的技术委员会邀请中国、巴西和印
度参加，扩大其成员范围。

　　 （二）全球金融法制定机构的问责性

　　全球金融法的正当性也在某种程度上取决于制定机构的问责性。国际法的正当性源自

国家的批准 （至少是默许）和国家的实施，因为国家的批准机构和实施机构要接受一国公

众的问责。许多学者主张国际法的国内问责机制安排同样适用于全球网络组织如国际金融

监管标准制定机构。安妮—玛丽·斯罗特认为，在一个政府间网络组织中，全球民主问责缺

失问题可以得到解决，因为参与官员可以通过它们所在国内机构而接受各自国内公众的问

责。〔３１〕笔者也认为，对于全球金融法制定机构的问责，在一定程度上可以通过加强国内问

责机制予以实现。全球金融法制定机构的实际参与者基本上是各国中央银行官员、金融监

管机构官员和 （或）财政部官员，这些官员受到国内各个问责主体的问责。如银行监管机

构的官员受到立法机构、政府、法院、被监管机构的问责。〔３２〕

　　但是，在全球金融治理中，全球金融法制定机构毕竟在一定程度上独立于其成员，完
全依赖于成员的国内问责机制并不能充分保证其问责性。而且不同国家国内问责机制的完

善程度不尽相同，也影响全球金融法制定机构的问责性。〔３３〕因此，全球金融法制定机构的

问责性还需依赖于其自身的内部问责机制。在讨论这个问题时，不能孤立地就某个机构的

问责性就事论事，而是要着眼于整个全球金融治理体系。事实上，这个体系已经形成了各

个全球金融法制定机构向２０国集团首脑峰会负责，各行业全球金融法制定机构向 ＦＳＢ负责

的纵向问责机制。〔３４〕
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〔３０〕

〔３１〕

〔３２〕

〔３３〕
〔３４〕

ＳｅｅＭｉｃｈａｅｌＳ．Ｂａｒｒ＆ＧｅｏｆｆｒｅｙＰ．Ｍｉｌｌｅｒ，ＧｌｏｂａｌＡｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅＬａｗ：ＴｈｅＶｉｅｗｆｒｏｍＢａｓｅｌ，１７ＥｕｒｏｐｅａｎＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒ
ｎａｔｉｏｎａｌＬａｗ２８（２００６）．
ＳｅｅＡｎｎｅＭａｒｉｅＳｌａｕｇｈｔｅｒ，ＡＮｅｗＷｏｒｌｄＯｒｄｅｒ，ＰｒｉｎｃｅｔｏｎＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＰｒｅｓｓ，２００４，ｐ．２３１；又见前引 〔２５〕，ＲｕｔｈＷ．
Ｇｒａｎｔ等文，第３４页。
有关中央银行问责机制的法律安排，可参见周仲飞、郑晖： 《银行法原理》，中信出版社 ２００４年版，第 ２８４
页。有关银行监管机构问责机制的法律安排，可参见周仲飞：《银行法研究》，上海财经大学出版社 ２０１０年
版，第８７页以下。
参见前引 〔２５〕，ＲｕｔｈＷ．Ｇｒａｎｔ等文，第３４页。
作为全球金融法的实施机构，ＩＭＦ在某种程度上也向 ２０国集团首脑峰会负责。如 ２０国集团首脑匹兹堡峰会
要求 ＩＭＦ在多伦多峰会就各国金融业分担政府对银行援助的成本所采用和考虑采用的方法提出报告，ＩＭＦ因
此于２０１０年６月向２０国集团首脑峰会提交了 《金融业作出的公平和重大贡献》的报告。ＩＭＦ，ＡＦａｉｒａｎｄＳｕｂ
ｓｔａｎｔｉａｌＣｏｎｔｒｉｂｕｔｉｏｎｂｙｔｈｅＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｃｔｏｒ：ＦｉｎａｌＲｅｐｏｒｔｆｏｒｔｈｅＧ２０，Ｊｕｎｅ２０１０．



　　ＦＳＢ由２０国集团设立，自然要对 ２０国集团负责。ＦＳＢ章程要求 ＦＳＢ向 ２０国集团财长
和中央银行行长、２０国集团首脑报告其工作进展，〔３５〕其他全球金融法制定机构在保留各自

的报告机制和独立性的前提下向 ＦＳＢ报告工作情况。〔３６〕每次峰会之前，ＦＳＢ和各全球金融

法制定机构均向２０国集团递交各国实施全球金融法或各制定机构制定金融监管标准的进展

报告。ＦＳＢ的进展报告既可涉及某个具体领域，如有关场外衍生品市场改革，也可涉及一般

性领域，如金融监管改革、加强金融稳定。各个全球金融法制定机构的进展报告通常涉及

金融监管的某个具体领域，如巴塞尔委员会２０１２年６月向２０国集团洛斯卡沃斯峰会报告了

《巴塞尔协议 ＩＩＩ》的实施进度，〔３７〕国际证监会组织２０１０年６月和１１月分别向２０国集团多

伦多和首尔峰会报告了商品期货市场改革报告。〔３８〕各个全球金融法制定机构提交给 ＦＳＢ的

报告也通常涉及金融监管具体领域，如国际证监会组织２０１１年４月向 ＦＳＢ报告了有关商品

期货市场改革的进展情况。〔３９〕

　　全球金融法实质上是参与到各个制定机构的各成员监管机构共同制定的，而全球金融

法的适用对象———金融机构以及非制定机构成员的其他监管机构并不直接参与法的制定，所

以如果全球金融法的制定不能有效反映它们的意见，仅仅通过制定机构的国内问责和机构

间问责安排，尚不能充分获得法之正当性。如同许多国家的国内立法为体现真正民意采用

了 “通告和评论”程序征求公众对立法草案的意见一样，全球金融法的制定过程也越来越

多地采用了 “通告和评论”程序。如 《巴塞尔协议 ＩＩ》和 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》、巴塞尔委员

会的 《跨境银行处置》十条建议，ＦＳＢ的 《金融机构有效处置机制的关键要素》等，都是

向 “全球公众”公开征求并吸纳意见。诚然，这里的 “公众”并不具有国内民主中作为民

主前提的 “公众”所具有的相同涵义，但它符合哈贝马斯商议民主中的 “公众”定义。〔４０〕

作为全球金融法制定机构问责主体之一的 “公众”并不局限于一定的疆域或某个特定的国

家，它可以基于某些特定的全球性金融监管问题而形成。以笔者之见，这些 “公众”就是

受到全球金融法影响的利益相关者，包括但不限于各国监管当局、金融机构及其客户。全

球金融法制定机构向公众征求意见，实际上是向公众证明它们在认真遵守民主立法的要求，

充分考虑受全球金融法影响的各方的利益和观点，通过公众参与法的制定来体现对公众的

问责性。

　　 （三）全球金融法制定的透明度

　　法的正当性还取决于制定法的正当程序，其中的一项要求就是立法过程的透明，即

“通告和评论”程序和公众获得相关信息的途径。全球金融法的制定也是如此。向公众征求

意见可以促进对监管标准草案的商议和争论，充分吸纳公众更广泛的意见和批评，避免少
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数精英闭门立法。尤其是国际金融监管标准草案往往是由制定机构的某个技术委员会提出，

而非由全球所有国家共同参与起草，向全球征求意见就尤为重要。“通告和评论”程序不但

保证了全球金融法制定的公平、合理和中立，而且迫使制定机构对自己的决定作出更为合

理的选择，也能使公众感受到自己参与了监管标准的制定，从而有助于公众认可和接受监

管标准。“通告和评论”程序不但是问责性的工具，而且是保障透明度的手段，具有使监管

标准正当化的力量。

　　过去十多年，金融监管标准制定采用 “通告和评论”程序，已经成为各个制定机构共

通的做法。在 ＦＳＢ向２０国集团峰会递交的加强 ＦＳＢ治理的建议报告中，ＦＳＢ提出对其自己
的政策建议要采用结构化的公开咨询机制，加强与市场参与者和其他利益相关者的对话，

包括圆桌会议、听证等。〔４１〕《巴塞尔协议 ＩＩ》的出台更是具有代表性的例子。《巴塞尔协议
ＩＩ》１９９９年第一版、２００１年第二版、２００３年第三版征求意见稿分别收到了全球 ２５０份、
２５９份和１８７份评论。每次公开征求意见后，巴塞尔委员会都会吸取其中的建议，最后稿在
计量操作风险的方法、外部信用评级机构的作用、小企业贷款的资本计提、监管公式、资

产证券化等方面在征求意见的基础上作了较大的修改。〔４２〕自 ２００９年 ７月到 ２０１０年 ７月，
巴塞尔委员会颁布了与 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》有关的三个文件的征求意见稿，即 《加强银行的

稳健性》、《流动性风险计量、标准和监测的国际框架》和 《逆周期资本缓冲建议》。前两

个文件在四个月的征求意见期间收到了２６４份评论，后一个文件在三个月的征求意见期间收
到了７３份评论。
　　立法透明度的第二个要求就是以公众最易获得的方法向公众提供立法的相关信息。公
众获得信息不但能够保障公众有效参与立法，而且可以将立法者的具体活动纳入到公众的

监督之中，防止立法者被利益集团俘获和滥用权力，从而起到加强对立法者的问责的作用。

全球金融法制定机构如巴塞尔委员会、国际证监会组织等都已经建立了各自的网站，把有

关监管标准草案、收到的评论意见、最后的正式稿都公布在网站上，使公众很容易了解制

定机构对公众评论意见作出的回应，知晓制定机构作出相关决定所依据的信息和理由。尽

管 ＦＳＢ在信息公开方面与巴塞尔委员会、国际证监会组织等相比逊色不少，但它制定的监
管标准和政策决定也均已在其网站上公布。

四、全球金融法的强制性

　　国际法的强制性包括两方面的内容，一是国际法的实施或遵守，〔４３〕二是国际法的制裁

性，制裁的目的也是为了实施或遵守。但由于国际法不存在超越国家之上的强制执行机构，

传统的制裁方式如自助式制裁、联合国制裁、第三方解决机制制裁并不能充分保证一国实

施国际法。国际法的实施更多依靠国家声誉和国家利益受损这类制裁方式。全球金融法也
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际法具体规则相一致的状态。



是如此。过去，国际金融监管标准之所以被认为是一种国际软法，其主要原因就是实施监

管标准是国家的自愿行为，缺乏外部的强制力。但是，与一般国际法和国际软法不同的是，

全球金融法已经形成了制度化的实施机制和制裁方式，即 ２０国集团峰会、ＦＳＢ和各全球金
融法制定机构、ＩＭＦ各自独立并协调的实施机制，对于未能遵守全球金融法的国家，通过列
入 “黑名单”、剥夺成员资格、减少贷款援助、禁止金融机构准入等方法予以制裁。这些实

施机制形成了各国家和地区不得不实施全球金融法的外在压迫力量。

　　 （一）２０国集团峰会实施机制
　　２０国集团峰会不但以同意的方式使峰会承认的国际金融监管标准成为全球金融法，而
且也是实施全球金融法的重要机制，主要通过以下途径实施全球金融法。

　　第一，通过首脑声明作出实施承诺。从 ２００８年华盛顿首次峰会至 ２０１２年洛斯卡沃斯
峰会，首脑声明都有各国首脑们实施全球金融法的承诺，并多次为金融监管改革规定了严

格的实施时间表。尽管峰会是一个非正式的组织，但无法否认首脑们作出的实施承诺对各

自国家实施全球金融法的约束力。

　　第二，由２０国集团峰会主席国向峰会提交实施进展报告。此类进展报告通常是由主席
国向峰会报告自前几次峰会以来实施承诺的情况，目前已发布六份，其中四份由英国作为

主席国在２００９年发布，另外两份分别由美国和韩国作为匹兹堡和首尔峰会主席国发布。这
些报告的部分内容涉及各国实施全球金融法的进展。

　　第三，互评法 （ｍｕｔｕａｌａｓｓｅｓｓｍｅｎｔｐｒｏｃｅｓｓ）。为了保证全球经济的恢复具有持续力，２０
国集团首脑在匹兹堡峰会上制定了 “强劲、可持续和平衡的发展框架”。根据该框架，首脑

们承诺确定共同的目标、制定实现这些目标的政策、互相评估各国的做法。〔４４〕峰会要求

ＩＭＦ为互评２０国集团的国家和地区为实现共同目标所采取的政策是否彼此协调以及整体上
是否与共同目标一致提供技术分析和前瞻性分析。金融政策是 ＩＭＦ提供的互评法报告的一
部分，内容涉及各国在实施全球金融法方面所取得的进展以及不足。〔４５〕

　　第四，问责报告 （ａｃｃｏｕｎｔａｂｉｌｉｔｙｒｅｐｏｒｔ）。在戛纳峰会上，首脑们提出要把互评法扩充为
一个整合性的报告，包括问责报告、互评法报告和可持续性报告。问责报告就是针对各个

成员在上一个行动计划提出的承诺，评估它们各自实施承诺的情况。〔４６〕如在 ２０１１年和
２０１２年的问责报告中，ＩＭＦ列举了实施 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》、系统重要性机构监管、问题金
融机构处置、场外衍生品市场监管、影子银行监管等标准取得进展的国家和地区名单。〔４７〕

　　第五，双边和多边实施协议。作为２０国集团峰会实施机制的补充，２０国集团内部双边
和多边的实施合作协议有助于促进全球金融法在２０国集团成员中的实施。如在中美两国第
三次战略和经济对话中，两国表示将依据国际金融监管标准制定机构有关金融业改革的进
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程，继续改进对系统重要性机构、影子银行、金融机构薪酬的监管，承诺履行在 ２０国集团
首尔峰会作出的以国际统一和非歧视的方法加强监管对冲基金、场外衍生品活动和信用评

级机构的保证。〔４８〕八国集团２００９年７月阿奎拉峰会提出将立即履行在伦敦峰会上作出的保
障全球金融稳定的承诺，全力支持华盛顿峰会和伦敦峰会提出的金融改革并及时实施这些

改革。〔４９〕金砖四国在２００９年６月和２０１０年４月俄罗斯叶卡捷琳堡峰会和巴西巴西利亚峰
会上也分别强调四国将积极落实２０国集团华盛顿、伦敦和匹兹堡峰会所达成的共识。〔５０〕

　　 （二）ＦＳＢ实施机制
　　ＦＳＢ从成立之初就十分重视国际金融监管标准的实施。２０国集团首脑和 ＦＳＢ章程也明
确要求 ＦＳＢ通过监督实施、同行评估、信息披露等方法促进成员实施已经达成共识的承诺、
标准和政策建议。〔５１〕

　　第一，实施机构。１９９９年９月，ＦＳＢ的前身 ＦＳＦ就成立了 “标准实施行动小组”，制定

实施国际金融监管标准的政策。２０００年 ４月，“标准实施行动小组”改组为 “激励标准实

施跟进小组”，专门研究如何激励和监督成员实施国际金融监管标准。２００９年 ＦＳＦ改组成
ＦＳＢ时，ＦＳＢ就设立了 “标准实施常设委员会”，以确保国际金融监管标准得到广泛和严格

的实施。〔５２〕另外，ＦＳＢ还就具体的监管领域设立专门实施机构，如 “场外衍生品工作小

组”负责监督场外衍生品市场改革的实施，“薪酬监督联络小组”负责监督和报告成员实施

薪酬标准的情况。

　　作为 ＦＳＢ监督实施标准的基础，ＦＳＢ建立了 “实施监督网络”，其功能是收集有关各个

成员实施２０国集团和 ＦＳＢ达成共识的标准和建议的信息。由于各个全球金融法制定机构和
ＦＳＢ都有各自的实施机制，造成了监督实施的重复和漏洞，为此，ＦＳＢ于２０１１年１０月建立
了 “实施监督协调框架”，对监督成员实施全球金融法的责任作了分工，并获得 ２０国集团
首脑戛纳峰会的同意。ＦＳＢ还建立了互相监督实施机制并得到了２０国集团首脑的认可。〔５３〕

如在薪酬标准实施方面，ＦＳＢ建立了 “双边投诉处置程序”。根据该程序，当金融机构认为

其他国家的金融机构未能实施薪酬标准而致自己处于不利竞争状态时，可向本国监管当局

（下称 Ｓ－１）投诉。Ｓ－１可将投诉和相关材料送交给被投诉金融机构所在的监管当局 （下

称Ｓ－２）。Ｓ－１和Ｓ－２互相讨论相关问题，尽可能在Ｓ－２收到材料之日起３个月内解决问
题，并定期向 ＦＳＢ“薪酬监督联络小组”报告双边讨论的结果。〔５４〕

　　第二，同行评估。同行评估包括专题同行评估和国家同行评估，由标准实施常设委员
会负责具体实施。专题同行评估是对所有 ＦＳＢ成员实施某个全球金融法进行评估，尤其注
重对成员之间实施的一致性和有效性进行评估。国家同行评估则集中于对 ＦＳＢ某个特定成
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〔４８〕

〔４９〕
〔５０〕

〔５１〕
〔５２〕
〔５３〕
〔５４〕

ＴｈｅＴｈｉｒｄＭｅｅｔｉｎｇｏｆｔｈｅＵ．Ｓ．－ＣｈｉｎａＳｔｒａｔｅｇｉｃ＆ＥｃｏｎｏｍｉｃＤｉａｌｏｇｕｅ，ＪｏｉｎｔＵ．Ｓ．－ＣｈｉｎａＥｃｏｎｏｍｉｃＴｒａｃｋＦａｃｔＳｈｅｅｔ，
５Ｏｃｔｏｂｅｒ２０１１，ｐ．４．
Ｇ８，ＲｅｓｐｏｎｓｉｂｌｅＬｅａｄｅｒｓｈｉｐｆｏｒａＳｕｓｔａｉｎａｂｌｅＦｕｔｕｒｅ，Ｌ’ＡｑｕｉｌａＳｕｍｍｉｔ，８Ｊｕｌｙ２００９，ｐａｒａｓ．１４＆２４．
参见 《“金砖四国”领导人俄罗斯叶卡捷琳堡会晤联合声明》 （２００９年 ６月 １６日），第 ２段，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．
ｇｏｖ．ｃｎ／ｌｄｈｄ／２００９－０６／１７／ｃｏｎｔｅｎｔ＿１３４２１６７．ｈｔｍ；前引 〔２６〕，《“金砖四国”领导人第二次正式会晤联合声
明》，第３段。
参见前引 〔２７〕，ＦＳＢ修订后的章程，第２（１）（ｉ）条。
同上引章程，第１６条。
参见前引 〔８〕，Ｇ２０宣言，第２５段。
ＳｅｅＦＳＢ，ＴｈｅＢｉｌａｔｅｒａｌＣｏｍｐｌａｉｎｔＨａｎｄｌｉｎｇＰｒｏｃｅｓｓ，Ｍａｒｃｈ２０１２，ｐｐ．１－４．



员实施全球金融法进行评估。同行评估报告需公开披露，ＦＳＢ将监督成员实施报告所要求采
取的行动。〔５５〕

　　第三，进展报告。进展报告依据 “实施监督网络”收集的信息报告 ＦＳＢ成员和全球金
融法制定机构实施某个全球金融法或２０国集团通过的整个金融改革建议的进展，一般包括
ＦＳＢ向２０国集团首脑峰会或者财长和中央银行行长会议提交的实施进展概要、每个成员实
施进展情况以及实施状态总表。例如，ＦＳＢ向２０１２年６月２０国集团首脑洛斯卡沃斯峰会提
交的进展报告包括了 《实施 ２０国集团加强金融稳定建议的进展概要》、以墨绿色、绿色、
黄褐色、红色代表的实施状态总表和每个成员实施每条建议的情况。ＦＳＢ还会就属于其职责
范围的某个具体标准的实施情况发布进展报告，如 ＦＳＢ至今已经三次发布衍生品市场改革
实施进展报告，描述了成员通过立法和监管框架实施每项具体标准的现状。

　　第四，“黑名单”方法。为了响应伦敦峰会上首脑们提出要对维护金融稳定的非合作地
区采取行动的要求，ＦＳＢ在２０１０年３月启动了国家和地区 （不限于 ＦＳＢ成员）遵守国际合
作和信息交流监管标准的评估，未遵守的国家和地区将被列入 “非合作地区”的黑名单予

以公布。“黑名单”方法涉及的全球金融法目前仅限于巴塞尔委员会、国际证监会组织和国

际保险监管机构协会分别颁布的三个监管核心原则中涉及国际合作和信息交流的监管标准。

如果在 ＦＳＢ全体大会批准评估报告之后一年内，有问题的国家和地区未能在遵守上述国际
监管标准方面有实质性的进步，ＦＳＢ将把它列入 “非合作地区”黑名单并要求其他成员对

它们采取更加严厉的措施包括制裁。〔５６〕２０１１年１１月２日，ＦＳＢ公布了６１个国家和地区遵守
国际合作和信息交流监管标准的情况，利比亚和委内瑞拉被列入 “非合作地区”黑名单。〔５７〕

　　 （三）巴塞尔委员会实施机制

　　以巴塞尔委员会为例，全球金融法制定机构也有自己的实施机制。〔５８〕巴塞尔委员会虽
然在其网站上宣称其制定的标准不具有法律约束力，只是期望各国能够实施这些标准，但

是，这种非强制实施的理念随着时间推移已逐渐褪去，取而代之的则是采取各种措施督促

各国实施监管标准。２００１年１２月１３日，巴塞尔委员会成立了 “协议实施小组”，目的是促

进新资本协议 （《巴塞尔协议 ＩＩ》）的统一实施。２００９年 １月 ９日，巴塞尔委员会成立了
“标准实施小组”取代 “协议实施小组”。“标准实施小组”的职责已不仅仅限于资本协议

的实施，而是扩展到所有巴塞尔标准的实施。２０１２年 １月 ８日，巴塞尔委员会通过了加强
实施监管标准的措施，将持续监督成员实施全球达成共识的巴塞尔标准，评估成员的立法

和监管规则是否遵守国际金融监管最低标准。这些措施反映了巴塞尔委员会理念的一个微

妙但重要的变化，即对标准实施的重视和加强。正如巴塞尔委员会主席 ＭｅｒｖｙｎＫｉｎｇ强调，
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〔５５〕
〔５６〕

〔５７〕

〔５８〕

ＦＳＢ，ＨａｎｄｂｏｏｋｆｏｒＦＳＢＰｅｅｒＲｅｖｉｅｗｓ，Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２０１１，ｐｐ．９－１３．
ＳｅｅＦＳＢ，ＰｒｏｍｏｔｉｎｇＧｌｏｂａｌＡｄｈｅｒｅｎｃｅｔｏＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＣｏｏｐｅｒａｔｉｏｎａｎｄＩｎｆｏｒｍａｔｉｏｎＥｘｃｈａｎｇｅＳｔａｎｄａｒｄｓ，Ｍａｒｃｈ２０１０，
ｐｐ．６－１２．
ＳｅｅＦＳＢ，ＧｌｏｂａｌＡｄｈｅｒｅｎｃｅｔｏＲｅｇｕｌａｔｏｙａｎｄＳｕｐｅｒｖｉｓｏｒｙＳｔａｎｄａｒｄｓｏｎＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＣｏｏｐｅｒａｔｉｏｎａｎｄＩｎｆｏｒｍａｔｉｏｎＥｘｃｈａｎｇｅ，
Ｎｏｖｅｍｂｅｒ２０１１，ｐｐ．３－５．需要指出的是，ＦＳＢ“黑名单”方法的评估标准较为宽松，那些正在实施监管标准，
或者已经提交 “标准与准则遵守报告”（ＲｅｐｏｒｔｏｎＯｂｓｅｒｖａｎｃｅｏｆＳｔａｎｄａｒｄｓａｎｄＣｏｄｅｓ，下称 ＲＯＳＣ）但具体实施
存在缺陷，或者从未提交 ＲＯＳＣ但已经请求提交的国家和地区，均属于 “较为充分遵守”。利比亚和委内瑞拉

被列入黑名单的原因是它们从未提交过 ＲＯＳＣ。
因篇幅所限，本文只讨论巴塞尔委员会实施机制。实际上，其他全球金融法制定机构也有与巴塞尔委员会类

似的实施机制。



“对实施的重视表明了巴塞尔委员会一个新的重要的导向”。〔５９〕

　　与 ＦＳＢ一样，巴塞尔委员会也采取进展报告和同行评估，监督成员实施巴塞尔监管标
准。巴塞尔委员会于２０１２年６月向 ２０国集团首脑提交了 《巴塞尔 ＩＩＩ实施报告》，自己又
分别于２０１１年１０月和２０１２年４月两次公开发布了 《巴塞尔 ＩＩＩ实施进展报告》，对成员实
施巴塞尔协议的现状进行了汇总。值得注意的是，巴塞尔委员会以 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》为抓
手，采取了新的更加严格的评估实施方法。新的评估实施方法包括三个层次。第一层次确

保成员及时实施 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》，即评估成员是否在规定的时间内将 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》
转化为国内法律或法规，但不评估国内法律法规的具体内容。第二层次确保成员的监管措

施与 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》保持一致，即评估国内的法律法规是否与国际最低标准一致。巴塞
尔委员会将确定那些与国际标准不一致的国内法律法规的规定，评估它们对国际公平竞争

和金融稳定的影响。第三层次确保成员之间风险加权资产计算的一致性，即通过对银行计

算风险加权资产的分析，评估监管机构的具体实施活动是否在不同银行之间保持一致，不

同国家和地区的监管机构的具体实施是否保持一致。〔６０〕

　　 （四）ＩＭＦ实施机制
　　由于各国政府在背后的支持以及在实施国际金融标准方面的多年实践，ＩＭＦ已被 ２０国
集团首脑们指定为实施全球金融法的主要机制。ＩＭＦ主要依靠其 “贷款条件”和 “监督”

两个工具来督促各国的实施。

　　 “贷款条件”是 ＩＭＦ对成员进行监督最直接的方法，它的法律依据是 《ＩＭＦ协定》第
５条第３节。该节要求从 ＩＭＦ借款的成员须符合 ＩＭＦ提出的相关条件，其中就包括国际金融
监管标准的实施。在２０１０年，ＩＭＦ和欧盟向爱尔兰、希腊、葡萄牙发放贷款的条件中，就
包括要求这些国家的监管机构按照 《巴塞尔协议 ＩＩＩ》的标准提高资本充足率和流动性标准、
根据欧盟规则和国际良好实践建立处置问题银行的法律框架。〔６１〕

　　 “监督”是 ＩＭＦ督促成员实施国际金融标准最常用的工具，它的法律依据是 《ＩＭＦ协
定》第４条第３节关于 “汇率安排监督”的规定。依该规定，每个成员应按照 ＩＭＦ的要求
提供汇率安排监督所必要的信息，包括成员遵守国际金融标准的信息。〔６２〕ＩＭＦ收集信息的
一个重要手段是 ＲＯＳＣ（ＲｅｐｏｒｔｏｎＯｂｓｅｒｖａｎｃｅｏｆＳｔａｎｄａｒｄｓａｎｄＣｏｄｅｓ），涉及成员遵守 ＩＭＦ确
定的１２个领域的国际金融标准的情况。尽管这１２个领域在本世纪初已确定，但每个领域涉
及的具体国际金融标准在不断增加，笔者深信越来越多的全球金融法将被逐步纳入到 ＲＯＳＣ
的国际金融标准之中。ＲＯＳＣ的内容通常包括对成员相关做法的描述，依据相关领域国际标
准对成员的做法作出评价，提出解决问题的优先建议。从 １９９９年到 ２０１０年 ７月 ３０日，
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〔５９〕

〔６０〕

〔６１〕

〔６２〕

ＢａｓｅｌＣｏｍｍｉｔｔｅｅｏｎＢａｎｋｉｎｇＳｕｐｅｒｖｉｓｉｏｎ，ＢａｓｅｌＩＩＩＬｉｑｕｉｄｉｔｙＳｔａｎｄａｒｄａｎｄＳｔｒａｔｅｇｙｆｏｒＡｓｓｅｓｓｉｎｇＩｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎｏｆＳｔａｎｄ
ａｒｄｓＥｎｄｏｒｓｅｄｂｙＧｒｏｕｐｏｆＧｏｖｅｒｎｏｒｓａｎｄＨｅａｄｓｏｆＳｕｐｅｒｖｉｓｉｏｎ，８Ｊａｎｕａｒｙ２０１２，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｂｉｓ．ｏｒｇ／ｐｒｅｓｓ／ｐ１２０１０８．
ｈｔｍ．
ＳｅｅＢａｓｅｌＣｏｍｍｉｔｔｅｅｏｎＢａｎｋｉｎｇＳｕｐｅｒｖｉｓｉｏｎ，ＢａｓｅｌＩＩＩＲｅｇｕｌａｔｏｒｙＣｏｎｓｉｓｔｅｎｃｙＡｓｓｅｓｓｍｅｎｔＰｒｏｇｒａｍｍｅ，Ａｐｒｉｌ２０１２；Ｐｒｏ
ｇｒｅｓｓＲｅｐｏｒｔｏｎＢａｓｅｌＩＩＩＩｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎ，Ａｐｒｉｌ２０１２．
ＳｅｅＭｅｍｏｒａｎｄｕｍｏｆＵｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇＢｅｔｗｅｅｎｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎａｎｄＩｒｅｌａｎｄ：ＭｅｍｏｒａｎｄｕｍｏｆＥｃｏｎｏｍｉｃａｎｄＦｉｎａｎ
ｃｉａｌＰｏｌｉｃｉｅｓ，３Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２０１０，ｐａｒａｓ．１２＆１４；ＩｒｅｌａｎｄＭｅｍｏｒａｎｄｕｍｏｆＵｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇｏｎＳｐｅｃｉｆｉｃＥｃｏｎｏｍｉｃＰｏｌｉｃｙ
Ｃｏｎｄｉｔｉｏｎａｌｉｔｙ，８Ｄｅｃｅｍｂｅｒ２０１０，ｐ．４；ＧｒｅｅｃｅＭｅｍｏｒａｎｄｕｍｏｆＵｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇｏｎＳｐｅｃｉｆｉｃＥｃｏｎｏｍｉｃＰｏｌｉｃｙＣｏｎｄｉｔｉｏｎａｌ
ｉｔｙ（ｆｏｕｒｔｈｕｐｄａｔｅ），２Ｊｕｌｙ２０１１，ｐ．１６＆ｐ．１７．
ＳｅｅＩＭＦ＆ＷｏｒｌｄＢａｎｋ，ＡｓｓｅｓｓｉｎｇＩｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎｏｆＳｔａｎｄａｒｄｓ：ＡＲｅｖｉｅｗｏｆＥｘｐｅｒｉｅｎｃｅａｎｄＮｅｘｔＳｔｅｐｓ，２００１，ｐ．２２．



ＩＭＦ共形成了１０７７个 ＲＯＳＣ。〔６３〕

　　ＲＯＳＣ是 ＩＭＦ和世界银行于 １９９９年设立的合作项目 “金融部门评估规划” （Ｆｉｎａｎｃｉａｌ

ＳｅｃｔｏｒＡｓｓｅｓｓｍｅｎｔＰｒｏｇｒａｍ，下称 ＦＳＡＰ）的一部分，准确地讲许多但不是所有的 ＲＯＳＣ是在

ＦＳＡＰ内完成的。ＲＯＳＣ和 ＦＡＳＰ经被评估成员同意可以公布。必须要强调的是，ＩＭＦ“监督”

的功能主要是分析信息和提供建议，ＩＭＦ和世界银行并不强迫成员参加 ＲＯＳＣ和 ＦＳＡＰ，而是

由成员自主决定是否参加，成员没有义务必须接受 ＩＭＦ的建议。但是，２０１０年 ９月 ２７日，

ＩＭＦ作出决定，一个成员的金融业如果被 ＩＭＦ认为是具有系统重要性的，〔６４〕每５年参加一

次 ＦＳＡＰ项下的金融稳定评估对于该成员而言属于 《ＩＭＦ协定》第４条 “监督”中的强制性义

务。ＦＳＢ成员也承诺每５年参加 ＦＳＡＰ，并公布银行、证券、保险监管三个领域的 ＲＯＳＣ，〔６５〕

没有提交 ＲＯＳＣ的成员会被 ＦＳＢ列入 “非合作地区”黑名单之中。

　　 （五）国际条约实施机制

　　传统上，国际公法很少介入国际金融监管。但随着国际金融机构如 ＩＭＦ、世界银行、

ＷＴＯ等组织职责的日益扩大，国际公法对国际金融监管标准实施的作用也日益显现。ＩＭＦ

的 “贷款条件”和 “监督”本身就属于国际条约实施机制，因为它们分别是 《ＩＭＦ协定》

第５条和第４条规定的内容。但此处提及的国际条约实施机制是指国际条约已经作出规定，

但尚未全面应用的实施机制，主要是指 《服务贸易总协定》（下称 ＧＡＴＳ）和 《北美自由贸

易协定》（下称 ＮＡＦＴＡ）中的 “审慎例外”。〔６６〕

　　ＧＡＴＳ《金融服务附录》规定，尽管 ＧＡＴＳ已有其他规定，但成员出于审慎理由，包括

为保护投资者、存款人、保单持有人或者金融服务提供者对其负有诚信义务的人，或者为

保护金融体系的完善和稳定，可以对金融服务贸易采取监管措施。〔６７〕ＮＡＦＴＡ第 １４１０条也

规定了与 ＧＡＴＳ相似的审慎例外，但涉及的审慎理由范围比 ＧＡＴＳ范围更广，还包括出于保
护金融机构或跨境金融服务提供者的安全、稳健所采取的审慎措施。ＧＡＴＳ和 ＮＡＦＴＡ均没

有对审慎监管措施作出界定或列举，这意味着一旦成员出于审慎理由对金融服务贸易施加

监管措施，而另一个成员认为其措施违背了承诺而向 ＷＴＯ或 ＮＡＦＴＡ争端解决机制提起诉

讼，争端解决专家小组事实上无法可依。由于目前尚无此类争端发生，所以无法确定争端

解决专家小组将依据何种标准判断审慎例外。ＷＴＯ曾经要求金融服务贸易委员会探讨如何

界定审慎例外，该委员会提出用国际金融监管标准制定机构 （如巴塞尔委员会）的标准解

释审慎例外。〔６８〕以笔者之见，用国际金融监管标准制定机构制定的所有标准解释审慎例外

并不妥当，但随着全球金融法作为法被逐渐认可，那些属于全球金融法的国际金融监管标准

可以用来解释审慎例外。一旦如此，全球金融法即可通过国际条约中的审慎例外予以实施。
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ＩＭＦ＆ＷｏｒｌｄＢａｎｋ，２０１１ＲｅｖｉｅｗｏｆｔｈｅＳｔａｎｄａｒｄｓａｎｄＣｏｄｅｓＩｎｉｔｉａｔｉｖｅ，Ｆｅｂｒｕａｒｙ２０１１，ｐ．１０．
目前共有２５个成员的金融业被认定为具有系统重要性：澳大利亚、奥地利、比利时、巴西、加拿大、中国、
法国、德国、中国香港、意大利、日本、印度、爱尔兰、卢森堡、墨西哥、荷兰、俄罗斯、新加坡、南非、

西班牙、瑞典、瑞士、土耳其、英国、美国。

前引 〔６３〕，ＩＭＦ与世界银行评估报告，第１３页。
很多双边国际条约都有类似的审慎例外条款，如美国和智利签订的 《优惠贸易协定》第１２．１０条，美国和乌
拉圭 《双边投资条约》第２０（１）条。
ＧＡＴＳ，ＡｎｎｅｘｏｎＦｉｎａｎｃｉａｌＳｅｒｖｉｃｅｓ，ｐａｒａ．２（ａ）．
参见前引 〔４〕，ＫｅｒｎＡｌｅｘａｎｄｅｒ等书，第１０９页，注５２。



五、全球金融法作为法所需要的改进

　　尽管全球金融法具备了作为法所需要的要素，但其还有诸多不足。多数全球金融法制

定机构只是一些重要的发达国家和发展中国家参与其中；即便同是作为制定机构的成员，

不同成员的影响力也不同，国家的实力往往决定着成员的影响力。如 ＦＳＢ的各个委员会的

主席基本都来自发达国家，其下设的四个常设委员会和巴塞尔委员会下的四个工作小组均

由发达国家担任主席。在巴塞尔委员会中，美联储和英格兰银行被认为是各项标准制定和

出台的驱动力量。〔６９〕ＩＭＦ虽然由１８７个国家和地区组成，但其核心权力机构的权力仍然掌
握在少数发达国家手中，发展中国家的话语权仍然不足。

　　尽管 ＦＳＢ对全球金融法制定机构的报告责任作了厘清，２０国集团峰会作为全球金融治

理的核心地位也得到广泛认可，但人们的普遍感受是全球金融法制定机构纷杂繁多，各个

制定机构的职责远非清晰，因而有学者认为现在的国际金融监管体系更多的是一种 “非体

系”。〔７０〕为此，笔者认为有必要整合全球金融法制定机构体系。但 “整合”并非指有些学

者所建议的建立全球统一监管机构。〔７１〕全球统一监管机构在政治上不具有可行性，因为在

全球金融治理缺乏国内治理所具有的一套民主制度时，将全球金融监管权赋予一个机构会

产生权力垄断和滥用。笔者提出的整合，是指重新划分各个机构的职责和明确彼此之间的

关系，目的在于通过全球金融法制定权力在不同机构之间的分配，加强全球金融法的正当

性。全球金融法制定权力的分配包括纵向和横向分配。从纵向分配看，２０国集团峰会处于

最高层，统一全球金融法的实施，只有经过２０国集团峰会承认的国际金融监管标准才能成

为全球金融法。在其之下是 ＦＳＢ，ＦＳＢ不应再有制定标准的职责，它的一个新职责就是决定
全球金融法制定机构制定的哪些金融监管标准可以作为基本标准送交 ２０国集团峰会批准，

哪些可以作为具体标准由各国自主决定如何实施 （基本标准和具体标准的划分见下文）。

ＦＳＢ对基本标准和具体标准的划分也是对各个制定机构制定的监管标准的复议。全球金融治

理缺乏制衡权力的司法制度，复议对于全球金融法的正当性尤为重要。在 ＦＳＢ之下是各个
全球金融法制定机构，包括巴塞尔委员会、国际证监会组织、国际保险监管机构协会、联

合论坛等，〔７２〕它们体现了全球金融法制定权力的横向分配。

　　全球金融法的正当性在很大程度上取决于受到全球金融法规制的国家和地区是否有机
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〔６９〕

〔７０〕

〔７１〕
〔７２〕

ＳｅｅＤａｖｉｄＺａｒｉｎｇ，ＩｎｆｏｒｍａｌＰｒｏｃｅｄｕｒｅ，ＨａｒｄａｎｄＳｏｆｔ，ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＡｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｏｎ，５ＣｈｉｃａｇｏＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ
Ｌａｗ５７１（２００５）．根据Ｇｏｏｄｈａｒｔ教授的研究，在巴塞尔委员会中一些较小国家，如荷兰、比利时、卢森堡、意
大利、加拿大、瑞士、瑞典，不愿意反对美国和英国提出的监管建议，除非涉及到对本国利益极其重要的事

项。即使是日本这样在经济和金融上具有很大影响力的国家，其代表在巴塞尔委员会会议中通常也是保持沉

默。ＣｉｔｅｄｆｒｏｍＫｅｒｎＡｌｅｘａｎｄｅｒ，ＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＳｔａｎｄａｒｄＳｅｔｔｉｎｇ，ｔｈｅＧ１０Ｃｏｍｍｉｔｔｅｅｓ，ａｎｄＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＥｃｏｎｏｍｉｃ
Ｌａｗ，３４ＢｒｏｏｋｌｙｎＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＬａｗ８７３（２００９）．
ＲｏｌｆＨ．Ｗｅｂｅｒ＆ＤｏｕｇｌａｓＷ．Ａｒｎｅｒ，ＴｏｗａｒｄａＮｅｗＤｅｓｉｇｎｆｏｒＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＦｉｎａｎｃｉａｌＲｅｇｕｌａｔｉｏｎ，２９ＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙｏｆＰｅｎｎ
ｓｙｌｖａｎｉａＪｏｕｒｎａｌｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＬａｗ４２７（２００７）．
ＳｅｅＪｏｈｎＥａｔｗｅｌｌ＆ＬａｎｃｅＴａｙｌｏｒ，ＧｌｏｂａｌＦｉｎａｎｃｅａｔＲｉｓｋ：ＴｈｅＣａｓｅｆｏｒＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＲｅｇｕｌａｔｉｏｎ，ＰｏｌｉｔｙＰｒｅｓｓ，２０００．
联合论坛由巴塞尔委员会、国际证监会组织、国际保险监管机构协会于１９９６年成立，处理银行、证券、保险
业所面临的共同问题。在笔者提出的新的全球金融法制定体系中，联合论坛的职责需重新界定，应包括原来

由 ＦＳＢ承担的跨行业监管标准制定的职责，如薪酬监管标准、系统重要性机构监管标准的制定。



会和能力参与法的制定，因而全球金融法要获得全球的普适性，必须有更多的国家参与到

法的制定中。但是，如果所有国家都参与全球金融法的制定，就会导致诉求和利益更加多

元化，从而使法的制定变得异常困难和效率低下。而金融业发展的迅速性和多变性不允许

金融监管标准的出台过于拖宕，尤其它们作为应对金融危机的措施时更是如此。解决这个

问题的关键在于如何兼顾代表性和效率。以笔者之见，２０国集团峰会作为国际经济合作主
要论坛没有必要发展成像联合国那样所有国家都参加的组织，仍可集中在对全球经济具有

系统重要性的国家，可以依据成员对全球经济重要性的变化而适当增减。ＦＳＢ、巴塞尔委员
会等全球金融法制定机构可以仿照国际证监会组织和国际保险监管机构协会那样，向全球

所有国家和地区开放，只要符合加入条件均可成为成员。解决此类全球性组织运行效率的

办法是健全其内部机构，这些组织的内部机构可以分成专家工作小组、执行委员会和全体

大会三个层次。专家工作小组负责起草金融监管标准，〔７３〕在适当平衡参与国家和区域的基

础上，专家小组规模不宜过大，参加专家小组的国家和区域代表应根据所起草的监管标准

的不同而有所不同。执行委员会 （如现有的 ＦＳＢ指导委员会、国际保险监管机构协会的执
行委员会）为全体大会的日常执行机构，其成员可参照 ＩＭＦ的选区制，由来自不同区域的
单个国家代表和多国选区代表组成。全体大会为决策机构，由所有成员参加。由于成员众

多，沿用原有的 “合意”表决方法显然不切实际，笔者建议执行委员会和全体大会采用多

数决的方式。为了体现主权平等，一个成员 （即使该成员有多名代表参加）只有一个投票

权，而不能因为其出资多或者经济实力强而有多个投票权。

　　允许各国依据本国的具体情况有选择地实施全球金融监管标准，是全球金融法的特征
之一。但是，如果对各国的这种实施选择权毫无限制，会因各国实施的不均衡而产生金融

业竞争的不平等，全球金融法的统一性也将被肢解。为此，笔者主张将全球金融监管标准

分成基本标准和具体标准两部分。只有那些基本标准可以送交 ２０国集团峰会批准，从而成
为全球金融法。作为全球金融法的基本标准不允许各国随意选择，必须无条件全部采用和

实施。而具体标准则不需要经过 ２０国集团峰会批准，由各个制定机构送交 ＦＳＢ作出决定，
从而不属于全球金融法。它们是对基本标准的具体化，各国可以依据本国的实际情况有选

择地采用和实施部分或者全部具体标准。〔７４〕

　　基本标准除了少数核心原则外，多数应该是明确具体的监管标准，而不只是笼统的宣
言。因为作为法，基本标准必须明确。标准的明确性可以限制各国在决定如何实施标准时

的自由裁量权，而标准的模糊性可以使各国以有悖于制定标准初衷的方式解释规则，从而

逃避自己遵守标准的义务。基本标准是全球金融监管的最低标准，各国可在最低标准之上

制定更高的标准，但不得低于最低标准。例如，对于资本充足率监管，有关资本的定义、

杠杆比率、以风险加权为基础的资本充足率都可以作为基本标准明确规定，各国不得随意

改变或者降低比率，而计算风险加权资产的方法则可以作为具体标准，各国可以依据本国
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〔７３〕

〔７４〕

依据笔者前文的建议，ＦＳＢ虽然不具有制定国际金融监管标准的职责，但其要对各个标准制定机构送交的监
管标准进行复议，要对监管标准作出基本标准和具体标准的区分，所以也需要建立各种专家工作小组。

由于各国金融发展程度和金融体系不同，强制各国统一适用金融监管标准的具体标准并不恰当，而且会造成全球

性的金融风险。例如 《巴塞尔协议 ＩＩ》信用风险资本计量的内部评级法具有同质性，如果全球统一适用内部
评级法，一旦全球金融市场条件恶化，全球的银行都会不由自主地采用相同的应对措施———卖掉资产，从而

导致全球金融市场的流动性危机。参见前引 〔３２〕，周仲飞书，第１９８页。



的实际对计算方法作出选择和修正。

　　目前全球金融法的实施机制仍然存在着与一般国际法相同的缺陷，即强制性不足。一
个可以考虑的改进措施就是将参加各种评估 （如 ＦＳＡＰ、ＲＯＳＣ、同行评估、互评等）作为
２０国集团峰会、ＩＭＦ和其他全球金融法制定机构成员的强制性义务，如不参加这些评估，
就不得加入或者予以除名。当然，考虑到评估的成本和时间跨度，在具体实施时可以首先

考虑评估那些对全球金融市场具有系统重要性的国家。另外一个改进措施是对评估进行评

级，将那些评估不合格的国家列入黑名单之中，并予公布。一国一旦被列入黑名单，评估

机构 （即２０国集团峰会、ＩＭＦ、ＦＳＢ、巴塞尔委员会等全球金融法制定机构）可采取下列强
制性措施：（１）中止该国家在该评估机构的成员资格。（２）向社会发布警示信，提醒各国
监管机构和金融机构在与该国从事业务时注意其被列入黑名单的情况。（３）要求东道国加
强对来自黑名单国家的金融机构的分支机构的监管，包括提高资本要求、对银行向黑名单

国家发放的贷款提高风险权重、增加现场检查和非现场检查的频率。（４）要求东道国监管
机构限制或禁止来自黑名单国家的金融机构在东道国设立分支机构，要求母国监管机构限

制或禁止本国金融机构到黑名单国家设立分支机构。（５）在极端情况下，要求其他成员限
制甚至禁止本国金融机构与黑名单国家的金融机构从事跨境交易。如果列入黑名单的国家

在规定的期限 （如一年或者两年）内没有改进评估所指出的缺陷，评估机构就应该取消其

成员资格，并昭示公众。

结　 语

　　如果我们抱守条约、惯例既有的概念体系，全球金融法自然不属于硬法。如果我们囿
于 “软法亦法”的分析框架，〔７５〕全球金融法则无法脱离软法范畴。事实上，本文并非刻意

要将全球金融法纳入硬法范畴，也不在意是否应将全球金融法冠以硬法抑或软法。本文首

先基于国际金融监管领域的一个现象，即国际金融监管标准对各国金融监管立法和实践的

影响和渗透比２００７年全球金融危机之前更为深入、更为全面，各国金融监管立法和实践持
有更为相近或相同的监管理念、概念体系、技术性规则甚至监管模型。其次，本文要透过

这个现象，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。本文提出了整体性的分析框架，即要把峰会承认的国际金融监管标准放

到全球金融治理的整个体系中，而不是就某个制定机构制定的监管标准就事论事。国际金

融监管标准制定机构不是依国际条约设立的机构，将其制定的标准称为硬法实属牵强。但

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。标准、

规则等能否成为法，其本源性依据在于它们是否有正当性。全球金融治理机构已不再局限

于少数几个发达国家，它们的成员覆盖了占全球经济总量绝大部分的主要发达和发展中国

家和地区，也就是说从经济总量角度看多数利益相关的国家和地区都有机会和权利参与全

球金融法的制定。全球金融治理机构内部纵向问责机制安排和 “通告和评论”问责方式的
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〔７５〕 有关软法也属于法的阐述，参见罗豪才、宋功德：《软法亦法》，法律出版社２００９年版。



适用，在很大程度上改善了全球金融治理机构问责性缺失的问题。随着向全球征求国际金

融监管标准的意见越来越成为各制定机构共同的做法，全球金融法制定的透明度也不断增

加。对于软法的诟病集中在缺乏对违反软法行为的制裁，与之相对照，全球金融法不但建

立了一系列制度化的实施机制，使各国不再认为实施全球金融法是出于自愿的行为，而且

引入了 “黑名单”、剥夺成员资格、禁止金融机构准入等方法对未遵守或违反行为予以制

裁。笔者认为，在金融监管领域，国际金融法和国内金融法的界限将越来越模糊，二者的

价值、概念、内容将越来越聚合 （ｃｏｎｖｅｒｇｅｎｃｅ），这种聚合的渊源就是全球金融法。
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