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内容概要

1997年亚洲金融危机之后，东亚金融合作开始启动并迅速取得了一些合作成果。
货币金融合作是区域经济合作的重要组成部分，研究和推进东亚货币金融合作，对东亚金融体系的发
育和完善、东亚经济稳定增长都具有重要意义。
区别于已有的大量关于未来东亚汇率协调、货币合作的研究，本书选取的研究角度着眼于已有的金融
合作基础，从理论和实践两方面探讨东亚应做怎样的准备、达到怎样的条件，才能够由金融合作走向
货币合作。
    本书对最优货币区(OCA)理论金融市场标准的相关研究进行了回顾和总结。
无论从理论还是实践的角度分析，国际金融市场一体化标准都不是OCA的充分必要条件，必须加以补
充和完善。
借用麦金农(1973)和肖(1973)首先提出的金融深化概念，将其分析对象由国别金融市场转向区域金融市
场，提出“区域金融深化”这一新概念，用以分析区域货币一体化进程中的金融市场条件。
衡量区域金融深化程度的指标有三：区域外部金融资产与负债规模、金融资源区内循环比重和区域金
融结构趋同程度。
这是本书最主要的创新之处。
    东亚金融市场的区域金融深化程度较低，说明东亚尚未具备进行货币合作的金融市场条件。
东亚必须经由金融合作以达到一定程度的区域金融深化，之后才能走向货币合作。
当前东亚的关键任务是加强国别金融体系建设，促进国别金融市场发展，并加强金融部门的区域协调
与合作。
东亚货币合作先于经济一体化、金融合作，只存在理论可能性，并不具有现实可行性。
东亚区域金融深化是东亚由金融合作走向货币合作的铺路石。
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章节摘录

　　第一章　导言　　第一节　选题的背景　　二、研究目的　　就东亚区域自身而言，推进东亚货
币金融合作的主要目标是：第一，培育东亚金融市场，特别是资本市场，完善东亚金融结构，克服东
亚金融体系普遍存在的脆弱性；第二，建立东亚区域性金融危机救援机制，避免新的区域性金融动荡
的发生；第三，建立固定汇率机制，减少汇率波动所引起的宏观经济波动和不稳定，在条件成熟之后
甚至可能走向共同货币或单一货币。
前两者属于金融合作的目标，后者属于货币合作的目标。
然而，理论上东亚是不是一个最优货币区还存在争议，实践上东亚仅仅处于金融合作的起步阶段。
无论如何，研究和推进东亚各国在货币金融领域的合作，其本身对于东亚经济稳定增长、金融体系的
发育和完善具有重要意义。
　　目前，东亚金融合作仍是困难重重。
CMl签署后引来了一阵欢呼雀跃。
但是，直到目前多边和双边货币互换协议仍然仅仅是一种摆设，究其原因，一是其规模仍然过小，①
另一是缺乏必要的区域监督机制以确保CMl的有效实施。
由于CMl的产生一定程度上源于东亚当时特有的“危机后”意识，在东亚宏观经济基本面趋好、金融
危机再度发生的可能性大大下降之后，CMl的改革和以CMI为基础进一步推进东亚金融合作被提上议
事日程。
此后，东亚各国达成了建立外汇储备库计划，但是，东亚外汇储备库计划的实施仍然必须面对区域监
督机制缺失的问题。
东亚金融合作的另一重要议程是区域资本市场发展，尤其是债券市场的发展。
发展东亚债券市场是基于这样一个普遍认识：东亚各国普遍保持着贸易盈余，然后再把不断增加的外
汇储备的相当一部分投人到美国债券市场；与此同时，东亚经济体的许多外资又来自美国债券市场（
李扬，2003）。
发展东亚债券市场被当做促使东亚金融资源区内循环的重要手段，同时东亚债券市场还被赋予更多的
重任：扭转东亚地区高度依赖美元的趋势，改变本地区以银行为主导的金融体系，提高抵御金融危机
的能力，为区域货币金融合作提供基础条件，等等。
但是，由于东亚区域自身存在的种种问题，发展东亚债券市场的理想和现实之间存在巨大差距。
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