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金融开放的国际经验和启示 
 

金融开放是金融改革和发展的必要手段和内在要求，也

是世界广泛探讨和实践的共同课题。自20世纪以来，很多国

家都进行了金融开放，并形成了不同的金融开放模式，也留

下了值得借鉴的经验和教训。本文基于相关文献，梳理总结

了美国、日本及部分发展中国家等经济体的金融开放历程和

经验教训，主要经验和启示：一是金融开放必须坚持独立自

主原则；二是要进行合理有序、适度稳健的金融开放；三是

提高金融监管能力，加强防范金融风险；四是要加强金融开

放的对等性；五是金融开放要与本国实体经济需求相匹配。 
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金融开放的国际经验和启示 

金融开放是金融改革和发展的必要手段和内在要求，也是世界广泛探讨和实践的共同课题。自

20世纪以来，很多国家都进行了金融开放，并形成了不同的金融开放模式，也留下了值得借鉴的经

验和教训。本文基于相关文献，梳理总结了美国、日本及发展中国家等经济体的金融开放历程和经

验教训。各国金融开放的经验和启示主要有：一是金融开放必须坚持独立自主原则；二是要进行合

理有序、适度稳健的金融开放；三是提高金融监管能力，加强防范金融风险；四是要加强金融开放

的对等性；五是金融开放要与本国实体经济需求相匹配。 

一、部分国家金融开放的经验和教训 

从美国、日本及发展中国家等三种类型的经济体金融开放历程，总结金融开放的国际经验和教

训。 

美国的金融开放，可归结为“水到渠成”式的金融开放模式。美国的金融开放历程跨越整个20

世纪，并伴随着美国从新兴工业国到世界强国的演变过程。之所以用“水到渠成”来概括美国的金

融开放，主要是美国的金融开放政策受不利国际环境的影响极小，是否选择开放与选择开放的节奏

都是依据美国自身利益需要而独立作出决定的。整个金融开放过程与美国的发展步调协调一致，最

终确定了美国在世界范围内的金融地位。从国际环境来看，第一次世界大战后英镑衰落，第二次世

界大战后布雷顿森林体系建立，20世纪70年代起金融自由化浪潮兴起，都有利于美国的金融开放；

从美国内部来看，经济金融基础条件合宜，20世纪早期美国国内经济建设出现高潮，诞生了一批金

融集团，经济基本面的强劲为美国参与国际金融体系提供了坚实的基础，此后纽约金融中心建设、

美联储的运作，以及科技和金融创新的力量，都内在地推动了美国一步一步的金融开放进程。美国

金融开放进程呈现长期性、渐进性的特点，最终实现了货币国际化、浮动汇率、金融机构国际化，

以及资本账户开放等金融目标。 

日本的金融开放历程从布雷顿森林体系解体之后开始，集中在20世纪80年代到90年代，是同时

期新兴经济体实行金融开放的代表国家之一。第二次世界大战后，日本的经济快速复苏，贸易、投

资、技术三大因素推动日本成为世界第二大经济体、制造业中心，以及常年的贸易盈余和债权国。

随之，金融国际化、金融开放等改革提上日程，日本开始在日元的国际化上做出尝试，70年代进一

步进行汇率制度、利率自由化的相关探索。但日本的金融开放整体进程速度严重不均，前期速度太

慢，而后期又突然加快。日本最开始拥有自己独立的金融开放计划，但是后期在美国的施压下计划

被打乱，开始了激进的金融开放进程。日本的金融开放受美国的影响十分明显，大部分金融开放政
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策都契合了美国的要求。日本的金融开放取得一些成果，使日本建成了东京金融中心，日元的国际

地位明显提升，日本的海内外资产配置更趋合理。然而，日本金融开放的代价也不容忽视，导致了

资产泡沫的积累和破裂，给日本经济造成了严重的打击。 

新兴经济体金融开放的风险值得警惕。从历史来看，国际上对金融开放的态度，经历了严格管

制、逐渐放松、宏观审慎的过程。第二次世界大战后，西方各国奉行凯恩斯主义基本思想，实施资

本管制。20世纪70年代初，西方各国出现滞涨，新自由主义开始占据主流，金融自由化兴起，在这

一时期，很多发展中国家或新兴经济体开始放松金融管制，实施金融开放，然而由于金融自由化进

程过快，导致金融资产占GDP的比重迅速增长，有些国家甚至与英美发达国家相当，与相对薄弱且

产业层次较低的实体经济和金融体系发生冲突，过度的金融开放反而造成了内部经济的混乱，在外

部环境波动等因素触发下，最终导致了金融危机频发，对经济造成了严重的不良影响。2008年金融

危机爆发后，西方发达国家开始重新思考市场机制的不稳定性，奉行宏观审慎思想，在一定程度上

支持资本管制，并在一定情况下控制金融开放。比较典型的案例是，20世纪70年代末至80年代末，

阿根廷过于激进的金融开放，不但导致债务危机的爆发，还导致其丧失了对本国金融命脉的控制权。

此外，1997年亚洲金融危机的爆发，也再次向世界展示了金融开放的风险，并且引发国际社会开始

关注金融开放风险管理的话题，特别是开始重新审视跨境资本流动的问题。 

历史经验和学术研究表明，多数新兴经济体或发展中国家金融开放会提升危机爆发的可能性。

关于其机理的最早探索来自2000年斯蒂格利兹提出的斯蒂格利兹效应，认为发展中国家欠发达的市

场机制与脆弱的监管能力无法有效处理金融开放带来的国际资本流动的不完全信息和道德风险。因

此，过早且盲目地实施金融开放将会导致该国经济的不稳定，不仅无法促进经济发展，反而会爆发

危机。 

二、金融开放的国际经验和启示 

一是金融开放必须坚持独立自主原则。阿根廷、东南亚等新兴经济体的经验教训表明，必须根

据本国国情自主推进金融开放。以美国为代表的发达国家金融开放基本是依据自身利益需要而独立

作出决定的，英国和澳大利亚采取的金融开放措施是建立在内部相对完善的金融体系基础上的，激

进中也带着稳健。即便是日本，虽然最终放开与美国施压有关，但总体上是日本经济发展到一定阶

段后的必然产物，美国的压力是在一定程度上提前了全面金融开放的时间。因此，在做出金融开放

决策时，要综合考虑本国国情，如金融体系的健全性、金融的安全性和稳定性、对经济发展的影响

等因素，自主选择开放时机和力度。总之，独立自主应该是贯穿于整个金融开放中的重要原则。 
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二是要进行合理有序、适度稳健的金融开放。总体而言，金融改革必须先内后外，发达经济体

都是在自身建立起良好的经济金融基础之后，再进行外向金融开放的。当前国际社会中，普遍更加

推崇渐进式的金融开放路径。金融开放不是各细分领域对外开放的简单合集，而是一项多层次的系

统性工程，需要对内综合考虑经济金融基础和调控能力，对外准备把握国际经济环境动向，在此基

础上，合理有序、适度稳健地推进金融开放。 

三是提高金融监管能力，加强防范金融风险。各国金融开放的经验教训表明，全面提高金融监

管能力，健全金融调控和风险管理体制，加快弥补制度短板和监管空白，是确保金融开放平稳进行

的必要措施。例如，阿根廷在金融开放之前，本身经济基础十分薄弱，金融配套体系也不健全，政

府掌控力较差，未能提前建立起基础的监管制度。值得强调的是，考虑到跨境资本流动的重要性，

在金融开放特别是资本项目开放的同时，应该建立完善适度的、临时性的跨境资本流动管理机制，

支持金融稳定与货币政策的独立性。 

四是要加强金融开放的对等性。经济实力相对较弱的发展中国家如阿根廷、东南亚国家等在金

融开放中都会出现重“引进来”、轻“走出去”的不平衡现象。这一点与发达国家的金融开放历程

大相径庭。当然，这与发展中国家金融机构的国际竞争力较弱有关。但基于此，更应重视本土金融

机构的发展壮大和“走出去”，提高其国际竞争力，实现更加平衡的金融开放和国际化。 

五是金融开放要与本国实体经济需求相匹配。金融是国民经济的重要组成部分，金融开放必须

与实体经济的开放协调发展、相互匹配，才能更好地服务于实体经济。从大的层面来看，金融开放

是一国经济发展到一定阶段的结果和产物。金融开放成功的国家都是在经济发展到一定阶段或是在

遇到发展瓶颈时才适时展开金融开放的。从微观层面来看，金融开放具体政策的出台，也应以企业

和居民的实际需求相匹配。 
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