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内容概要

　　本书首先从系统角度，分析后金融危机时代中国资本账户开放的内外诱致性动因，阐明中国资本
账户开放的必然性和可能面临的困难。
然后，多角度考察中国资本账户开放的效应，包括经济效应、货币替代效应、资本外逃效应、货币危
机等，为后金融危机时代的开放策略提供理论与实证支持。
接着，采用案例分析法，研究典型发达国家和金砖五国的资本账户开放情况，为后金融危机时代中国
资本账户开放策略提供借鉴。
最后，依据效应研究结果，借鉴他国经验，提出融入后金融危机时代特征的中国资本账户开放策略，
包括开放的动态条件、次序及有效资本管制等。
本书由陈科、应益荣所著。
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章节摘录

　　其实，国际收支平衡约束、变化的高通胀率和大量公共债务负担都是促使政府推行金融自由化的
重要原因。
首先，在外国资本匮乏的年代，南非政府强制推行了一种国际收支平衡约束，即被迫执行经常账户盈
余。
再加上在种族隔离的过去十年里维持高利息率，限制了南非的经济增长前景。
1994年后持续的资本账户净流入允许南非再次保持一个适度的经常账户赤字水平。
这也允许储备银行补充其外汇储备。
其次，在国际收支平衡约束和高利率下，南非通货膨胀率在90年代早期已持续保持在两位数，高
达17%。
80年代后半期，储备银行推出货币供应量的目标，企图直接控制螺旋形上升的通胀。
然而，使用这一名义锚去遏制通货膨胀的压力并不成功。
1998年，储备银行以非正式的通货膨胀目标瞄准系统取代货币供应量目标。
这个系统两年后被正式化，初始目标被制定为随国债波动范围在3%-6%。
而通货膨胀率并没有始终严格低于目标范围的上限，但已大大减少，并在过去的几年里一直稳定在较
低水平。
最后，1985年之后的数年间，政府因其缺乏进入国际资本市场的渠道而发行了大量外汇担保，到1995
年3月远期净敞口头寸已达到280亿美元。
如此高的公共债务使该国极易受到货币投机攻击，从而增加货币的汇率风险。
1995年3月，南非政府废除了“金融兰特”制度，结束了双重汇率机制的运作。
与南非国际资产交易有关的外汇流动，因此可用于减少储备银行的远期账户头寸。
在90年代后期，由于政府通过远期账户干预市场受到国际货币基金组织的严厉批评，储备银行决定减
少净敞口头寸到零。
最终在2004年2月关闭了超卖远期账户。
　　双重汇率制度结束时，对非居民的资本管制被有效消除，但对居民的资本账户开放采取了审慎态
度。
从表7-9可知，1995-1998年之间，南非当局取消居民和非居民在资本账户和外汇交易的限制，即允许非
居民购买股票、债券和其他资产，并很少或没有限制遣返股息、利息收益、利润以及初始投资的资金
。
如1995年，南非政府允许南非保险公司、养老保险基金、单位信托及基金经理人等能够持有有限比例
的境外投资。
　　⋯⋯
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编辑推荐

　　后金融危机时代，因受到更多不确定的内外因素影响，以及中国在国际经济金融体系中已发生和
即将发生的改变，中国资本账户开放过程将更为复杂，单纯考虑现有情况下的中国资本账户各子项目
的开放策略指导意义已不大，必须通过系统分析来动态确定。
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