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中日金融合作：进程、障碍与前景

刘　瑞
（中国社会科学院 日本研究所，北京１００００７）

摘　要：中日邦交正常化以来，相对于贸易、投资及产业合作，中日金融合作相对滞后，中日共同推动亚

洲金融一体化进程以及中日之间双边金融合作未取得实质性突破。中日金融合作受阻，表现出以中日为代

表的亚洲区域内共性缺陷以及两国间既存的阻碍因素，如依赖美元体制、合作平台制度性功能不充分以及

缺乏政治互信等。伴随国际政治经济形势的新变化，中日金融合作面临新机遇，两国在推进多边金融合作

的同时，以 “一带一路”建设为平台，强化中日金融合作机制，拓宽金融合作模式，实现合作共赢。
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　　２０１７年１２月，中日两国政府就日本企业在中
国本土市场发行人民币计价债券达成框架协议。

２０１８年１月，三菱东京日联银行和瑞穗银行分别
在中国银行间市场发行 “熊猫债”，这是日本金融
机构首次在中国本土市场发行人民币计价债券，也
标志着由于 “钓鱼岛事件”而放缓的中日两国金融
合作进入新阶段。文章通过回顾中日邦交正常化以
来两国金融领域合作历程，分析中日两国金融合作
成果及制约因素，并对两国金融合作前景及合作路
径进行展望。

一、中日金融合作发展历程及特点

２０世纪５０年代起，中日两国签订民间贸易协
定，经济、金融、贸易领域开始人员交流和互访。

１９５８年，东京银行与中国银行签订代理行协议，

开展贸易结算业务［１］。但在当时政治、经济背景

下，中日两国金融往来主要集中在银行等民间机
构，合作空间有限。１９７２年中日两国恢复邦交正
常化，１９７８年中国实行改革开放，中日两国金融
合作取得进展，不仅对中日两国经济发展提供有力
保障，也在防范区域金融风险、维护地区及全球金
融体系稳定方面发挥出重要作用。伴随中日关系及
亚洲区域及全球经济、金融格局演变，中日金融合
作分为四个阶段，其发展呈现出不同特点。

（一）中日金融合作起步阶段 （１９７２年－１９９７年）

中日邦交正常化以来，两国金融当局与民间金
融机构通过互设机构、人员往来及业务合作等方
式，开展稳定且密切的合作交流［２］。１９７９年，作
为第一家外资银行，日本输出入银行在北京设立代
表处，成为拉开中国金融市场对外开放序幕的标志
性事件。两国中央银行也通过互设派驻机构、建立
高层互访机制、促进地区交流合作和业务支持等方
面，加强政策沟通和业务合作。同时，中国金融企
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业也很重视日本市场。１９８０年中国银行在东京设立
代表处，１９８６年成立东京分行，成为首家在日本设
立分支机构的中资银行。１９８２年，中国国际信托投
资公司在日本东京债券市场发行１００亿日元武士债，

这是中国境内机构首次在境外发行外币债券。

这一时期中国改革开放刚刚起步，金融开放主
要围绕经济建设展开，中日间金融合作主要通过政
府贷款、资源开发贷款、民间银团贷款、银行间双
边贷款、发行债券等业务合作方式［３］。双方合作拓
宽了日本对外投资渠道，也为中国经济建设提供资
金支持。

（二）中日共同推动区域金融合作阶段 （１９９７
年－２００７年）

１９９７年爆发亚洲金融危机，由于区域经济体
融资结构的期限错配和货币错配，东亚国家金融市
场受到重创。在救助过程中，以国际货币基金组织
（ＩＭＦ）为首的世界金融组织在处理金融危机问题
上的缺陷，增加了亚洲国家发展区域金融合作的动
力。中日两国作为亚洲最重要的两大经济体，成为
这一时期推动亚洲金融合作的主要力量，主要成果
表现在三个方面：一是签署 《清迈倡议》（ＣＭＩ）。

２０００年５月，“１０＋３”财长会议签署的ＣＭＩ，标
志着东亚金融合作取得实质性进展，具有重要历史
意义。２００２年３月，日本成为ＣＭＩ框架下首个与
中国签订货币互换协议的国家，额度为相当３０亿
美元的人民币或日元。２００７年９月，中日双方央
行行长续签中日双边货币互换协议。二是发起 《清
迈协议》多边化 （ＣＭＩＭ）、区域外汇储备库倡议
以及亚洲债券市场倡议 （ＡＢＭＩ）。三是设立亚洲
债券基金 （ＡＢＦ）。２００３年６月，东亚及太平洋中
央银行行长会议组织 （ＥＭＥＡＰ）宣布成立 ＡＢＦ，

先后发起两期亚洲债券基金，缓解融资结构双错配
问题。

亚洲金融危机以来，作为亚洲地区最重要的经
济体和外汇储备最多的国家，中日两国共同参与并
积极推动亚洲金融合作，提升危机应对能力。中国
在金融危机后承诺人民币不贬值，为稳定亚洲金融

市场、构筑地区金融安全网做出了贡献，也为人民

币国际化奠定了基础。

（三）中日金融合作深化阶段 （２００８年－２０１１年）

２００７年，源于美国的次贷危机演变为国际金

融危机，对包括亚洲国家在内的全球金融市场产生

严重冲击，亚洲各国再度认识到域内金融稳定及增

强危机救助的重要性，中日主导的亚洲区域金融合

作得以深化。第一，２００９年１２月签署 《清迈倡议

多边化协议》 （ＣＭＩＭ），将ＣＭＩ框架下双边货币

互换协议转化为区域内自主管理的外汇储备库。

２０１０年３月ＣＭＩＭ生效，亚洲区域外汇储备库正

式启动。储备库资金总规模为１　２００亿美元，２０１２
年扩大至２　４００亿美元，其中，中国、日本分别占

比３２％，成为亚洲外汇储备库的最大出资方。同

时储备库资金运用与ＩＭＦ贷款条件 “不挂钩”比

例①从２０％提升至３０％。第二，２００８年５月 “１０

＋３”财长会议通过进一步发展亚洲债券市场的
“新路线图”，其中重点在于通过发展区域内各经济

体本币结算债券市场，继续促进完善亚洲债券市场

建设。第三，２０１１年４月，作为ＣＭＩＭ 的区域宏

观经济监管机构， “１０＋３”宏观经济研究办公室
（ＡＭＲＯ）在新加坡成立。２０１６年２月，在 “１０＋

３”行长会议积极推动下，ＡＭＲＯ转型为具有法人

资格的国际组织，成为加强 “１０＋３”金融合作的

一个重要里程碑②。

这一时期，中日双边金融合作也取得快速进展。

一是中国推出合格境内机构投资者 （ＱＤＩＩ）和合格

境外机构投资者 （ＱＦＩＩ）制度，为中日企业跨境投

资搭建平台。二是启动双边金融合作对话机制。

２００７年１２月，温家宝总理 （时任）与时任日本首

相安倍晋三推动的中日经济高层对话召开首次会议，

讨论两国经济问题，也将双边经济关系置于亚洲及

全球经济坐标当中。２００６年３月，中日财长对话正

式启动，中国财政部与日本财务省就财政、金融及

区域经济合作等议题交换意见。三是加强两国金融

市场合作。２０１１年１２月，温家宝总理 （时任）与
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①

②

不挂钩比例意为 “１０＋３”成员国遭遇金融危机时，无需附加任何条件即可动用本国在储备库的上限比例，其本质在于减少ＩＭＦ贷款

对域内国家的限制。最初启动货币互换的条件，是协议总额的９０％必须与ＩＭＦ贷款总额挂钩，２００５年 “１０＋３”财长会议决定将这一

条件性挂钩比率降至８０％。

ＡＭＲＯ “ＡＳＥＡＮ＋３Ｍａｃｒｏｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｒｅｓｅａｒｃｈ　Ｏｆｆｉｃｅ　Ａｎｎｕａｌ　Ｒｅｐｏｒｔ　２０１６”，Ａｐｒｉｌ，２０１７，［２０１８－０１－３０］．ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ａｍｒｏ－ａｓｉａ．ｏｒｇ／
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日本首相野田佳彦 （时任）在北京举行中日两国领
导人会谈，就加强两国金融市场合作达成共识，其
中提出发展人民币与日元的直接交易市场，建立
“中日金融市场发展联合工作组”①。

国际金融危机后，在 “１０＋３”框架下，中日在
推动亚洲金融合作上取得快速进展。同时，两国之
间积极开展金融合作对话，初步制定金融市场合作
意向。这些变化与中国经济发展以及中日经济力量
变化相关。２０１０年中国经济总量首超日本，成为全
球第二大经济体，而日本在泡沫经济崩溃后，饱受
经济低迷和长期通缩之苦，经济增速大幅下滑。

２００１年中国加入世界贸易组织 （ＷＴＯ）之后，对外
开放程度不断提高，人民币国际化加速进展，与包
括日本在内的许多国家和经济体开展多项经济合作，

客观上促进了中日之间经济金融合作发展。
（四）中日金融合作停滞及重启阶段 （２０１２年

至今）

２０１２年９月，日本政府对钓鱼岛实施 “国有
化”，中日关系急剧恶化，两国之间金融合作基本
停滞。在政府层面，钓鱼岛事件后，中日经济高层
对话、中日财长对话等双边金融合作对话机制处于
中止状态。在市场层面，２０１３年９月，中日货币
互换协议到期后，至今双方并未续签，协议处于失
效状态。此外，日元与人民币直接交易始于２０１２
年６月，成为除美元之外首个与人民币直接交易的
发达经济体货币。

与此同时，中国在世界范围内，与多国快速发
展双边金融合作。 “一带一路”倡议、丝路基金、

亚洲基础设施银行 （“亚投行”，ＡＩＩＢ）纷纷启动。

２０１６年１０月，ＩＭＦ宣布人民币纳入特别提款权
（ＳＤＲ）篮子货币协议生效。

２０１４年末，习近平主席会见参加亚太经合组
织 （ＡＰＥＣ）领导人会议的安倍晋三首相，中日关
系逐步走出僵局，中日金融合作也再次启动。２０１５
年６月，中日财长对话机制在北京重启，２０１８年４
月，中日时隔８年重启经济高层对话。市场方面，

２０１５年６月，日本三菱东京 ＵＦＪ银行在日本国内

发行首支以人民币计价的公司债券。同年７月，日

本瑞穗银行发行人民币计价债券，并在东京专业债

券市场②上市，这也是日本企业首次通过这一市场

发行债券。２０１８年１月，日本三菱东京日联银行

和瑞穗银行分别在中国银行间市场成功发行熊猫

债，成为首批在中国境内发行熊猫债的日资机构。

此举是新时期中日金融市场合作的重要标志。

纵观钓鱼岛事件以来中日金融合作历程，可以

说，互惠互利为中日金融合作奠定了基础，但政治

互信不足或政治对立，成为两国经济合作的阻碍甚

至停滞因素。伴随中日关系逐步回暖，中日两国重

启金融合作机制，不仅促进两国经济发展，也为推

动区域经济金融一体化进程起到积极作用。

二、中日金融合作成果及现状

中日邦交正常化以来，中日金融合作虽取得一

定进展，但相对于贸易、投资及产业合作，其发展

明显滞后，中日共同推动亚洲金融一体化进程以及

中日之间双边金融合作处于初级阶段，合作发展空

间很大。

（一）中日推动的亚洲金融一体化发展相对滞后

从亚洲金融合作发展的历程可以看出，亚洲金

融合作具有明显的危机驱动特征，伴随危机的缓和，

合作便会放缓［４］。中日推动的亚洲金融合作机制不

断增强，但相比亚洲区域贸易、投资一体化进程，

金融一体化程度虽有所上升，但其发展明显滞后。

２０１６年全球向亚洲直接投资 （ＦＤＩ）减少６％，但

亚洲区域内各国之间投资达２　７１０亿美元，占总额

比率从２０１５年４８％提升至５５％③。但与此同时，

２０１６年亚洲对区域内资产组合投资总额６．１３亿美

元，但仅占全部投资的１５．３％ （参见图１）。

从资产组合投资来源看，２０１６年来自亚洲区

内投资比重仅为２７．４％，以中国香港地区与日本

为主。另一方面，亚洲国家与区域外资金往来密

切，主要集中在欧美经济体。２０１６年亚洲地区对
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①

②

③

中国人民银行网站．［２０１８－０２－０５］．ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｐｂｃ．ｇｏｖ．ｃｎ／ｇｏｕｊｉｓｉ／１４４４４９／１４４４５８／１４４４６０／２９０００１６／ｉｎｄｅｘ．ｈｔｍｌ．

２０１１年，东京证券交易所面向金融机构、上市公司及金融资产超过３亿日元且满足所需必要条件的个人等创设东京专业债券市场，其

购买方也仅限于专业投资者。

ＡＤＢ，Ａｓｉａｎ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ　Ｒｅｐｏｒｔ　２０１７，Ｐ１６－２７．［２０１８－０２－２１］．ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ａｄｂ．ｏｒｇ／ｓｉｔｅｓ／ｄｅｆａｕｌｔ／ｆｉｌｅｓ／ｐｕｂｌｉｃａｔｉｏｎ／３７５１９６／

ａｅｉｒ－２０１７．ｐｄｆ．



区外资产组合投资比重达８４．７％，其中对美国、

欧盟投资超过７５％ （参见图１）。亚洲地区来自区
外资产组合投资比重为７２．６％，其中欧盟、美国
合计超过４５％ （参见图２）。

图１　亚洲地区对区内及区外证券投资比重变化图

资料来源：ＡＤＢ　Ａｓｉａｎ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｉｎｔｅｇｒａｔｉｏｎ　Ｒｅｐｏｒｔ　２０１７，Ｐ４０，Ｔａｂｌｅ４．１．

图２　亚洲地区来自区内及区外证券投资比重变化图

资料来源：同图１，Ｐ４１．Ｔａｂｌｅ　４．２．

　　 （二）中日双边金融合作仍处于初级阶段

２００９年起，中国先后出台跨境贸易人民币计
价结算试点、跨境投资人民币计价等政策，与许多
国家双边金融合作加速，合作方式主要包括设立人
民币清算行、签订人民币计价货币互换协议、实现
货币直接交易、发行人民币计价债券、向人民币合
格境外投资者 （ＲＱＦＩＩ，ＲＭＢ　Ｑｕａｌｉｆｉｅｄ　Ｆｏｒｅｉｇｎ
Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ　Ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ）提供额度等①。中日双边
金融合作虽取得一定进展，但合作进展相对缓慢。

１．中日跨境人民币收付业务比重上升，但规
模尚小。２０１６年末，中国与２３９个国家和地区发
生跨境人民币收付业务，其中与中国香港地区人民
币收付规模占５３．６％，位居首位；日本所占份额
仅为４％，虽比２０１５年上升 １．１％，但排名从

２０１５年第４名降至第５名 （参见图３）。

２．日本未建立人民币清算行，人民币使用规
模小。自２００３年中国香港地区设立人民币清算行
以来，截至２０１６年末，中国人民银行在２３个国家
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和地区建立人民币业务清算行①，促进人民币跨境
交易。日本东京尚未建立离岸市场人民币清算行，
中国也未批准日本拥有ＲＱＦＩＩ额度。

２０１８年１月，在全球使用人民币最多的十个

经济体中，中国香港地区作为最大的人民币清算
行，占７５．０３％的业务份额。日本位于第１０位，
是唯一未设立人民币清算行的经济体，仅占比

０．７６％ （参见图４）。

图３　人民币跨境收付规模占比情况：

按国别 （地区）分布

　　资料来源：中国人民银行 《人民币国际化报告》

（２０１６年、２０１７年）。

图４　全球使用人民币最多的１０个

经济体 （比重％）

　　　　　资料来源：ＳＷＩＦＴ “ＲＭＢ　Ｔｒａｃｋｅｒ”。

　　３．中日两国实现货币直接交易，但未形成国
债互持局面。２０１２年６月，人民币与日元直接交
易，这是中日金融合作的重要成果，日元成为美元
之外，首个与人民币直接交易的发达经济体货币。

中日两国加深货币合作，有助于降低两国企业汇率
风险和交易成本，提升人民币和日元的国际影响
力，更是推进人民币国际化的重要一步。

２０１２年３月，日本获准最多可购入６５０亿日
元人民币中国国债，相当于日本外汇储备的１％，

具有加强两国经济关系、促进金融合作的象征性意
义。但由于中日关系恶化，日本一直未实现购买国

债操作。而与此同时，中国单向持有大量日本国
债，２０１６年中国净买入１１．２万亿日元日本国债，

成为购买日本国债最多的外国投资者 （参见图５）。

三、中日金融合作障碍及主要原因

中日金融合作相对缓慢滞后，既有以中日为代
表的亚洲区域内共性缺陷，也有两国间既存的阻碍
因素，主要表现如下。

（一）未摆脱依赖美元体制
金融危机后，国际社会开始对美元一极集中体
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图５　中国购买日本国债增量变化

资料来源：日本銀行 「国際収支統計」。

制进行反思，但并未根本解决高度依赖美元问题。

据世界银行统计，２０１６年国际金融市场外汇、银
行贷款、债券发行交易中，美元计价比例分别为

４３．８％、５３．３％和７６．１％①。亚洲主要新兴经济体
大部分外债以美元计价，２０１７年第一季度，这些
经济体国际债务总额的７９％以美元计价，这将使
经济更易受外部冲击，对主权信用风险溢价产生重
大影响，产生流动性风险②。

２００６年２月末，中国首次超过日本，成为全
球外汇储备最多的国家。截至２０１７年１２月末，中
国外汇储备规模为３．１４万亿美元［５］，日本为１．２６
万亿美元③。但长期以来，为稳定币值，中日两国
将购买美国国债作为外汇储备的主要构成。２００８
年全球金融危机后，中国首次超过日本，成为美国
最大海外债券持有国，截至２０１７年末，中国共购
买１．１８万亿美元美国国债④。

１９８４年，日本在美国外压下，提出日元国际
化动议，被动开始日元国际化进程。１９９７年亚洲
金融危机后，日本将日元国际化战略从摆脱美元附
庸的全球化方向，转为在亚洲地区发挥主导作用，

但并未取得明显进展［６］。人民币国际化于２００９年
启动，近年来快速发展，但其国际货币功能远远落

后于美元、欧元。截至２０１７年末，作为全球第四、

第五大支付货币，日元和人民币的使用规模仅占境
内和跨境支付的２．９６％和１．６１％，远低于美元和
欧元所占份额 （参见图６）。

图６　国际支付中币种构成比例

（２０１７年１２月末）

资料来源：ＳＷＩＦＴ”ＲＭＢ　Ｔｒａｃｋｅｒ　Ｊａｎｕａｒｙ　２０１８”。
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　　全球外汇储备中，美元占比居高不下，２０１７年第
三季度为６３．５％，远高于第二位的欧元 （２０．０４％）。

日元排名第四，仅占４．５２％份额。２０１６年１０月，人
民币成为ＳＤＲ篮子货币，成为全球第七大储备货币，

但其占比仅为１．１２％。
（二）未能充分发挥合作平台的制度性功能
亚洲金融合作平台主要表现为双边和多边框架下

的政策沟通、协商对话及经济评估等，如 “１０＋３”、

ＡＰＥＣ、ＥＭＥＡＰ、东南亚中央银行组织 （ＳＥＡＣＥ）、

东新澳央行行长会议 （ＳＥＡＮＺＡ）等，虽然呈多层
次、多元化合作方式，但存在内容重复、效率低下等
问题［７］。金融危机后不断完善的ＣＭＩＭ及其实体组织

ＡＭＲＯ，一直未启动救助功能，其实效性尚未得到技
术验证。

中日之间经济合作对话机制主要包括中日经济高

层对话、中日财长对话等，其中前者集中在两国经济
发展战略以及地区和国际经济重大问题的政策沟通等

方面，后者注重两国宏观经济、双边财金合作、国际
合作等议题。但对推动中日金融合作而言，这两种机
制并未充分发挥定期对话功能。如受 “钓鱼岛”事件
影响，两种对话机制均中断较长时间。

２０１１年中日两国达成金融合作共识，提出建立
“中日金融市场发展联合工作组” （以下简称 “工作
组”），受政治因素影响，２０１２年２月和６月，工作
组分别在北京、东京召开两次会议后停止运行。

（三）缺乏政治互信
由于亚洲各国在政治体制、经济发展以及历史文

化等方面具有显著的复杂性和差异性，一些国家存在
领土争议、领海主权争端，区内各国缺乏政治互信。

加之区域外国家及机构对亚洲区内合作进行干扰，如
日本曾在亚洲金融危机后提出亚洲货币基金构想，但
遭到美国及ＩＭＦ的强烈反对，亚洲金融合作面临较多
的内外约束条件。

尤其是中日两国外交关系冷暖起伏，不仅形成亚
洲金融合作的重要障碍，也极大影响开展中日间金融
合作的外部条件。在复杂波动的中日关系下，“政热
经热”“政冷经热”“政冷经温”“政冷经凉”局面时
有发生，影响两国经贸关系走势，使两国金融市场和

交易主体面临较大风险和不确定性，导致金融合作难
以长期持续和巩固深化。

值得关注的是，随着中日经济总量的反转，在亚
洲地区经济金融合作中，关于中日主导权的讨论不绝
于耳，其主要观点认为，日本和中国为扩大在亚洲地
区的影响力，争夺区域主导权①。事实上，过去的亚
洲金融合作，主要由东盟推动，日本主导，中国更多
是参与者。如今，中国坚实的经济规模和更具远见的
发展战略，使其在承担更多国际责任的同时，还应进
一步提升话语权，在亚洲金融合作中从配合参与者向
引领塑造者转变［４］。在目前经济形势下，中日竞争格
局进一步加剧，但两国仍在贸易投资结构、要素资源
配置和市场需求等方面存在诸多互补、互惠和互动。

中日经济关系是一种结构性相互依存［８］，具有坚实的
合作基础。

四、中日金融合作前景

作为全球经济总量第２位的国家，２０１７年中国

ＧＤＰ总量达８２．７万亿元 （约折合１２万亿美元），占
世界经济比重约１５％，对世界经济贡献率约为

３０％［５］。日本名义ＧＤＰ为５４６．５万亿日元［９］，约折合

４．８万亿美元，位于全球第３位。长期以来，中日经
贸关系保持很强的互补性和密切性。中国作为日本第
一大贸易伙伴、第一大进口来源地和第二大出口目的
地，２０１７年，日中贸易总额为３　２９２．９亿美元，同比
增长９．２％②。截至２０１７年末，日本累计在华投资到
位资金１　０１８．８亿美元，占中国吸引外资总额的６％，

成为中国利用外资最多的国家③。随着中日两国经贸
关系不断深化，两国在全球及区域多边和双边框架下
金融合作前景广阔。

（一）中日金融合作面临新机遇
伴随国际政治经济形势变化，中日金融合作面临

许多新挑战，但同时也迎来合作新机遇。

１．全球化新形势。特朗普就任美国总统以来，

奉行 “美国优先”政策，助长贸易保护主义势力在全
球范围抬头。同时，全球主要央行货币政策分化，

欧美进入加息通道，亚洲许多国家面临资本外
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流与本币贬值压力，地区金融风险加大。中日两国
应发挥引领作用，推动亚洲金融合作，减少对美元
依赖，降低金融风险，维护区域金融安全。

２．亚洲基础设施需求旺盛。２０１６年至２０３０
年，亚洲基础设施需求共计２２．６万亿美元，即每
年１．７万亿美元①。与巨大资金缺口相比，ＡＩＩＢ、

ＡＤＢ、世界银行等多边金融机构资本只是沧海一
粟，其关键在于发挥催化作用，带动更多社会资本
投资②。这就需要中日共同努力，推动各自主导的
金融组织在亚洲地区开展投资，同时鼓励和引导两
国国内民间资本参与海外基础设施建设。

３．中日两国均面临结构改革。中国经济进入高
速增长向高质量发展转型阶段，处于转变生产方式、

优化经济结构、转换增长动力的攻关期［１０］。推进供
给侧结构性改革，坚持 “三去一降一补”成为重要
任务。与此同时，２０１２年１２月安倍第二次执政以
来，全力推进 “安倍经济学”，由于刺激总需求的货
币、财政政策已接近极限，日本政府只能在结构改
革上下功夫。基于中日两国的经济现实，作为经济
关系紧密的亚洲地区大国，促进两国金融合作有利
于贸易投资便利化安排，推动国内实体经济发展。

４．中日关系出现回暖动向。２０１７年迎来中日
邦交正常化４５周年，２０１８年为中日和平友好条约
缔结４０周年，这是中日关系回暖的重要契机。近
年来，中日在多边和双边逐步展开多层次对话，显
示出积极改善动向。在经济领域，政府以及民间层
面的合作互动也明显增加。２０１８年５月，李克强
总理赴日出席第７次中日韩领导人会议并正式访问
日本，为中日关系改善注入新动力。一方面，中日
关系缓和有利于深化两国在经济、金融领域的合
作。另一方面，推动两国多边和双边金融合作，也
可能有助于缓解两国外交关系的紧张局势，通过强
化彼此的共同利益，形成防御地缘政治冲突升级的
缓冲垫［１１］。

（二）中日继续推进多边金融合作
中日韩和东盟国家共同建设的ＣＭＩＭ，其主

要功能一是防止流动性危机，为成员国提供危机救
助融资安排，二是与既有国际金融机构形成互补。

目前ＣＭＩＭ拥有２４００亿美元救助资金，但自成立以
来从未启动。中日两国作为最大出资方，应协同其
他成员国，继续推动ＣＭＩＭ金融安全网制度建设，

充分发挥其区域性金融组织职能。如提升救助贷款
安排透明性、灵活性，继续加强与ＩＭＦ等其他国际
组织协调合作，明确ＡＭＲＯ监管职能等［１２］。

（三）恢复和完善中日金融合作机制
作为中日双边直接金融合作的重要机制，受中

日关系影响，中日经济高层对话、中日财长对话的
中断，在一定程度上影响两国共同关切的财金合作。

在金融合作领域，可以重新整合、扩充 “中日金融
市场发展联合工作组”功能，促进中日两国在金融
市场、金融监管、政策沟通等多领域多层次合作，

将中日金融合作发展纳入长效机制化运行轨道。

值得一提的是，在全球及地区金融合作中，中
国显示出积极参与、主动担当的大国姿态。２０１７
年７月，中国主导成立的亚洲金融合作协会，覆盖
五大洲２０多个国家和地区的１０７家金融机构成为
会员，日本三大银行在华机构也加入其中。这是继

ＡＩＩＢ、丝路基金之后，中国为亚洲金融合作搭建
的又一个亚洲金融平台，也是中国为建立全球金融
标准、提升亚洲金融机构话语权做出的一次卓有成
效的努力。

（四）“一带一路”建设是中日金融合作战略对
接新契机

“一带一路”倡议是中国提出的、为各国搭建
的国际公共产品和新型合作平台。出于国际形势变
化以及日本国内经济发展需要，日本对 “一带一
路”倡议的态度由最初的消极观望，转变为认同和
参与。２０１７年日本首相安倍多次表示与 “一带一
路”进行合作，在节能环保、产业升级、物流等三
个领域积极推动日中民间企业合作，并由政策性金
融机构提供融资支持③。“一带一路”倡议在沿线国
家产生的积极成果，是日本在这一平台寻找合作共
赢机遇的主要动力，其经济发展战略与 “一带一路”

倡议的契合，也为推动中日金融合作提供了新契机。

一是与日本基础设施出口战略对接。２０１３年５
月，日本政府提出 “基础设施系统出口战略”，力
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图使日本企业基础设施出投资从２０１０年的１０万亿
日元增加至２０２０年的３０万亿日元。虽然日本强调
“高质量”，以此提高与中国竞争的砝码，但亚洲巨
大的基础建设缺口，在客观上强化了合作前景，中
日双方可通过 ＡＩＩＢ与 ＡＤＢ的协调合作、ＰＰＰ项
目融资、第三方合作等方式，共同为亚洲基础设施
建设提供资金。

二是与日元国际化战略对接。在 “一带一路”

建设中，越来越多的企业 “走出去”，本币计价结
算有助于减少风险，维护金融稳定。１９８５年日元
实行国际化以来，日元国际地位并未明显提升。

２０１７年，日本财务省再次提出推进新一轮日元国
际化构想，一是设立日元与亚洲各国货币直接交换
的机制，二是提高日元海外汇款效率①。此举虽然
存在对抗人民币国际化、提升日元在亚洲地区地位
的意图，但其根本目的在于减少以美元为媒介的间
接外汇交易，降低日本海外企业融资成本和汇率风
险，促进经济摆脱美元依赖，这与人民币国际化的
初衷基本一致。中日在本币国际化过程中可共进合
作［１３］，注重中日汇率协调，降低双方交易成本和
投资风险，增加东亚国家对人民币和日元的使用，

进而推动东亚货币合作。

三是与日本经济增长战略对接。２０１３年６月，

作为 “安倍经济学”第三支箭，日本政府推出 “日
本再兴战略”，提出运用日本丰沛的金融资产，扩大
亚洲地区投资，实现与亚洲经济发展共同增长的目
标②。由于日本人口少子老龄化加剧，国内市场需
求不足，日本金融资产运营效率很低。截至２０１７年

９月末，日本金融资产高达１　８４５万亿日元，其中

５１．１％为现金和银行存款，２８．２％为保险和年金，

股票、债券只占１０．７％和１．３％③。若能利用 “一带
一路”投资机遇，不仅可以盘活日本沉睡的国内资
金，也可以为亚洲地区提供有力的金融支持。

（五）加强中日金融务实合作，拓宽合作模式

２０１８年５月，李克强总理访日期间，中日双
方在金融领域达成一系列共识，包括给予日方

２　０００亿元人民币ＲＱＦＩＩ额度，就双边本币货币互
换达成原则共识，欢迎在东京设立人民币清算行

等，使一直停滞不前的金融合作进程步入新轨道。

在新时代背景下，中日两国金融合作在务实基础
上，将形成多层次、全方位合作。

第一，加强两国金融政策协调与沟通。一是两
国央行之间、金融监管部门之间形成高效、常态化
交流机制，及时关注国际、地区和两国金融重大事
态，提高宏观审慎监管和政策协调能力。二是监控
资金平衡，中日经济外向型特征明显，容易受到国
际短期资本流动冲击，两国可逐步推进汇率合作，

建立联合应对短期资本流动的防火墙。三是续签货
币互换协议，扩大货币互换规模。截至２０１６年末，

中国与３６个国家和地区签署双边本币互换协议，

总额超过３．３万亿元人民币。受钓鱼岛事件影响，

中日货币互换协议于２０１３年９月到期后，直至近
期才就复签达成原则共识。作为危机时流动性管理
的快速应对安排，中日双方应继续保持协议有效
性，并提高互相提供３０亿美元的流动性额度，强
化中日经济的紧密联系。

第二，深化两国金融市场合作。（１）建立东京
市场人民币清算行安排。目前，中国香港、伦敦、

法兰克福、巴黎、纽约等都设立了人民币清算行，

东京作为国际金融中心，其人民币业务主要通过中
国香港交易。东京离岸人民币业务发展，有助于提
升人民币交易快速性和稳定性。 （２）中日互购国
债，增加互信。由于中日关系恶化，日本政府一直
未能实施中国国债购买计划，中国目前单向持有日
本国债。而中日双方互持国债，即能体现国债投资
主体多元化，减少外储中美元占比，也显示双方在
货币国际地位的互信。

第三，分享两国金融发展经验。日本经济发展历
程的经验教训对赶超型发展模式的中国具有重要参考

价值，特别是金融领域，东京金融市场基础设施完
备，金融资产和产品丰富，长期发挥亚洲投资的桥头
堡金融枢纽功能。对中国而言，日本在金融自由化、

资产价格泡沫、金融体系风险、不良债权处理、长期
通货紧缩等方面的教训值得思考和研究，在货币政
策、金融安全网、金融市场建设、节能环保绿色投
资、金融监管等方面的积累的经验值得学习和借鉴。
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另一方面，中国在互联网金融、电子支付等新型金融
科技与实体经济融合实践中的尝试，备受世界瞩目。

中日两国应在本国国情背景下，结合经济发展新形
势，加强两国金融领域产官学研的合作和交流，使中
日金融合作进入更广阔的发展空间。
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