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在危机发生后的第五年，财政环境仍然充满挑战。从积极的一面看，削减赤字的努力和复苏的

初步迹象缓解了许多先进经济体面临的财政压力；但许多国家的债务比率仍处在历史高位。同

时，经济增长放缓和借贷成本上升，加之对更好的公共服务的需求不减，使得新兴市场经济体

政府面临预算压力。  
 
先进经济体：尚未到达终点线  
 
与危机最严重时期相比，先进经济体的平均赤字占国内生产总值的比率已经下降了 4 个百分点
以上，它们中的大多数正在稳步实现关于让公共债务比率降到更适当水平的中期财政目标。基

金组织《财政监测报告》估计，除日本之外，那些需要在削减赤字方面取得最大进展的国家已

经实施了近三分之二的调整措施。  
 
但走完“最后一里路”是不容易的。为了让大家明白走完剩下路可能是多么的困难，我们在总

结过去财政整顿经验的基础，构建了一个指数，用以衡量“财政困难”。我们着重研究两个因

素：  
 
• 在给定时期内实现既定盈余目标的难度（图中的垂直轴表示）， 

• 在随后的一个给定时期里继续保持盈余的难度（图中的水平轴表示）。 

 
很显然，从图中可以看出，对于大多数国家而言，为了降低负债比率而在较长时间内保持预算

盈余是很有难度的，因为“调整疲劳”会悄悄出现。在欧洲，尤其如此，因为那里的经济增长

仍然疲弱，会给本已紧张的预算带来更多的压力。 
 
新兴市场经济体：预算压力上升   
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在过去几年里，新兴市场经济体的财政脆弱性不断增加。这主要由于两个因素。首先，利率条

件和增长环境有所恶化。预测的增长率平均下调了 1.75 个百分点，借贷成本增加，尤其是亚
洲、中东和北非。第二，许多国家的赤字扩大，负债比率上升，原因是很多国家让自动稳定器

发挥作用，并通过财政刺激来遏制全球金融危机的影响（对于大多数这样的国家，这种措施是

必要的）。在一些国家，准财政活动，如国有银行的补贴贷款或当地政府和其他公共机构从事

的预算外活动加剧了财政脆弱性。  

尽管如此，新兴市场经济体面临的财政挑战的严峻程度不尽相同：在高债务和高赤字国家，整

顿任务迫切；在其他国家，风险正在上升，因此急需启动调整过程；另一些国家的财政状况依

然较好。但总体而言，短期内采取相机抉择财政措施的可行性已经很小。发展中国家对更多和

更好的公共服务的持续需要带来严峻的中期挑战。 
 

 
 
如果财政调整是全球大部分地区面临的任务，那么，各国必须比以往任何时候都更加确保它们

的税收是高效、公平和有效的。《财政监测报告》的第二部分详细研究了如何实现这个目标，

我会在几天后的另一篇博客里介绍这方面内容。 
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