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WORLD ECONOMIC OUTLOOK: TENSIONS FROM THE TWO-SPEED RECOVERY

假设和惯例

《世界经济展望》提出的预测使用了若干假设。这些假设是：实际有效汇率保持在2022年2月22日
至3月22日的平均水平上，参加欧洲汇率机制II（ERM II）的货币除外（对于这些货币，假设它们对欧

元的名义汇率保持不变）；各国当局继续执行既定政策（部分经济体的财政和货币政策的具体假设见统

计附录专栏A1）；石油的平均价格2022年为每桶106.83美元，2023年为每桶92.63美元；美国3个月期政

府债券平均收益率2022年平均为0.9%，2023年为2.4%；欧元区3个月期政府债券平均收益率2022年平均

为-0.7%，2023年为0.0；日本3个月期政府债券平均收益率2022年平均为0.0，2023年为0.1%；美国10年

期政府债券平均收益率2022年平均为2.6%，2023年为3.4%；欧元区10年期政府债券平均收益率2022年
平均为0.4%，2023年为0.6%；日本10年期政府债券平均收益率2022年平均为0.3%，2023年为0.4%。当

然，这些都是研究假设，不是预测，而且与这些假设有关的不确定性不可避免地会扩大预测的误差范

围。本报告的估计和预测是根据2022年4月8日所掌握的统计信息。

《世界经济展望》使用了如下惯例表示法：

• ... 表示没有数据或数据不适用；

• –  在年份或月份之间（例如2021-2022年或1-6月），用以表示覆盖的年份或月份，含起止年月； 

• / 在年份或月份之间（如2021/2022），用以表示财政或财务年度；

• “十亿”表示1,000个百万；“万亿”表示1,000个十亿。

• “基点”指一个百分点的1/100（例如，25个基点相当于一个百分点的¼）。

• 数据使用日历年，但一些国家的数据使用财年。请参见统计附录中的表 F，该表列出了采用特殊报告

期报告国民账户和政府财政数据的每个经济体。 

• 一些国家2021年及之前的数据是基于估计值而非实际值。请参见统计附录中的表G，该表列出了每个

国家的国民账户、价格、政府财政和国际收支指标的最新实际结果。

本期新增内容：

• 由于正在进行的规划审查讨论，厄瓜多尔的财政部门预测值不包括在2022-2027年的报告出版物中。

• 埃塞俄比亚的预测数据，之前因异常高的不确定性而排除在外，本期也包括在内。

• 斐济的财政数据和预测值现在按财年列示。

• 由于正在进行有关潜在规划谈判的技术讨论，突尼斯的预测值不包括在2023-2027年的报告出版物

中。

• 对于乌克兰，由于存在异常高的不确定性，2022-2027年全部预测（除了实际GDP）没有包括在内。

实际GDP的预测持续到2022年。

• 委内瑞拉于2021年10月1日重新计价其货币，币值为100万主权玻利瓦尔（VES）兑换1数字玻利瓦尔

（VED）。 

• 从2022年4月《世界经济展望》开始，利率假设是基于3个月和10年期的政府债券收益率，取代之前的

伦敦银行间同业拆借利率。更多细节参见上面的内容。
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表格和图适用以下惯例：

• 如果表格和图中没有注明来源，则数据来自《世界经济展望》数据库。

• 如果国家未按字母顺序列示，则它们按经济规模排序。

• 各个数字的合计与总数之间的微小差异是由四舍五入造成的。

• 报告提供了各组国家的合成数据，分组依据的是经济特点或地区分布。除非另有说明，国家组合成数

据的计算是基于组别数据的90%或90%以上的权重。

• 地图中所示边界、颜色、称谓和其他信息不代表基金组织对任何领土法律地位的判断，亦不代表基金

组织对上述边界等信息的支持或认可。

本报告使用的“国家”和“经济体”一词并非总是指国际法和惯例中被认为是国家的领土实体。这

里使用的“国家”一词还指一些单独和独立列示统计数据的非国家领土实体。
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更多信息

更正与修订
《世界经济展望》中的数据和分析是由国际货币基金组织工作人员在出版时编写的。工作人员尽力

确保出版物得以及时、准确、完整地出版。如有错误，我们将在数字版中进行更正与修订。本报告的数

字版可从国际货币基金组织网页和国际货币基金组织电子图书馆获取（见下文）。在线目录表列出所有

实质性变动。

印刷版和电子版
印刷版印刷版

本期《世界经济展望》印刷版可以从基金组织书店订购，网址是imfbk.st/512000。

电子版电子版

《世界经济展望》的多种数字版本，包括ePub、增强型PDF和HTML，可访问国际货币基金组织电

子图书馆获取，网址是http://www.elibrary.imf.org/APR22WEO。

从国际货币基金组织网站（www.imf.org/publications/weo）免费下载PDF版报告和其中每个图的数

据集，或通过扫描下面的二维码直接访问《世界经济展望》网页：

版权和引用
有关引用本出版物内容的条款和条件信息，请浏览：www.imf.org/external/terms.htm。
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本期《世界经济展望》报告可以从国际货币基金组织的电子图书馆（www.elibrary.imf.org）和国际

货币基金组织网站（www.imf.org）获取。网站还提供《世界经济展望》数据库的更多数据，这些数据

比报告本身包括的数据丰富，包括含有读者通常最需要的时间序列数据的文件。这些文件可以下载，用

于多种软件包。

《世界经济展望》中的数据由基金组织工作人员在撰写报告时编纂。历史数据和预测是基于基金组

织国别主管工作人员在访问成员国时收集的数据以及对成员国发展情况的不间断持续分析。随着获得更

多信息，持续对历史数据进行更新，而且经常要使用拼接和其他技术对数据中的结构性间断进行调整，

以得出平滑的数据系列。当无法获得完整信息时，仍旧使用基金组织工作人员的估算作为历史序列的替

代。因此，《世界经济展望》的数据可能不同于其他官方数据来源，包括基金组织的《国际金融统

计》。

《世界经济展望》在“不经处理”和“目前可获得”基础上提供数据和数据诠释。我们尽力确保数

据的及时性、准确性和完整性，但这无法得到保证。当发现错误时，我们通过共同的努力在适当和可行

的情况下纠正错误。出版之后做出的任何更改和修订均纳入电子版。电子版可从基金组织的电子图书馆

（www.elibrary.imf.org）和基金组织网站（www.imf.org）获取。所有重大修正详见网上目录。

有关《世界经济展望》数据库的使用条款和条件的详细信息，参阅基金组织版权政策网站：www.
imf.org/external/terms.htm。

有关《世界经济展望》内容和数据库的询问，可通过信件、传真或电子邮件的方式发送（不受理电

话咨询），联系方式如下：

世界经济研究处

研究部

国际货币基金组织

美国华盛顿特区西北区19街700号
邮编：20431

传真：(202) 623-6343
论坛网址：www.imf.org/weoforum

数据
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前言

《世界经济展望》的分析和预测是基金组织对其成员国的经济发展和各项政策、对国际金融市场发

展以及对全球经济体系的监督工作的有机组成部分。前景和政策概览是基金组织各部门对世界经济发展

综合分析的结果，主要依据是基金组织工作人员通过与成员国磋商获得的信息。这些磋商具体由IMF地
区部门（非洲部、亚洲及太平洋部、欧洲部、中东和中亚部以及西半球部）负责，其他参加部门有战

略、政策与检查部、货币与资本市场部，以及财政事务部。

本报告中的分析是在经济顾问兼研究部主任Pierre-Olivier Gourinchas的总体指导下由研究部协调完

成。主持该项目的是研究部副主任Petya Koeva Brooks和研究部处长Malhar Nabar。研究部处长兼溢出效

应工作组负责人Shekhar Aiyar监督第四章的撰写工作。

本报告的主要撰稿人是Silvia Albrizio、Jorge Alvarez、Philip Barrett、John Bluedorn、Christian 
Bogmans、Sonali Das、 Niels-Jakob Hansen、Christoffer Koch、Toh Kuan、Ting Lan、Davide 
Malacrino、Adil Mohommad、Jean-Marc Natal、Diaa Noureldin、Andrea Pescatori、Andrea Presbitero、
Ervin Prifti、 Galen Sher、Ippei Shibata、Martin Stuermer、Marina Mendes Tavares、Nico Valckx和
Philippe Wingender。

其他撰稿人包括Itai Agur、Cian Allen、Gavin Asdorian、Srijoni Banerjee、Eric Bang、Katharina 
Bergant、Rachel Brasier、Mariya Brussevich、Diego Cerdeiro、Shan Chen、Yaniv Cohen、Pablo Gonzalez 
Dominguez、Wenchuan Dong、Angela Espiritu、Siddharth Kothari、Rebecca Eyassu、Francesco Grigoli、
Jinjin He、Youyou Huang、Benjamin Hunt、Piyusha Khot、Christina Kolerus、Andras Komaromi、
Siddharth Kothari、Eduard Laurito、Jungjin Lee、Daniel Leigh、Andrei Levchenko、Yang Liu、Rui 
Mano、Susanna Mursula、Yousef F. Nazer、Savannah Newman、Anh Dinh Minh Nguyen、Cynthia 
Nyanchama Nyakeri、Emory Oakes、Myrto Oikonomou、Chris Papageorgiou、Ilse Peirtsegaele、Clarita 
Phillips、Carlo Pizzinelli、Josef Platzer、Rafael Portillo、 Evgenia Pugacheva、Yiyuan Qi、Max Rozycki、
Marika Santoro、 Alexandre Sollaci、Philip Stokoe、Nour Tawk、Robin Tietz、 Nicholas Tong、Pauline 
Wibaux、Yarou Xu、Hannah Leheng Yang、 Jiaqi Zhao、Canran Zheng和Bryan Zou.

信息交流部的Joseph Procopio领导了本报告的编辑小组，Lucy Scott Morales、James Unwin、
Michael Harrup、Nancy Morrison、Harold Medina和TalentMEDIA Services提供了协助。

本报告的分析得益于基金组织其他部门工作人员的评论和建议，以及执行董事在2022年4月11日讨

论该报告后提供的意见和建议。然而，估计、预测和政策评价均出自基金组织工作人员，不代表执行董

事或其所在国当局的意见。
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自
我们今年1月发布上一期《世界经济展

望》预测以来，全球经济前景已经显著

恶化。当时我们的预测是，在奥密克戎

变异毒株的短暂影响过后，全球经济复

苏从今年第二季度开始将有所增强。自那时起，

经济前景已经恶化，主要原因是俄罗斯入侵乌克

兰（其在东欧造成了灾难性的人道主义危机）以

及国际上对俄罗斯实施的、旨在迫使其结束敌对

行动的制裁。 
这场危机爆发之时，全球经济正在好转，但

尚未完全从新冠疫情中恢复过来，发达经济体与

新兴市场和发展中经济体的复苏出现了显著的分

化趋势。除这场战争外，作为世界最大经济体的

中国频繁采取了更广泛的防疫封锁措施（包括在

主要制造中心实施的防疫封锁），导致其经济活

动放缓，并可能使全球供应链出现新的瓶颈。此

外，面对更严重、更广泛、更持续的价格压力，

许多国家收紧了货币政策。总的来说，经济前景

面临的风险已急剧增加，政策权衡取舍已变得更

加困难。 
除了当下的人道主义影响外，这场战争还将

严重阻碍了全球复苏进程，导致经济增长减缓，

推动通胀进一步上升。根据本期报告的预测，全

球经济将在2022年和2023年各增长3.6%，分别比

1月预测值低0.8和0.2个百分点。增速预测值的下

调主要反映了战争对俄罗斯和乌克兰的直接影响

以及其全球溢出效应。 
预计俄罗斯和乌克兰的GDP在2022年将大幅

收缩。俄罗斯入侵、基础设施遭受破坏和民众大

量逃离家园等因素，直接导致了乌克兰经济的严

重崩溃。在俄罗斯，经济的急剧下滑反映了制裁

措施的影响——包括贸易联系被切断、国内金融

中介活动严重受损以及信心受挫。 
这场战争带来了深远的经济影响，如同从地

震震中传来的震动。这种影响主要是通过大宗商

品市场、贸易和金融联系渠道产生的。俄罗斯是

石油、天燃气和金属的主要供应国，而俄罗斯和

乌克兰都是小麦和玉米的主要出口国。这些大宗

商品当前和预期的供应减少，已经导致其价格大

幅上涨。欧洲、高加索和中亚、中东和北非以及

撒哈拉以南非洲所受影响最大。食品和燃料价格

上涨将使包括美洲和亚洲地区的全球低收入家庭

受到损害。

正如第一章详细讨论的，全球经济在疫情期

间遭受了一系列供给冲击，而俄乌战争进一步加

剧了这种冲击，导致了不限于能源和农业部门的

更大范围的供给短缺。由于全球供应链紧密融

合，一国的生产扰动可能迅速波及全球。俄罗斯

和乌克兰的企业供应某些专门的生产投入品，其

中一些投入品的短缺已经对欧洲的汽车制造商产

生了影响。东欧和中亚的一些国家与俄罗斯之间

有很强的直接贸易和侨汇联系。这些国家的经济

活动将受到不利影响。超过400万乌克兰难民流

入邻国，特别是波兰，但也包括罗马尼亚、摩尔

多瓦和匈牙利，这将加剧该地区的经济压力。

即使在战争爆发之前，大宗商品价格高涨和

疫情引起的供需失衡已经导致许多经济体通胀大

幅上升。一些新兴市场和发达经济体的央行（如

美联储和拉美国家央行）在战争发生前已经面临

压力，加快了收紧货币政策的进程。与战争有关

的供给短缺将大大增加那些压力，特别是通过能

源、金属和食品价格上涨渠道。随着价格上涨促

使其他地区扩大生产、新的产能投入运行，瓶颈

将最终缓解，但一些部门的供给短缺预计将持续

到2023年。因此，相比之前的预测，我们目前预

计新兴市场和发达经济体的高通胀将持续更长时

间。

通胀在许多国家已经成为一个核心问题。在

一些发达经济体，包括美国和一些欧洲国家，由

于劳动力市场吃紧，通胀已经升至40多年来的最

高水平。通胀预期脱锚的风险已经增大，促使各

国央行加快收紧货币政策。在新兴市场和发展中

经济体，食品和燃料价格上涨可能导致社会动荡

风险显著增大。

序言



战争爆发之后，新兴市场和发展中经济体的

资本流出大幅增加，导致脆弱借款国和大宗商品

净进口国的融资环境收紧，并对风险敞口最大国

家的货币造成贬值压力。到目前为止，这一重新

定价过程基本是有序的。但2022年4月《全球金

融稳定报告》强调了若干金融脆弱性风险。如果

全球（特别是美国）货币紧缩步伐进一步加快，

或若金融市场更激进地开展重新定价，那么更多

的新兴市场经济体可能承受压力，从而进一步影

响全球前景。

财政方面，疫情相关支出已经导致许多国家

的政策空间缩小。债务水平已经大幅攀升，超常

规的财政支持措施预计将在2022至2023年被取

消。这场战争以及全球利率的预期上升将进一步

缩小许多国家的财政空间，特别是进口石油和食

品的新兴市场和发展中经济体。第二章的分析显

示，在许多国家，由于政府在疫情期间帮助非金

融企业和家庭持续获得信贷，它们的杠杆率已经

上升。今后，随着利率和风险溢价上升，信贷市

场可能出现一些脆弱性，从而对金融稳定产生影

响。 
战争还增大了世界经济陷入更持久割裂状态

的风险，各国可能形成采用不同技术标准、跨境

支付体系和储备货币的地缘政治集团。随着供应

链和生产网络做出调整，上述重大变化将带来很

高的调整成本和长期效率损失。过去70年来国际

和经济关系遵循的基于规则的框架也将受到重大

挑战。

鉴于当前冲击的性质前所未有，我们强调，

以上预测面临巨大的不确定性——其远超正常水

平。例如，如果旨在结束战争的制裁措施扩大到

更多的俄罗斯能源和其他出口产品，那么经济下

滑可能比预期要严重得多，通胀也可能高于预期

水平。第一章的情景专栏更详细地探讨了这些可

能性。此外，疫情仍未结束。病毒继续传播，可

能导致出现毒性更强、使疫苗失效（或使在过去

感染中获得的免疫力失效）的变异毒株，从而导

致各国采取新的防疫封锁措施，并使生产活动受

到新的干扰。 
在这种困难且充满不确定性的环境下，为实

现更好的经济表现，在国家层面和多边层面出台

有效政策，比以往任何时候都更加重要。如果中

长期通胀预期开始偏离央行目标，或核心通胀持

续居高不下，那么央行就需要以更大力度调整货

币政策立场。随着发达经济体的央行收紧政策、

推动利率上升，新兴市场和发展中经济体可能面

临更多的资本流出和货币贬值，这会加剧其通胀

压力。为了尽量降低出现破坏性调整的风险，各

国央行应清晰地说明通胀驱动因素，并就未来的

货币政策提供前瞻性指引，在适当情况下，还应

根据IMF修订后的有关资本流动的《机构观点》

实施资本流动管理措施。 
一些经济体需要实施财政整顿，但这不应阻

碍政府向在冲突中流离失所的难民、受燃料价格

上涨影响的家庭以及受疫情影响的民众提供定向

支持，正如2022年4月《财政监测报告》所指

出。更广泛而言，各国应继续重点安排社会和医

疗卫生支出。将这些财政举措纳入中期框架，制

定明确而可信的公共债务稳定计划，也有助于为

提供必要的支持创造空间。

政策制定者在将工作重点放在缓解战争和疫

情影响的同时，还需关注长期目标。这包括，对

劳动者进行再培训以使其适应当前的数字转型，

同时促进实现净零碳排放目标所需的劳动力市场

转型，正如本报告第三章所述。应采用一种综合

的方法，将碳定价、可再生能源的投资以及向受

转型不利影响的群体提供补偿等措施结合起来，

这有助于加快各国所需的绿色转型。另一个长期

目标是提高全球供应链的韧性，如第四章所述。

该章的分析突出表明，“生产回流”政策为何会

导致经济体更易遭受供给扰动，而不是减轻这种

影响。

多边合作对于推进这些目标依然至关重要。

当务之急是找到和平结束俄乌战争的方案。气候

方面，必须弥合已经宣布的目标与实际采取的政

策行动之间的缺口。为了协调各国开展工作、减

轻灾难性气候事件的风险，需要制定一个国际碳

价下限，其应根据各国的收入水平做出调整，并

推动多边融资动议。同样重要的是，需要保证各

国都能公平地获得各种抗疫工具（包括检测工

具、治疗手段、新冠疫苗等），以控制疫情传

播；此外，还需要解决其他全球卫生领域的重点

问题。

世界经济展望：战争拖累全球复苏
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政策制定者还应确保全球金融安全网的有效

运作，在各国抗击通胀、全球利率上升的过程

中，帮助脆弱经济体进行调整。对于一些经济体

来说，这意味着需要为其提供充分的流动性支

持，帮助其克服短期再融资困难。其他经济体则

需要实施全面的主权债务重组，以释放资金用于

关键的医疗、社会和发展支出。二十国集团的

“债务处理共同框架”为这种债务重组提供了指

导，但尚未实现其目标。这种迅速有效的处理框

架的缺失，已成为全球金融体系的一条“断

层”。此外，应特别关注全球经济秩序的总体稳

定，以确保这个曾使数百万人摆脱贫困的、基于

规则的框架不被瓦解。

重要的是，上述风险和政策会在短期、中期

和长期内以复杂的方式相互作用。利率正在不断

上升，脆弱群体在食品能源价格上涨中需要得到

保护，国防开支也在增加——这些因素都增加了

维持财政可持续性工作的难度。反过来，财政空

间的缩小使得各国更难投资气候转型；而延迟应

对气候危机，将使各国更易遭受大宗商品价格的

冲击，这又会引起通胀和经济不稳定。地缘政治

割裂的状态会增加发生冲突和经济动荡的风险并

降低总体效率，从而加剧上述矛盾。 
在仅仅几个星期的时间里，世界再次遭遇了

一次重大的转折性冲击。正当全球经济即将持久

走出疫情引发的严重衰退之时，俄乌战争很可能

导致最近取得的经济复苏成果在很大程度上付之

东流。面对诸多挑战，我们需要在国家和多边层

面上采取相称、协调的政策行动，防止出现更糟

糕的结果，改善经济前景，造福所有的人。 

皮埃尔-奥利维耶 • 古兰沙

经济顾问兼研究部主任

序言
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WORLD ECONOMIC OUTLOOK: TENSIONS FROM THE TWO-SPEED RECOVERY

俄乌战争俄乌战争引发了一场代价高昂的人

道主义危机，需要得到和平解决。这场冲突造成

的经济损失将导致2022年全球经济增速显著放

缓。乌克兰和俄罗斯两国的GDP极有可能出现两

位数的下滑，并通过大宗商品市场、贸易和金融

渠道产生全球溢出效应。即使战争削弱了经济增

长，它也将加剧通胀。燃料和粮食价格快速上

涨，弱势群体（尤其是低收入国家的弱势群体）

受到的影响最为严重。通胀上行会增加央行政策

权衡的复杂性，使其更难在抑制价格压力与确保

经济增长之间进行取舍。随着各国央行收紧政

策，利率预计将上升，并对新兴市场和发展中经

济体造成压力。此外，许多国家的财政政策空间

有限，难以缓冲俄乌战争对其经济的影响。俄乌

战争下，有关国家切断了与俄罗斯的商业联系，

使经济割裂加深；这场战争也可能破坏疫情后的

经济复苏。其也威胁着以规则为基础的、促进全

球经济一体化并帮助数百万人脱贫的框架。此

外，冲突也使疫情带来的经济压力进一步加剧。

虽然世界上许多地区似已度过了新冠疫情危机的

最严重阶段，但死亡人数仍然居高不下，在未接

种疫苗的人群中尤为如此。此外，中国的主要制

造中心在近期实施了防疫封锁措施，这很可能会

加剧其他地区的供给扰动。

全球经济增速预计将从2021年估计的6.1%下

降至2022年和2023年的3.6%。相比2022年1月的

《世界经济展望更新》，我们将2022年和2023年
的增速预测值分别下调了0.8和0.2个百分点。

2023年之后，全球经济增速预计将放缓，并在中

期回落至3.3%左右。重要的是，上述预测假设：

冲突仍局限于乌克兰；对俄罗斯实施的进一步制

裁不会涉及能源部门（不过，我们在基线预测中

考虑了以下两项因素的影响：一是欧洲国家决定

停止使用俄罗斯能源，二是截至2022年3月31日
各方宣布实施的能源禁运）；以及疫情对健康和

经济的影响在2022年中有所缓解。除了少数例

外，就业率和产出直到2026年都将基本低于疫情

前的趋势水平。与发达经济体相比，新兴市场和

发展中经济体受到的长期创伤效应预计要严重得

多（原因是其政策支持更为有限、疫苗接种速度

普遍较慢），在整个预测期内，产出预计将持续

低于疫情前的趋势水平。这一预测面对着极大的

不确定性，全球经济前景的下行风险占据着主导

地位——这包括：战争可能恶化；对俄制裁升

级；奥密克戎考验中国严格的“零感染”政策，

使经济减速快于预期；以及如果出现毒性更强的

新变异毒株，疫情将再次暴发。此外，由于粮食

和能源价格上涨，俄乌战争使出现更大范围社会

紧张局势的可能性增加，而这将进一步拖累经济

前景。 
由于战争引发大宗商品价格上涨、价格压力

不断扩大，通胀预计将维持高位，且其持续时间

将长于先前预期。2022年，发达经济体的通胀率

预计为5.7%，新兴市场和发展中经济体的通胀率

预计为8.7%，较1月预测值分别高出1.8和2.8个百

分点。在基线预测中，我们预计供需失衡问题将

得到逐步解决，劳动力供给将小幅回升，且这些

都将最终缓解价格的上涨，但上述预测仍存在不

确定性。环境形势可能会显著恶化。如果供需失

衡加剧（包括因俄乌战争所致）且大宗商品价格

进一步上升，则将导致通胀持续高企、通胀预期

上升、工资增长更为强劲。如果有迹象表明通胀

将在中期内居高不下，各国央行将被迫作出比目

前预期更快的对策——这将推高利率并暴露债务

脆弱性，新兴市场尤为如此。 

概要



俄乌战争使两方面的政策权衡变得更加困

难：即在应对通胀与确保经济复苏之间的权

衡，以及在支持弱势群体和重建财政缓冲之间

的权衡。 
• 应对通胀：虽然通胀的推动因素在许多情况

下都不在政策制定者的控制范围内（俄乌战

争、制裁、疫情、供应链扰动），但价格压

力正变得日益广泛。战争冲击在不同国家的

传导情况各不相同，取决于双方之间的贸易

和金融联系、对大宗商品价格上涨的风险敞

口，以及原有通胀飙升的强度。因此，不同

经济体货币政策的适当应对措施各不相同。

在包括美国在内的一些国家，由于之前强有

力的政策支持，通货膨胀的压力甚至在俄乌

战争之前就已经显著增大，并变得更加广

泛。在其他国家，由于燃料和受战争影响的

大宗商品在本地消费篮子中占据重要地位，

可能导致更广泛、更持久的价格压力。在这

两种情况下，收紧货币政策都是适当的，其

可以抑制价格上涨推高工资和通胀预期，而

工资和通胀预期推高价格的周期效应。受战

争负面影响较大的国家，在确保经济增长和

抑制通胀之间的权衡取舍难度更大。央行应

继续警惕价格压力对通胀预期的影响，并继

续就通胀前景和货币政策开展清晰的沟通。

要保持政策框架的可信度，关键在于应采取

一种得到清晰沟通、且基于数据的方法来调

整关于货币政策立场的前瞻性指引——包括

缩减央行规模空前的资产负债表以及政策利

率的路径等。 
• 利率上升和生活成本趋紧背景下的财政政策：

财政政策应取决于对战争的风险敞口、疫情的

形势以及经济复苏的力度。疫情期间，许多国

家进行了必要的大规模财政扩张，这导致其债

务水平创下历史新高，且各国政府比以往任何

时候都更易受到利率上升的影响。对财政整顿

的需求不应阻止政府优先考虑为弱势群体提供

精准定向的支出支持——这包括难民，因大宗

商品价格飙升而陷入困境的群体，以及受疫情

影响的群体。在财政政策空间允许且当国家层

面的货币政策受到约束时（例如受到有效下限

或货币联盟的约束），可能需要扩大财政支持

范围，这取决于总需求下滑的严重程度。但在

提供这种支持时，应当避免加剧当前的供需失

衡和价格压力。在财政政策空间更为有限的国

家，政府需要在财政整顿和优先安排必要支出

之间做出艰难抉择。此外，当局应警惕私人部

门在利率上升面前的脆弱性，我们在第二章讨

论了这一主题。

• 为未来经济做好准备：除战争和疫情带来的

直接挑战外，政策制定者也不应忽视其长期

目标。疫情扰动突显出了新工作方式的效

率。各国政府应尽可能充分利用积极的结构

性改革，通过拥抱数字化转型、重新组织劳

动者并为之提供再培训来应对其挑战。碳定

价和化石燃料补贴改革也有助于向更清洁的

生产模式转型，减少对化石燃料价格的风险

敞口——考虑到俄乌战争对全球能源市场的

影响，这一点比以往任何时候都更加重要。

绿色能源转型还会引起劳动力在不同职业、

部门之间的重新分配。第三章探讨了可推动

这一劳动力市场转型的政策。 

应通过多边努力应对人道主义危机，防止各

经济进一步割裂，维持全球流动性，管理债务危

机，应对气候变化，并结束新冠疫情——这些工

作依然至关重要。当前地缘政治冲突带来的不利

后果提醒各方：全球合作至关重要。从解决战争

难民的直接需要，到最终重建乌克兰的巨大努

力，合作将涉及方方面面。各国所面对的波动性

加剧，人道主义措施需求带来了支出压力，金融

市场环境趋紧——这使部分国家出现财政压力的

可能性增大。多边机构提供了重要的安全网，可

以提供紧急流动性并防止危机蔓延。在仅提供流

概要
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动性支持不足以实现以上目标的情况下，努力实

现债务的有序重组至关重要。在气候问题上，发

达经济体必须在实现COP26气候峰会承诺方面取

得切实进展。新兴市场和发展中经济体必须扩大

减排目标。由于疫情尚未结束，各国政府必须通

过实现疫苗接种目标和确保各方公平获得检测工

具和治疗手段，竭尽所能控制疫情。 

世界经济展望：战争拖累全球复苏
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战争拖累经济复苏
俄乌战争引发了一场代价高昂的人道主义危

机，如不尽快得到和平解决，将酿成无法承受的

后果。2022 年，全球经济增速预计将大幅放缓，

主要原因在于俄乌战争。受战乱影响，乌克兰的

GDP 预计将出现两位数的大幅下滑。由于受到制

裁，再加上欧洲国家决定缩减能源进口，俄罗斯

经济预计将大幅收缩。战争带来的经济代价预计

将通过大宗商品市场、贸易和（在较小程度上）

金融联系产生广泛的影响。燃料和粮食价格上涨

已经对全球造成了影响，弱势群体，尤其是低收

入国家的弱势群体受到的影响最为严重。

那些已经影响全球疫情后复苏的各种经济力

量，将被俄乌战争放大。战争进一步推高了大宗

商品价格并加剧了供给扰动，两者导致通胀上行。

甚至在俄乌战争爆发之前，广泛存在的价格压力

就已导致央行收紧货币政策，且预示着未来其将

采取更加“鹰派”的政策立场。结果是，自 2022

年初以来，利率大幅上升，资产价格波动加剧，

使家庭和企业的资产负债表、消费以及投资受到

了冲击。举债成本上升的预期也增加了延长财政

支持的成本。尽管全球许多地方（尤其是疫苗接

种率低的国家）必须应对疫情对医疗系统造成的

持续压力，但上述变化发生的速度还是要比之前

预期的更快。

全球经济前景的不确定性本已很高，而这场

战争进一步增加了这种不确定性。尽管许多国家

看来已经渡过了疫情的最严重阶段，但新变种病

毒仍可能造成新一轮疫情和更多扰动。通胀压力

可能比预期更大，需要采取更积极的政策应对措

施。融资环境趋紧会使主权借款人和企业借款人

的债务脆弱性暴露无遗，并可能引发大范围的债

务危机。此外，随着房地产部门政策持续收紧以

及在严格执行“零感染”政策过程中可能大范围

实施防疫封锁，中国经济减速的幅度可能超过当

前的预测水平 —— 这会对亚洲和其他地区造成影

响。这会进一步拖累经济复苏 —— 这在新兴市场

和发展中经济体尤其如此。更为有限的政策空间

可能会加剧长期创伤效应，尤其是在新兴市场和

发展中经济体中，这些地方的中期基线产出预计

将比疫情前的预测值低近 6%。

更根本的问题是，地缘政治冲突威胁着二战

以来主导全球经济关系的、以规则为基础的框架。

当前为迫使俄罗斯结束战争而实施的制裁措施，

已经切断了俄罗斯与其他国家之间的金融和贸易

联系，产生了深远的影响。全球两极分化的加剧

也阻碍了维持长期繁荣所需的合作。这可能包括：

干扰紧急气候变化议程，破坏改善债务处置框架、

贸易一体化和防止未来大流行病举措的多边工作。

本章首先讨论了全球经济增长前景，然后概

述了俄乌战争溢出效应的传导渠道、通胀前景以

及利率上升对新兴市场和发展中经济体的影响。

我们随后讨论了经济前景面临的风险和改善全球

经济前景的政策。

2022 年至 2023 年，全球割裂和脆弱
性将拖累经济增长

俄乌战争造成了重大人员伤亡，引发了欧洲

自二战以来最严重的难民危机，并严重拖累了全

球经济的复苏。在 2021 年的强劲复苏之后，短期

指标显示，全球经济活动已经放缓（见图 1.1）。

全球经济增速预计将从 2021 年 6.1% 的估计值下

降至 2022 年和 2023 年的 3.6%，相比 2022 年 1

月《世界经济展望更新》，我们将 2022 年和 2023

年的经济增速预测值分别下调了 0.8 和 0.2 个百分

全球前景与政策第一章
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点。俄乌战争以及对俄制裁预计将对两国造成直

接影响，并产生全球溢出效应，从而导致 2022 年

全球经济增速放缓。俄乌战争冲击发生时，奥密

克戎变异毒株的威胁似乎正在消退，世界上许多

地区已渡过了疫情的最严重阶段。

决定近期全球经济前景的五大因素：

 • 俄乌战争 —— 俄乌战争以及由此引发的对俄制

裁将对全球经济产生重要影响。在基线预测中，

我们假设冲突的战场仍将局限在乌克兰，对俄罗

斯实施的制裁（以及欧洲停止使用俄罗斯能源的

计划）不会比截至 3 月 31 日各方宣布的内容更

加严格，并在预测期内保持不变。冲突和制裁将

直接影响乌克兰、俄罗斯和白俄罗斯。但是，通

过全球大宗商品价格、贸易和金融联系、劳动力

供给和人道主义影响产生的国际溢出效应将传播

得更广 —— 尤其是在欧洲。

 • 货币紧缩和金融市场波动 —— 通胀在战争爆发

前就已经显著上升（图 1.2），当时许多央行都收

紧了货币政策。这导致发达经济体主权借款人的

名义利率迅速上升。未来几个月，各国普遍会进

一步加息，央行规模空前的资产负债表也会开始

缩减，尤其是在发达经济体（更多讨论见 2022

年 4 月《全球金融稳定报告》）。在新兴市场和发

展中经济体中，几家央行也收紧了政策，还有几

家在 2021 年就已经收紧了政策。中国是个例外，

该国通胀仍处于低位，且人民银行为了支持经济

复苏，还于 2022 年 1 月下调了政策利率。对政

策收紧的预期和对战争的担忧加剧了金融市场的

波动，也推动了风险的重新定价（见 2022 年 4

月《全球金融稳定报告》）。尤其是，战争和与之

相关的制裁已导致全球融资环境收紧，降低了风

险偏好，并导致资金向高质量资产逃逸。在俄罗

斯，制裁再加上国内金融中介业务受损，导致其

主权债利差和信用违约掉期利差大幅走扩。该地

工业生产
月度世界贸易量（经季节调整，
2018年=100，右轴）

制造业PMI：新订单
服务业PMI：新业务

来源：荷兰经济政策分析局；Haver Analytics；Markit Economics；以及IMF
工作人员的计算。
注释：工业生产的单位是折年百分比变化。PMI的单位是与50的偏离程
度。PMI高于50表示扩张，低于50表示收缩。PMI=采购经理人指数。
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来源：Haver Analytics和IMF工作人员的计算。
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区以及高加索、中亚和北非的新兴市场经济体的

主权债利差也在扩大（图 1.3）。3 月初，新兴市

场资本流出的规模和速度已与疫情暴发早期相

当，尽管这种流出都只集中在少数几个经济体中。

不过，自 3 月中旬以来，形势趋于稳定，资本缓

慢但稳定地流入，扭转了先前损失的约四分之一。

总的来说，到目前为止，市场根据地理位置的邻

近程度、贸易联系以及对俄乌两国大宗商品的风

险敞口，对各新兴市场证券进行了区分。

 • 财政退出 ——2020 年至 2021 年，由于疫情导

致支出增加、税收收入减少，许多国家的政策

空间受到侵蚀。面对不断高企的举债成本，各

国政府因急需重建缓冲而面临日益严峻的挑战。

2022 年和 2023 年，随着各国撤销缓冲疫情影响

的应急措施，财政支持将普遍减少，在发达经

济体中尤为如此（图 1.4；另见 2022 年 4 月《财

政监测报告》中关于疫情最严重阶段及随后复

苏阶段中财政措施变化的更详细讨论）。

 • 中国经济增速放缓 —— 中国经济增速放缓对亚

洲和大宗商品出口国产生了更广泛的影响。传

染性更强的毒株遇到中国的“零感染”政策，

导致防疫封锁措施更加频繁，并对私人消费产

生影响。此外，中国对高杠杆地产开发商维持

了紧缩立场，这意味着房地产投资将持续低迷。 
 • 疫情和疫苗获取 —— 劳动者短缺和流动限制加

剧了 2022 年初的供给扰动和供给瓶颈，抑制了

经济活动，并加剧了通胀。随着本轮奥密克戎

疫情高峰期的过去、全球每周新冠死亡人数的

不断下降，防疫限制措施已开始放松（图 1.5）。

占据主导地位的奥密克戎变异毒株导致重症或

病亡的风险似乎低于其他毒株 —— 对于已接种

疫苗和加强针的人来说尤其如此。基线预测假

设，疫情对健康和经济的影响从 2022 年第二季

度开始消退，到今年年底，大多数国家的住院

美国 英国
欧元区

中国
巴西
墨西哥
俄罗斯
印度
南非

右轴

来源：Bloomberg Finance L.P.；Refinitiv Datastream；以及IMF工作人员的计
算。
注释：小图1的虚线来自2021年10月《世界经济展望》。AE = 发达经济
体；EM = 新兴市场；EMBIG = 全球新兴市场债券指数。小图3的数据截
至2022年4月8日。数据标签使用国际标准化组织（ISO）的国家代码。
1美国的预期是基于联邦基金利率期货；英国的预期是基于英镑的银行
间隔夜平均利率；欧元区的预期是基于欧元短期利率的远期利率。数
据更新至2022年4月8日。
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率和病亡率将下降至较低水平。基线预测中的

一项关键假设是，病毒不会变异成新毒株，无

需采取进一步的防疫限制措施（见本章的“风

险很大且偏向下行”一节）。基线预测假设，大

多数国家都将无法实现在 2022 年完成 70% 人口

接种疫苗的目标。鉴于低收入国家的疫苗接种

不足，基线预测中考虑了暴发新一轮疫情的可

能性。不过，其假设再次暴发疫情对经济活动

的影响要低于之前几轮。原因是人们的适应能

力有所改善，更容易获得有效的治疗方法，并

且由于之前已经感染过病毒或接种过疫苗，人

们的免疫力有所提高。以上预测以截至 2022 年

3 月 31 日的信息为依据。

预测的修订
乌克兰：虽无法获得乌克兰经济损失的准确

数据，但俄乌战争将导致该国经济出现严重萎缩。

乌克兰经济预计将在 2022 年萎缩 35%。1 即使战

争很快结束，人员伤亡、实体设施损毁以及流亡

难民将会在未来多年严重拖累经济活动。

俄罗斯：一些主要经济体实施了严格的贸易

和金融制裁（包括丧失代理行资格、部分银行无

法使用 SWIFT 支付系统、央行资产封锁等）并对

其石油和天然气实行禁运，这将对俄罗斯经济造

成严重影响。俄罗斯能源的大型消费国宣布摆脱

对其依赖的计划，也将在中期内对俄造成冲击。

为避免资本外流，俄罗斯央行提高了利率，并实

施了广泛的资本管制措施。然而，金融市场一直

剧烈震荡，卢布曾一度下跌近 60%，随后于最近

几周回升到战争爆发前的水平；主权债利差扩大

逾 2,500 个基点，股市暂时停止交易。外企的撤出

导致包括航空、金融、软件和农业在内的许多行

业步履维艰。因此，其经济前景也仍十分暗淡。

此外，金融脱媒和投资者信心的丧失将导致私人

投资和消费大幅下滑，而财政支出只能部分抵消

这一影响。基线预测显示，2022 年俄罗斯经济将

出现急剧萎缩，GDP 将下降约 8.5%，到 2023 年

还将进一步下降约 2.3%。

欧洲新兴和发展中经济体（包括俄罗斯和乌

克兰）的 GDP 将在 2022 年萎缩约 2.9%，2023 年

则将回升 1.3%。经济萎缩的主要推动因素一是能

源价格高企对国内需求造成影响，二是贸易受到

扰动 —— 这在波罗的海国家尤为如此，这些国家

的外部需求将随俄罗斯经济的萎缩而下降。难民

涌入预计会立即给社会服务造成巨大压力，但劳

动力的增加可能最终有助于中期的经济增长并扩

大税收收入。

欧洲发达经济体：俄乌战争和对俄制裁主要通

过推升全球能源价格和影响能源安全两个渠道，对

欧元区经济造成影响。由于大多数欧洲国家都是能

源净进口国，全球价格上涨会对其贸易条件造成负

面冲击，导致产出下降、通胀上升。由于战争和制

裁进一步阻碍了主要原料的生产，导致供应链扰动，

1 这与 Novta 和 Pugacheva（2021 年）提出的关于最严重冲
突的证据大体一致。

俄罗斯、土耳其和南非

世界其他地区

美国

欧元区

其他AE
印度

EMs Asia ex. IND
LAC

来源：Our World in Data和IMF工作人员的计算。
注释：数据截至2022年4月8日。经济体分组和地区划分采用《世界经
济展望》的方法。其他发达经济体包括以国际标准化组织（ISO）国家
代码表示的以下国家：AUS、CAN、CHE、CZE、DNK、GBR、HKG、ISL、
ISR、JPN、KOR、MAC、NOR、NZL、SGP、SMR、SWE、TWN。AE=发达经
济体；EMs Asia ex. IND = 不包括印度在内的亚洲新兴经济体；LAC = 拉丁
美洲和加勒比经济体。
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对汽车等行业造成了损害。因此，欧元区 2022 年

的 GDP 增速被下调至 2.8%（比今年 1 月的预测值

低 1.1 个百分点），其中下调幅度最大的经济体是制

造业占比相对较大、对俄罗斯能源进口依赖程度更

高的国家，如德国和意大利。在整个欧元区内，经

济活动受到的冲击部分被财政支持的增加所抵消。

英国 2022 年的 GDP 增速被下调了 1 个百分点 ——

由于通胀侵蚀了实际可支配收入，消费预计将弱于

预期，同时融资环境收紧预计将令投资降温。

中东和北非，高加索和中亚：中东、北非、

高加索和中亚地区的国家受全球粮价，特别是小

麦价格的影响很大 —— 预计其将在今年全年及

2023 年保持高位。在中东和北非地区，全球融资

环境趋紧、旅游规模下降和第二轮需求溢出效应

（如来自欧洲的这种效应）也将抑制经济增长，这

对石油进口国尤其如此。对石油出口国来说，化

石燃料价格走高可能在一定程度上抵消了上述不

利影响。例如，沙特阿拉伯 2022 年的增速预测值

被上调了 2.8 个百分点，原因是石油产量的增

加 —— 这与 OPEC+（石油输出国组织，加上俄

罗斯等其他非 OPEC 石油出口国）协议一致，且

其非石油部门的增速高于预期。高加索和中亚地

区（CCA）的国家与俄罗斯在贸易、侨汇和金融

方面联系紧密，并且对大宗商品价格的风险敞口

很大，因此它们的 GDP 增速将大幅下降，且 CCA

石油进口国面临的影响尤为严重。社会紧张局势

（如在哈萨克斯坦和苏丹）若不解决，也可能拖累

投资和经济增长。总的来说，2022 年中东和中亚

的 GDP 预计将增长 4.6%。

撒哈拉以南非洲：在撒哈拉以南非洲，粮食

价格也是最重要的传导渠道，尽管方式略有不同。

小麦在该地区日常饮食中的占比不大，但总体而

言，食品在该地区的消费中的占比较大。食品价

格上涨会损害消费者（尤其是低收入家庭）的购

买力，压低国内需求。社会和政治动荡，尤其是

西非的动荡，也对该地区的经济前景产生了影响。

不过，油价上涨可以改善该地区石油出口国（如

尼日利亚）的经济增长前景。总的来说，2022 年

撒哈拉以南非洲地区的经济增速预计为 3.8%。

亚洲：中国的形势继续主导着亚洲（尤其是亚

洲新兴经济体）的经济前景。如前文所述，传染性

更强的毒株遇到中国严格的“零感染”政策，导致

实施人员流动限制和局部防疫封锁措施的频率加

大，再加上城市就业率复苏乏力，这些都对私人消

费产生了影响。近期，深圳、上海等主要制造业和

贸易中心实施了防疫封锁措施，可能会加剧该地区

及其他地区的供给扰动。此外，房地产投资增速显

著放缓。受俄乌战争的影响，外部需求预计将走弱。

虽然加大宏观经济政策支持力度能部分抵消这些不

利因素，但预计其仍将使 2022 年的增速下调 0.4

个百分点。对更广泛的亚洲地区而言，由于与俄罗

斯和乌克兰的直接贸易联系有限，溢出效应将仅限

于大宗商品价格渠道，以及因主要贸易伙伴（如欧

元区）需求减弱而产生的间接影响。因此，各国的

外部头寸预计会普遍恶化，在石油净进口国尤为如

此。2022 年增速预测值出现大幅下调的国家还包

括日本（0.9 个百分点）和印度（0.8 个百分点），

原因是受到国内需求疲软（石油价格高企预计会对

私人消费和投资产生影响）以及净出口规模下滑的

拖累。

美国和加拿大：俄罗斯与美国、加拿大的经

济联系有限。其他因素则对两个经济体的经济前

景产生了重大影响。美国的增速预测值已在 1 月

被下调，这在很大程度上源于“重建美好未来”

一揽子财政政策未能通过，以及由供应链扰动持

续存在造成。本轮预测将美国 2022 年的增速预测

值进一步下调了 0.3 个百分点，这反映了货币政

策支持的推出速度比上一轮预测的更快（原因是

当局收紧政策以控制通胀），也源于因战争造成的

贸易伙伴经济增速的放缓。加拿大的增长预测值

被下调了 0.2 个百分点，这反映出支持政策的退

出和美国外部需求的减弱 —— 它们超过了有利贸

易条件带来的提振效应。
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表1.1：《世界经济展望》预测概览
（百分比变化，除非另有注明）

预测
与2022年1月WEO 

更新的差异1
与2021年10月WEO

的差异1

2021 2022 2023 2022 2023 2022 2023
世界产出 6.1 3.6 3.6 –0.8 –0.2 –1.3 0.0

发达经济体 5.2 3.3 2.4 –0.6 –0.2 –1.2 0.2
美国 5.7 3.7 2.3 –0.3 –0.3 –1.5 0.1
欧元区 5.3 2.8 2.3 –1.1 –0.2 –1.5 0.3
德国 2.8 2.1 2.7 –1.7 0.2 –2.5 1.1
法国 7.0 2.9 1.4 –0.6 –0.4 –1.0 –0.4
意大利 6.6 2.3 1.7 –1.5 –0.5 –1.9 0.1
西班牙 5.1 4.8 3.3 –1.0 –0.5 –1.6 0.7

日本 1.6 2.4 2.3 –0.9 0.5 –0.8 0.9
英国 7.4 3.7 1.2 –1.0 –1.1 –1.3 –0.7
加拿大 4.6 3.9 2.8 –0.2 0.0 –1.0 0.2
其他发达经济体2 5.0 3.1 3.0 –0.5 0.1 –0.6 0.1

新兴市场和发展中经济体 6.8 3.8 4.4 –1.0 –0.3 –1.3 –0.2
亚洲新兴市场和发展中经济体 7.3 5.4 5.6 –0.5 –0.2 –0.9 –0.1
中国 8.1 4.4 5.1 –0.4 –0.1 –1.2 –0.2
印度3 8.9 8.2 6.9 –0.8 –0.2 –0.3 0.3
东盟五国4 3.4 5.3 5.9 –0.3 –0.1 –0.5 –0.1

欧洲新兴市场和发展中经济体 6.7 –2.9 1.3 –6.4 –1.6 –6.5 –1.6
俄罗斯 4.7 –8.5 –2.3 –11.3 –4.4 –11.4 –4.3

拉丁美洲和加勒比地区 6.8 2.5 2.5 0.1 –0.1 –0.5 0.0
巴西 4.6 0.8 1.4 0.5 –0.2 –0.7 –0.6
墨西哥 4.8 2.0 2.5 –0.8 –0.2 –2.0 0.3

中东和中亚 5.7 4.6 3.7 0.3 0.1 0.5 –0.1
沙特阿拉伯 3.2 7.6 3.6 2.8 0.8 2.8 0.8

撒哈拉以南非洲 4.5 3.8 4.0 0.1 0.0 0.0 –0.1
尼日利亚 3.6 3.4 3.1 0.7 0.4 0.7 0.5
南非 4.9 1.9 1.4 0.0 0.0 –0.3 0.0

备忘项
按市场汇率计算的世界经济增长率 5.8 3.5 3.1 –0.7 –0.3 –1.2 0.0
欧盟 5.4 2.9 2.5 –1.1 –0.3 –1.5 0.2
中东和北非 5.8 5.0 3.6 0.6 0.2 0.9 0.1
新兴市场和中等收入经济体 7.0 3.8 4.3 –1.0 –0.3 –1.3 –0.3
低收入发展中国家 4.0 4.6 5.4 –0.7 –0.1 –0.7 –0.1

世界贸易量（货物和服务） 10.1 5.0 4.4 –1.0 –0.5 –1.7 –0.1
进口
发达经济体 9.5 6.1 4.5 –0.2 0.0 –1.2 0.4
新兴市场和发展中经济体 11.8 3.9 4.8 –1.7 –0.9 –3.2 –0.9

出口
发达经济体 8.6 5.0 4.7 –1.1 0.0 –1.6 0.7
新兴市场和发展中经济体 12.3 4.1 3.6 –1.7 –1.5 –1.7 –1.4

大宗商品价格（美元）
石油5 67.3 54.7 –13.3 42.8 –5.5 56.5 –8.3
非燃料商品（根据世界大宗商品进口权重计
算的平均值） 26.8 11.4 –2.5 8.3 –0.6 12.3 –1.0

消费者价格
发达经济体 3.1 5.7 2.5 1.8 0.4 3.4 0.6
新兴市场和发展中经济体6 5.9 8.7 6.5 2.8 1.8 3.8 2.2
来源：IMF工作人员的估计。
注释：假设实际有效汇率保持在2022年2月7日至2022年3月7日的水平不变。经济体按照其经济规模进行排序。加总的季度数据
经过季节调整。WEO=《世界经济展望》。
1差异是基于当期、2022年1月WEO更新和2021年10月WEO预测的四舍五入后的数字。  
2不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。
3对于印度，数据和预测是按财政年度列示，2011年及以后年份的GDP基于按市场价计算的GDP，2011/2012财年作为基年。
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表1.1：《世界经济展望》预测概览（（续续））
（百分比变化，除非另有注明）

年同比 第四季度同比8

预测 预测
2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023

世界产出 –3.1 6.1 3.6 3.6 –0.3 4.6 2.5 3.5

发达经济体 –4.5 5.2 3.3 2.4 –2.7 4.7 2.5 2.0
美国 –3.4 5.7 3.7 2.3 –2.3 5.6 2.8 1.7
欧元区 –6.4 5.3 2.8 2.3 –4.3 4.6 1.8 2.3
德国 –4.6 2.8 2.1 2.7 –2.9 1.8 2.4 2.5
法国 –8.0 7.0 2.9 1.4 –4.3 5.4 0.9 1.5
意大利 –9.0 6.6 2.3 1.7 –6.1 6.2 0.5 2.2
西班牙 –10.8 5.1 4.8 3.3 –8.8 5.5 2.3 4.0

日本 –4.5 1.6 2.4 2.3 –0.8 0.4 3.5 0.8
英国 –9.3 7.4 3.7 1.2 –6.3 6.6 1.1 1.5
加拿大 –5.2 4.6 3.9 2.8 –3.1 3.3 3.5 2.2
其他发达经济体2 –1.8 5.0 3.1 3.0 –0.4 4.5 2.5 2.8

新兴市场和发展中经济体 –2.0 6.8 3.8 4.4 1.7 4.4 2.5 4.9
亚洲新兴市场和发展中经济体 –0.8 7.3 5.4 5.6 3.7 4.2 4.4 5.8
中国 2.2 8.1 4.4 5.1 6.4 3.5 4.8 4.7
印度3 –6.6 8.9 8.2 6.9 1.5 5.6 2.7 9.0
东盟五国4 –3.4 3.4 5.3 5.9 –2.5 4.5 5.1 5.3

欧洲新兴市场和发展中经济体 –1.8 6.7 –2.9 1.3 0.0 6.3 –6.0 3.3
俄罗斯 –2.7 4.7 –8.5 –2.3 –1.7 5.0 –14.1 3.3

拉丁美洲和加勒比地区 –7.0 6.8 2.5 2.5 –3.2 3.8 1.6 2.5
巴西 –3.9 4.6 0.8 1.4 –1.0 1.6 0.8 1.9
墨西哥 –8.2 4.8 2.0 2.5 –4.4 1.1 3.3 1.9

中东和中亚 –2.9 5.7 4.6 3.7 . . . . . . . . . . . .
沙特阿拉伯 –4.1 3.2 7.6 3.6 –3.8 6.7 6.9 3.6

撒哈拉以南非洲 –1.7 4.5 3.8 4.0 . . . . . . . . . . . .
尼日利亚 –1.8 3.6 3.4 3.1 –0.2 2.4 2.1 2.3
南非 –6.4 4.9 1.9 1.4 –3.4 1.8 2.3 1.1

备忘项
按市场汇率计算的世界经济增长率 –3.5 5.8 3.5 3.1 –0.9 4.5 2.6 2.9
欧盟 –5.9 5.4 2.9 2.5 –4.1 5.0 1.8 2.7
中东和北非 –3.3 5.8 5.0 3.6 . . . . . . . . . . . .
新兴市场和中等收入经济体 –2.2 7.0 3.8 4.3 1.8 4.5 2.4 4.9
低收入发展中国家 0.2 4.0 4.6 5.4 . . . . . . . . . . . .

世界贸易量（货物和服务） –7.9 10.1 5.0 4.4 . . . . . . . . . . . .
进口
发达经济体 –8.7 9.5 6.1 4.5 . . . . . . . . . . . .
新兴市场和发展中经济体 –7.9 11.8 3.9 4.8 . . . . . . . . . . . .

出口
发达经济体 –9.1 8.6 5.0 4.7 . . . . . . . . . . . .
新兴市场和发展中经济体 –4.8 12.3 4.1 3.6 . . . . . . . . . . . .

大宗商品价格（美元）
石油5 –32.7 67.3 54.7 –13.3 –27.6 79.2 28.6 –11.6
非燃料商品（根据世界大宗商品进口权重计算的平均值） 6.8 26.8 11.4 –2.5 15.4 17.3 9.4 –2.5

消费者价格
发达经济体6 0.7 3.1 5.7 2.5 0.4 4.9 4.8 2.2
新兴市场和发展中经济体7 5.2 5.9 8.7 6.5 3.3 6.0 8.8 5.3
4印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国、越南。
5英国布伦特、迪拜法塔赫和西得克萨斯中质原油价格的简单平均。2021年以美元计算的石油平均价格为69.07美元/桶；根据期
货市场情况，假设2022年和2023年石油价格分别为106.83美元/桶和92.63美元/桶。
62022年和2023年的通胀率分别如下：欧元区为5.3%和2.3%；日本为1.0%和0.8%；美国为7.7%和2.9%。
7不包括委内瑞拉。对委内瑞拉的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
8对于世界产出，季度估算和预测涵盖按购买力平价权重计算的世界年产出的90%左右。对于新兴市场和发展中经济体，季度估
算和预测涵盖按购买力平价权重计算的新兴市场和发展中经济体年产出的80%左右。
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拉丁美洲和加勒比地区：该地区与欧洲的直

接联系更少，预计其受通胀和政策收紧的影响也

会较大。为应对通胀上升，巴西在过去一年中加

息共计 975 个基点，这将给国内需求造成压力。

墨西哥的情况与之类似，但程度相对较轻。美国

和中国的预期被下调，也可能会对该地区贸易伙

伴的经济前景造成影响。该地区 2022 年至 2023

年的整体经济增速预计将放缓至 2.5%。

国际局势变化不定，因此定量预测的不确定

性将比平时更大。不过，俄乌战争和相关制裁影

响全球经济的一些渠道似乎相对清晰，尽管其规

模难以评估。下面几节将详细讨论这些渠道。

俄乌战争的国际影响
俄乌战争和对俄制裁预计将产生重大的经济

溢出效应，主要通过五个渠道传导。

全球大宗商品市场：战争干扰了生产活动、

引发了制裁，严重限制了跨境支付系统的使用，

这些都将对贸易（尤其是能源和粮食贸易）流动

形成扰动。这些变化的幅度不仅取决于冲突和制

裁导致出口下降的程度，而且还取决于全球供给

和需求的弹性。虽然石油价格飙升，但随着其他

国家的剩余产能和石油储备的释放，石油价格的

增长可能在中期内得到抑制。相比之下，天然气

运输基础的灵活性相对较低（例如，与石油相比，

天然气更多依赖管道运输），这加大了全球供给的

调整难度，增加了油价在更长时间内上涨的可能。

农产品价格可能进一步上升 —— 尤其是小麦（俄

罗斯和乌克兰两国的小麦出口量加起来约占全球

玉米
大米
高粱
小麦

60

100

140

180

220

260

2020年
1月

2020年
7月

2021年
1月

2021年
7月

2022年
2月

图1.6. 国际谷物价格
（美元，指数，2020年1月=100）

来源：IMF大宗商品价格系统和IMF工作人员的计算。

表1.2：《世界经济展望》预测概览，按市场汇率权重衡量
（百分比变化）

预测
与2022年1月WEO 

更新的差异1
与2021年10月WEO

的差异1

2021 2022 2023 2022 2023 2022 2023
世界产出 5.8 3.5 3.1 –0.7 –0.3 –1.2 0.0

发达经济体 5.1 3.3 2.3 –0.6 –0.2 –1.2 0.2

新兴市场和发展中经济体 6.8 3.8 4.2 –0.8 –0.3 –1.2 –0.3
亚洲新兴市场和发展中经济体 7.4 5.0 5.4 –0.5 –0.2 –1.0 –0.1
欧洲新兴市场和发展中经济体 6.4 –2.1 0.8 –5.6 –2.1 –5.8 –2.1
拉丁美洲和加勒比地区 6.6 2.4 2.4 0.2 –0.1 –0.6 –0.1
中东和中亚 5.1 4.6 3.4 0.5 0.2 0.7 0.0
撒哈拉以南非洲 4.5 3.8 3.9 0.2 0.1 0.1 0.0

备忘项
欧盟 5.3 2.8 2.4 –1.1 –0.2 –1.5 0.2
中东和北非 5.0 4.8 3.2 0.7 0.2 0.9 0.1
新兴市场和中等收入经济体 7.0 3.7 4.2 –0.8 –0.3 –1.3 –0.3
低收入发展中国家 4.0 4.6 5.3 –0.6 –0.1 –0.6 –0.1

来源：IMF工作人员的估计。
注释：总体增长率按加权平均值计算，将之前三年以美元表示的名义GDP的移动平均值作为权重。WEO=《世界经济展望》。
1差异是基于当期、2022年1月WEO更新和2021年10月WEO预测的四舍五入后的数字。
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出口总量的近 30%）和玉米（程度相对较小）的

价格。这些变化将进一步推高已经高企的主粮价

格（图 1.6）；同时，这也意味着俄罗斯的出口扰

动可能为其他大宗商品出口国带来意想不到的收

获。

大宗商品价格的大幅上涨与上世纪 70 年代的

情况类似 —— 当时，地区冲突也导致了化石燃料

价格的飙升。随之而来的是持续数年的高通胀和

低增长。那段时期的经历让人们担忧当前经济是

否也会陷入“滞胀”—— 即在一段时期内经济出

现低增长（停滞）和高通胀的情况。不过，现在

的情况非常不同（图 1.7）。到目前为止，石油价

格冲击的规模更小，并且现在经济对石油的依赖

程度也更低（1973 年 8 月至 1974 年 1 月期间，

石油价格几乎涨了两倍，从 20 美元左右涨到 60

美元（以 2021 年美元价值计），且一直居高不下；

此外，全球经济的石油密度约为今天的 3.5 倍）。

工资的制定机制也有所不同，指数挂钩工资机制

的普遍程度较低。自上世纪 70 年代以来，货币政

策的执行方式也发生了变化。如今，独立的央行

越来越多，货币政策的可信度在过去几十年里也

普遍得到了加强。正如下文所讨论的，大多数国 

 

家的中期通胀预期继续较好锚定在央行目标上。

此外，尽管我们大幅下调了全球经济增速预测值，

但在基线预测中，产出将扩大到接近疫情前 3.5%

石油密集度
石油收入的GDP占比（右轴）

来源：IMF工作人员的计算。
注释：石油密集度定义为生产100万美元的实际GDP需要多少桶石油。
实际GDP是基于不变的2017年购买力平价国际美元。
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的平均水平。尽管如此，正如下文有关风险一节

所讨论的，经济增速可能较基线预测进一步放缓，

通胀也可能高于预期。鉴于欧洲部分地区对俄罗

斯天然气进口的依赖程度较高，它们的上述情况

可能更加明显。

与俄罗斯和乌克兰的直接贸易和侨汇联系：

虽然大宗商品价格渠道产生的全球溢出效应最为

广泛，但直接贸易联系带来了更多的扰动。这种

扰动将取决于各国与俄罗斯和乌克兰的贸易差额。

对于白俄罗斯、部分波罗的海国家和高加索国家

等对俄出口占比很大的国家而言，其产品的外部

需求将会下降（图 1.8）。进口国则将面临进口价

格的上涨，且可能出现进口短缺。其影响可能集

中在几个特定的市场上，如金属矿物、稀有气体

以及农业（尤其是小麦）出口等。高加索和中亚

地区的一些国家尤其将面临来自俄罗斯侨汇的下

降。

通过跨境生产网的传导：俄罗斯和乌克兰对

全球价值链的融入并不仅仅体现在一般的大宗商

品联系上（图 1.9）。因此，上游部门出现的扰动

会波及到双边贸易伙伴之外。例如，氖气（制造

硅片的一种原料）的生产集中在俄罗斯和乌克兰。

战争打断了氖气生产，会加剧硅片短缺，进一步

导致下游的汽车和电子产品生产出现瓶颈。全球

汽车生产的其他方面也受到了战争的影响：乌克

兰汽车线束系统生产的扰动已经导致德国汽车工

厂停工。俄罗斯出口的钯、镍等金属长期短缺，

将推高催化转换器和电池等部件的成本。而白俄

罗斯钾肥出口的扰动将影响其他地区的粮食生产，

加剧粮食价格的上涨。短期来看，下游生产商寻

找这些原料的替代品的空间有限。因此，最初乌

克兰、俄罗斯和白俄罗斯受到的冲击将快速扩大

至各个部门并影响到其他国家，这将会放大这场

战争对全球经济活动的影响。特别是，如果受影

响的企业减少从其他供应商购买的互补性的原料，

则其他部门的需求也将降低，那么供给扰动将产

生更广泛的影响。最后，由于担心声誉风险以及

投资者和客户出现不满，部分企业可能会避免与

俄罗斯企业进行商业交易（它们甚至停止在未直

前向联系 后向联系

图1.9. 全球价值链参与度，2018年
（占出口比例）
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来源：Eora全球价值链数据库和IMF工作人员的计算。
注释：全球价值链参与度是后向联系和前向联系之和。后向联系衡量
的是中间投入品的进口，这些中间投入品被用来生产用于出口的产
出。前向联系衡量的是中间产品的出口，这些中间产品被用作其他国
家生产出口产品所用投入品。详细方法见Casella等人（2019年）。
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来源：国际清算银行《合并银行业统计》和IMF工作人员的计算。
注释：按直接对手方衡量是指，债权划归借入资金的实体所在的国家
和部门。按担保人衡量是指，债权划归担保债权的实体所在的国家和
部门（如果是对分支机构的债权，则划归母银行所在国家）。图中显
示的按直接对手方衡量数字高于0.0085%的国家。数据标签使用国际标
准化组织（ISO）的国家代码。
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接受到制裁影响的部门与俄罗斯企业合作）——

这将进一步切断跨境生产联系。

金融市场：对于近期发货或在海外拥有金融

资产的企业而言，制裁给它们造成了直接的融资

压力。除此之外，制裁也增加了市场运行的操作

难度，并加剧波动。对手方风险和主权违约风险

也会增加。不过，俄罗斯和其他主要经济体之间

的直接金融联系似乎相对较小，而且这种联系主

要集中在几个国家，且它们大多位于欧洲。其中，

奥地利和意大利银行对俄罗斯对手方的风险敞口

最大（见图 1.10）。欧洲银行对俄罗斯的风险敞

口似乎是可控的，这也是因为欧洲银行的大部分

直接风险敞口来自于其在俄罗斯当地开展融资的

子行。更广泛来说，地缘政治不确定性的广泛增

加，可能促使投资者对风险进行更剧烈的重新定

价。这有可能影响新兴市场和发展中经济体，尤

其是那些外债规模庞大的经济体。其他的一些复

杂因素，如俄罗斯资产被从全球股票和债券指数

中剔除，以及大宗商品市场的高度波动和扰动（这

极其重要）等，都表明金融市场将面临更长期的

挑战（包括全球金融市场割裂的加剧）。

人道主义影响：大量难民已逃出乌克兰，更

多难民则将接踵而至。据联合国难民署（UNHCR）

报告称，自 2 月 24 日以来，已有 450 多万难民逃

离乌克兰：其中一半已经抵达波兰，预计还有更

多难民将逃离。短期来看，难民涌入会造成住房

和医疗资源等当地服务的紧张。从更长期来看，

大量难民分散在欧盟各地会对社会经济产生重大

影响，这会增加劳动力供给，但同时也可能加剧

反移民情绪。

应对政策：战争和制裁对国际经济传导效应，

也将取决于不直接相关国家的政策。这些国家有

关增加石油和天然气供给或释放能源储备的决

定，可以缓解价格压力。欧洲扩大财政支持，有

助于补偿萎缩的需求（见 2022 年 4 月《财政监

测报告》专栏 1.2）。此外，各国央行，尤其是发

达经济体央行的应对措施也会改变战争带来的

经济影响。许多央行将不得不在通胀上行（由于

国际大宗商品价格上涨和供给扰动）与经济活动

疲软（由于贸易减少和不确定性加剧）之间进行

权衡。

通胀上行预计将持续更长时间
通胀预测：受俄乌战争以及价格压力不断扩

大的影响，通胀预计将维持高位，且其持续时间

将长于先前预期。这场冲突可能对大宗商品价格

产生旷日持久的影响，其将在 2022 年对石油和天

然气价格造成更为严重的影响，且其对粮食价格

的影响将持续到 2023 年（因为 2022 年作物收获

的影响具有滞后性）。2022 年，发达经济体的通

通胀
能源
食品
其他

食品和
非酒精饮料
其他项目
总计

图1.11. 通胀驱动因素的变化
（百分点，除非另有注明）

来源：Haver Analytics以及IMF工作人员的计算。
注释：“通胀的变化”是指2020年12月与2021年12月之间的消费者价
格指数年同比增长率的差异。堆叠的条形显示每个组成部分对该变化
的贡献。样本包括具备所有组成部分数据的国家，包括26个欧洲国家
和2个其他发达经济体。使用购买力平价权重进行加总。小图2显示17
个低收入国家（其中13个在撒哈拉以南非洲，4个在亚太地区）的通胀
中位数以及食品和其他项目对通胀的贡献。通胀率是12个月的比较，
在年末衡量的数值。 
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胀率预计为 5.7%，新兴市场和发展中经济体的通

胀率预计为 8.7%，较 1 月《世界经济展望更新》

的预测值分别高出 1.8 和 2.8 个百分点。2023 年，

发达经济体的通胀率预计为 2.5%，新兴市场和发

展中经济体的通胀率预计为 6.5%（较 1 月预测值

分别高出 0.4 和 1.8 个百分点 )。不过，与经济增

长的前景类似，通胀的预期存在很大的不确定性。

影响基线通胀预期的因素主要有以下几个：

俄乌战争加剧了大宗商品价格的飙升。能源

和粮食价格是影响 2021 年总体通胀率的主要因

素，不同地区之间的影响程度各不相同（图 1.11）。

石油和天然气价格急剧上涨 —— 这反映出投资低

迷持续多年后化石燃料供给的紧张（见本章大宗

商品专题），以及地缘政治的不确定性 —— 导致

能源成本大幅上升。这些上涨是欧洲和（较小程

度上）美国总体通胀率的主要推动因素。在大多

数新兴市场和发展中经济体中，粮食价格上升也

在通胀中起到了重要作用，原因是恶劣天气会影

响收成，而石油和天然气价格的上涨会推高化肥

成本。国际粮食大宗商品价格上涨对各国的影响

不同，具体取决于各国家庭消费篮子中食品的比

重以及所消费食品的类型。低收入国家的家庭对

谷物价格变动的风险敞口尤其巨大，因为其饮食

构成往往集中在一种谷物上。在那些以小麦、玉

米和高粱为主食的低收入国家（尤其是撒哈拉以

南非洲国家），通胀几乎完全是由不断上涨的粮食

价格推动的。包括中东和中亚国家在内的一些新

兴市场经济体，也同样受到了全球粮价上涨的影

响。俄乌战争以及对俄罗斯和白俄罗斯的制裁将

加剧这一影响，同时扰动粮食和钾肥等农业生产

原料的供给。但在亚洲，大米价格的下跌缓解了

低收入国家消费者生活成本的上涨。展望未来，

大宗商品价格上涨预计将在 2022 年持续，到

2023 年才会出现一定程度的缓和。期货市场显示，

石油和天然气价格将在 2022 年快速上涨（分别上

涨 55% 和 147%），在 2023 年随供给的调整开始

回落。同样，2022 年粮食价格预计将强劲增长（约

14%），到 2023 年将小幅回落。俄乌战争加剧了

这些预测的不确定性，2022 年到 2023 年期间，

大宗商品价格很可能会出现波动。

总供需失衡：2021 年需求快速增长，这部分

源于政策支持。同时，诸多瓶颈拖累了供给，包

括疫情导致的工厂关停；港口的限制因素；航道

拥挤；集装箱短缺；以及因防疫隔离、劳动者偏

好转变和抚养照护责任而导致的劳动力短缺（见

专栏 1.1）。因此，大多数经济体的核心通胀率（剔

除食品和能源价格）已经超过了疫情前的水平，

复苏最为强劲的地区核心通胀上升最多（图 1.12）。

2022 年，随着经济复苏的放缓以及广泛的超常规

支持政策的退出，需求预计将放缓。随着产出对

价格上涨做出反应，供给瓶颈预计基本将得到缓

解，但由于中国执行“零感染”策略并反复实施

防疫封锁措施，加之俄乌战争和对俄制裁，一些

部门的扰动可能延长到 2023 年。预计这会加剧能

源供应的短缺，增加稀有金属和气体等主要制造

业原料的短缺。

从商品转向服务的需求再平衡：防疫限制措

施对面对面服务的影响更大，这使得消费向商品

图1.12. 核心通胀与私人国内需求
（百分比）
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发生了转移。这种转移恰逢供给瓶颈的出现，二

者给商品价格带来了压力（图 1.13）。虽然服务通

胀在 2021 年开始复苏，但疫情前的支出模式尚未

完全恢复，大多数国家的商品通胀依然突出。如

果疫情有所缓解，服务需求将会回升，整体消费

篮子就会恢复到疫情前的状态。

劳动力供给的上行空间仍然有限。一些发达

经济体的劳动力市场明显收紧，特别是美国和英

国（后者程度较轻）（见专栏 1.1）。尤其是接触密

集型部门的劳动力供给短缺意味着名义工资增速

已快速回升。不过，由于消费者价格通胀的增速

要快于名义工资增速，实际工资总体上有所下降。

同时，发达经济体的劳动力参与率仍普遍低于疫

情前水平。在某种程度上，这似乎是因为疫情肆

虐下劳动者不愿（或不能）返回工作岗位，以及

人们比计划提前退休。此外，在一些情况下，即

使劳动者回到工作岗位，他们工作时长也缩短了。

基线预测假设，随着疫情危机的缓减、抚养照护

限制的放松以及储蓄的下降，劳动力供给将在

2022 年逐步回升。不过，对劳动力供给的整体影

响预计将有所下降，因此不太可能显著减缓名义

工资的增长。

虽然通胀预期在短期内有所上升，但有理由

认为其在更长期内得到了较好锚定。在发达经济

体，近期通胀预期显著上升，而长期通胀压力则

得到了普遍抑制（尽管最近几周有所上升）。俄乌

战争爆发前，新兴市场也如出一辙，不过各国之

间的差异更大（图 1.14）。数据显示，最近几个月

政策立场的收紧以及央行沟通内容的转变，被认

为足以在中期内抑制通胀。只要中期通胀预期在

当前冲突的发展过程中继续得到较好锚定，价格

和工资就应能根据本章所述的大宗商品价格、供

需失衡和劳动力供给的情况进行调整。这将有助

于缓减通胀压力，即使高通胀预计将比预期持续

更长时间。

这些因素叠加在一起，可能推动通胀高于基

线预测。通胀预测存在很大的不确定性，主要与

俄乌战争、新冠疫情以及随之产生的对大宗商品

价格和生产原料的影响有关。如果战事持续或新

一轮疫情暴发导致供给扰动持续更长时间，则将

核心货物——发达经济体
核心货物——新兴市场（不包括中国）
服务——发达经济体
服务——新兴市场（不包括中国）

图1.13. 货物和服务通胀
（相对于疫情前平均值的偏离，百分比）
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进一步推高中间品的成本。在高通胀背景下，如

果大宗商品价格进一步持续上涨，可能导致中期

通胀预期上行 —— 这在新兴市场和发展中经济体

尤其如此。在劳动力市场吃紧的背景下，伴随劳

动者寻求（并获得）更高的工资来应对生活成本

上升，名义工资可能加速增长，以追赶消费价格

的上升。这将进一步加剧并扩大通胀压力。

利率上升 ：对新兴市场和发展中经济
体的影响

在俄乌战争爆发前，核心主权债利率的上升

就已给新兴市场和发展中经济体的借款人造成了

压力。到目前为止，市场根据各国直接还是间接

受到冲突影响，对它们进行了区分。白俄罗斯、

俄罗斯和乌克兰的主权债利差和信用违约掉期利

差走扩幅度最大。匈牙利和波兰等该地区经济体

的利差则小幅扩大。随着战争的继续，人们普遍

逃往安全地区，这也使其他经济体面临压力。更

广泛而言，在战争爆发前，平均利差看起来就已

与 2018 年和 2013 年“削减恐慌”等紧缩周期类

似了。自那时起，利差普遍呈小幅上升趋势（图

1.15）。而与以往情况相比，此次市场在更大程度

上对不同借款人进行了区分，目前利差的差异程

度也比 2013 年或 2018 年更大。这反映了不同国

家情况的不同，包括其在私人债务和或有负债积

累上的不同（见第二章 ；2022 年 4 月《全球金融

稳定报告》第二章讨论了新兴市场和发展中经济

体中的主权 - 银行联系）。

历史告诉我们：发达经济体利率的快速上升

会令新兴市场和发展中经济体的外部融资环境收

紧。尤其是，美国政策的意外收紧，与新兴市场

和发展中经济体资本流动逆转、利差扩大、货币

贬值以及外部融资环境收紧存在相关性（见 2021

年 4 月《世界经济展望》第四章）。这些因素对不

“缩减恐慌”（2013年5月至12月）

联储紧缩周期（2018年4月至12月）

联储就立场变化发出信号（2021年12月至2022年1月）

冲突前（2022年2月1日至2月23日）

冲突爆发后最新数据（2022年2月24日至4月8日）

来源：Bloomberg Finance L.P.和IMF工作人员的计算。
注释：方框显示上四分位数、中位数和下四分位数。箱须分别显示距
离上四分位数和下四分位数1.5倍四分位距范围内的最大和最小值。
EMMIEs=新兴市场和中等收入经济体；LIDCs=低收入发展中国家。
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图1.15. 主权利差处于临界点
（基点）
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：方框显示上四分位数、中位数和下四分位数。箱须分别显示距
离上四分位数和下四分位数1.5倍四分位距范围内的最大和最小值。进
口和外债偿付额是针对下一年的数据。EMMIEs = 新兴市场和中等收入
经济体；LIDCs = 低收入发展中国家。
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同国家造成的影响不同，具体取决于各国的债务

风险敞口和与发达经济体的贸易联系。在这些情

况下，债务水平较高和融资总需求较大的国家更

易受到极端压力的影响。在这些国家，国内长期

收益率的增加主要反映了风险溢价的提高，其超

出了国内加息的影响。如果核心通胀率上升反映

的是发达经济体贸易伙伴更强劲的名义需求，那

么与发达经济体贸易联系密切的国家的风险敞口

则更小。

新冠疫情使新兴市场和发展中经济体的债务

达到创纪录水平，导致其这次更易受到利率上升

的影响。正如 2022 年 4 月《财政监测报告》第二

章以及 Gaspar、Medas 和 Perrelli（2021 年）所讨论，

新冠疫情导致主权债务空前增加。图 1.16 显示，

对于处于中位水平的中等收入新兴市场经济体而

言，其债务率在 2021 年达到 60%，高于 2013 年“削

减恐慌”期间 40% 左右的水平。低收入国家的债

务承受能力往往更弱，当前其债务的中位数几乎

是 2013 年的两倍。由于举债成本预计将增加，利

息支出可能大幅上升，给国家预算增加压力的同

时也加大了偿债难度。

各国应对外部冲击的缓冲普遍维持稳健，但

按照不同指标来看则存在差异。从标准的基准指

标（如外汇储备占进口的比率）来看，新兴市场

的外汇储备看起来相对稳健，超过了 2013 年“削

减恐慌”和 2018 年紧缩周期时的水平。这一差异

在低收入国家尤其明显，这些国家外汇储备与进

口之比的增幅相对最大，这部分反映了 2021 年

SDR 分配的影响。然而，若从与外债偿付相比，

中等收入新兴市场经济体的外汇储备在过去十年

中增长不多，而低收入发展中国家则有所恶化。

当前与过去时期存在的主要差异，进一步放

大了当前新兴市场的脆弱性。在本次紧缩周期开

始时，有更大一部分新兴市场和发展中经济体就

已面临着巨大的压力。大约 60% 的低收入国家目

前已经或即将陷入债务危机。此外，在过去的此

类时期，大型新兴市场（尤其是中国）普遍预计

将在中期维持高增长，并产生有利的溢出效应。

相比之下，较之先前几次时期，当前的紧缩时期

中各国的中期经济前景更不明朗，潜在经济增速

也有所放缓，中国等主要新兴市场的情况尤为如

此。地缘政治紧张局势也表明，当前的整体外部

环境要困难得多。不断上涨的粮食和能源价格也

使国内社会动荡的风险增大（见下文有关社会紧

张局势加剧的内容）。以上这些因素都可能使这些

经济体资产对投资者情绪恶化的敏感性上升。

经济疲软将在中期有所缓解 ；预计将
出现显著的长期创伤效应

新冠疫情和地缘政治冲突除造成短期产出损

失外，还有可能导致更持久影响。首先，民众流

离失所和实体设施的损毁，意味着乌克兰的经济

活动将在一段时间内远低于战前的预测水平。而

在其他地方，制裁可能造成贸易和供应链联系的

永久破坏，并带来生产率和效率的损失。这一点

在俄罗斯最为突出，该国产出预计将在中期内持

续低于战前的预测水平。新冠疫情造成的长期创

伤效应很可能通过其他几个渠道实现，包括企业

破产、生产率损失、因投资拖累导致的资本积累

减少、劳动力增长放缓以及学校关停造成的人力

资本损失（2021 年 4 月《世界经济展望》第二章）。

对产出的拖累预计在新兴市场和发展中经济

体更为明显。美国预计将在 2022 年回升到疫情前

的产出趋势。在其他发达经济体中，与疫情前趋

势之间的缺口将会收窄（图 1.17）—— 但欧洲的

这一进程可能因俄乌战争而放缓。新冠疫情在新

兴市场和发展中经济体造成的长期创伤效应预计

将大得多，原因是它们的人力资本和投资损失相

对较大，远程办公适应能力较弱，政策支持更为

有限，且疫苗接种普遍较慢（图 1.18）。在预测期

内，这些经济体的经济活动和就业率预计将持续

低于疫情前的趋势水平。总的来说，预测值的调

整情况表明，新冠疫情对发达经济体的冲击相对

来说更为短暂，而对新兴市场和发展中经济体则

更为持久。对产出缺口变化进行比较可以看出，
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两组经济体在经济周期上更为一致（这在部分程

度上解释了之前讨论过的两组经济体通胀压力上

升的原因）。

能否降低长期创伤效应，取决于公共投资、卫

生和教育政策应对措施，以及俄乌战争的走向。对

于发达经济体，近期上调其潜在产出既体现了对新

冠疫情长期影响的重新评估，又是考虑到了美国公

共基础设施投资计划和欧盟的“下一代欧盟”复苏

基金的预期影响。这些举措可能通过基础设施升级

和技术调整（包括与绿色能源转型相关的升级调整）

在中期内提高生产率。我们在基线预测中假设，战

争不会使这些方案严重脱轨，而且冲突造成的长期

创伤影响在很大程度上仅限于直接相关的国家。新

兴市场和发展中经济体的公共投资响应措施更加有

限，弥补学生学业损失的难度相对更大，因此它们

的潜在产出被上调的幅度没有那么大。重要的是，

疫苗接种率的提高也与预测期内产出预测的上调有

关（图 1.19）。这种模式更加说明了继续实施政策

缓解疫情的重要性。

2020-2021年平均值

2022-2023年平均值

2021年10月《世界经济展望》
2020年10月《世界经济展望》

2021年10月《世界经济展望》

2020年10月《世界经济展望》

图1.17. 中期前景：产出和就业
（百分比，除非另有注明）

1. 平均产出缺口预测

2. 相对于疫情前趋势水平的产出损失，2024年
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：小图1的产出缺口是实际GDP与潜在GDP之差占潜在GDP的百分
比。小图2的产出是实际GDP。小图2和小图3的中期损失是有关变量的
预测值（2024年）与2020年1月WEO更新之间的差异。小图3的国家样本
包括在两期WEO中都具有可比就业预测的国家。EMDE就业加总数据不
包括中国和印度，因为其在两期WEO中的就业定义有变化。数据标签
使用国际标准化组织（ISO）的国家代码。AE (ex.USA) = 发达经济体（不
包括美国）；EM=新兴市场经济体；EM(Asia ex.CHN/EUR)=新兴市场经济
体（不包括中国在内的亚洲新兴市场经济体、欧洲新兴市场经济
体）；EMDE = 新兴市场和发展中经济体；LAC = 拉丁美洲和加勒比经
济体；LIC = 低收入国家；ME&CA = 中东和中亚经济体；SSA = 撒哈拉以
南非洲经济体。WEO=《世界经济展望》。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：潜在实际GDP预测与2019年数值挂钩。每条线表示过去某一期的
《世界经济展望》（WEO）预测。AEs =发达经济体; EMDEs =新兴市场
和发展中经济体。
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在中期，贸易增速预计将放缓，外部失衡将
收窄

全球贸易：由于整体经济活动显著放缓，全

球贸易增速预计将在 2022 年大幅下滑。随着超常

规支持政策的退出以及需求结构从商品消费向服

务消费转变，全球商品需求预计将因俄乌战争而

放缓。但是，由于战争以及新冠疫情的持续影响，

跨境服务贸易（特别是旅游业）预计将维持疲软。

总的来说，全球贸易增长预计将从 2021 年 10.1%

的估计值放缓至 2022 年的 5%，并在 2023 年进一

步放缓至 4.4%（比 1 月的预测值分别下降 1 和 0.5

个百分点）。中期来看，贸易增速预计将下降至约

3.5%。

2021 年，全球经常账户差额（即所有国家的

顺差和逆差的绝对值之和）已连续第二年扩大，

主要是由疫情相关因素导致。例如，由于新冠疫

情继续肆虐以及居家办公的普及，医疗设备以及

远程办公电子产品的出口量持续走高。从各地区

来看，全球差额的扩大反映了美国贸易逆差的扩

大（这部分与持续实施的大规模财政支持有关）

和其主要贸易伙伴（特别是中国和欧元区）贸易

顺差的增加。2021 年石油价格的强劲回弹，也使

石油出口国的外部顺差以及石油进口国的外部逆

差扩大。经常账户差额预计将在短期内维持高位。

来源：IMF“各国应对新冠疫情的财政措施数据库”；Our World In Data
以及IMF工作人员的计算。
注释：该图显示，将2021年10月《世界经济展望》以来不同期间的预
测修正幅度对一系列解释变量（财政支持、疫苗接种、感染病例）和
地区固定效应进行跨国家的截面回归（未加权），所得到的系数的点
估计和90%置信区间（具有符合异方差性的标准差）。财政支持是指
2021年6月5日至2021年9月27日为应对新冠疫情而增加的线上支出和放
弃的财政收入以及提供的流动性支持，以占GDP的百分比表示。疫苗接
种和感染病例是完全接种疫苗或确诊感染病毒的累计人口比例在2021
年9月30日至2022年4月8日期间的变化。解释变量用零均值和单位标准
差进行了标准化处理。
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图1.19. 产出预测修正与疫苗接种的相关性
（百分点）
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图1.20. 经常账户和国际投资头寸
（占全球GDP的百分比）

1. 全球经常账户差额

2. 全球国际投资头寸

来源：IMF工作人员的估计。
注释：亚洲发达经济体包括香港特区、韩国、新加坡、中国台湾省；
非洲和中东包括刚果民主共和国、埃及、埃塞俄比亚、加纳、约旦、
肯尼亚、黎巴嫩、摩洛哥、南非、苏丹、坦桑尼亚、突尼斯；中东欧
包括白俄罗斯、保加利亚、克罗地亚、捷克共和国、匈牙利、波兰、
罗马尼亚、斯洛伐克共和国、土耳其、乌克兰；亚洲新兴经济体包括
印度、印度尼西亚、巴基斯坦、菲律宾、泰国、越南；欧洲债权国包
括奥地利、比利时、丹麦、芬兰、德国、卢森堡、荷兰、挪威、瑞
典、瑞士；欧元区债务国包括塞浦路斯、希腊、爱尔兰、意大利、葡
萄牙、西班牙、斯洛文尼亚；拉丁美洲包括阿根廷、巴西、智利、哥
伦比亚、墨西哥、秘鲁、乌拉圭；石油出口国包括阿尔及利亚、阿塞
拜疆、伊朗、哈萨克斯坦、科威特、尼日利亚、阿曼、卡塔尔、俄罗
斯、沙特阿拉伯、阿拉伯联合酋长国、委内瑞拉；其他发达经济体包
括澳大利亚、加拿大、法国、冰岛、新西兰、英国。
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虽然经常账户差额预计将于随后收窄（图 1.20，

小图 1），但其未来走向仍不确定，这源于俄乌战

争的影响、疫情的发展以及大宗商品价格和贸易

模式受到的影响。

全球债权人和债务人状况：外部资产负债占

全球 GDP 的比重在 2021 年小幅收窄，回落至接

近 2019 年的水平（图 1.20，小图 2）。这反映出

全球经济活动的复苏（这使该比值中分母上的

GDP 有所增加）以及估值的变化。然而，外部资

产负债规模预计仍将维持在历史高点附近，这同

时给债务人和债权人经济体构成了风险（见 2021

年《对外部门报告》）。

风险很大且偏向下行
经济前景面临下行风险。俄乌战争如能迅速

解决，将会提振信心、缓解大宗商品市场压力，

并减少供应瓶颈；但更有可能的情况是，经济增

速将进一步放缓，且通胀将高于预期。总的来说，

风险程度很高，与新冠疫情最初暴发时大致相

当 —— 多种因素前所未有地共同出现，决定着经

济的前景，而各个因素之间的相互作用从本质上

很难预测。下文提到的很多风险基本上都是基线

预测中已经提到过的因素的恶化。此外，近期风

险的实现可能引发中期风险，使得长期挑战更难

解决。最突出的负面风险包括以下几点。

 • 俄乌战争恶化可能加剧基线预测中考虑的直接

影响和间接影响。其中主要包括，乌克兰人道

主义危机的进一步扩大以及更多难民涌入邻国。

此外，加大制裁可能导致贸易关系进一步割裂

（包括俄罗斯和欧洲之间重要的能源联系），从

而对跨境投资造成不利影响。这会进一步加剧

供给扰动、全球价格上涨以及大宗商品市场波

动，并导致各地区和全球产出进一步下降（见

情景专栏）。虽然外国对俄罗斯机构的直接债权

似乎有限，一旦俄罗斯出现债务违约，将影响

境外资产负债表，使金融体系内其他领域的间

接风险敞口暴露出来，且其负面影响将不仅局

限于直接合作伙伴。这包括市场可能进一步大

幅对新兴市场风险进行重新定价（见下文）。网

络安全风险也有所增加，可能会瘫痪关键基础

设施和金融中介业务。

 • 社会紧张局势加剧：社会动荡在疫情期间大幅

下降，此后又于最近几年再度抬头，尽管还没

有达到疫情前的高点（图 1.21）。俄乌战争通过

两个渠道增加了社会紧张局势扩大的可能性。

第一个渠道是全球燃料和粮食价格的进一步急

剧上涨 —— 这对于财政政策空间有限、基本消

费高度依赖能源和粮食进口的新兴市场和发展

中经济体而言，尤其值得担忧。这可能使有关

国家更多囤积大宗商品、实施出口管控以及推

出国内限制，这将对供给扰动、价格和社会动

荡产生更多的连锁反应。第二个渠道是人道主

义危机的长期影响。虽然难民接收国展现出了

极大的慷慨，但由于难民数量过于庞大，可能

远超当地的支持能力。如果冲突蔓延或持续下

去，这种压力将被放大。从更长期来看，大量

难民涌入可能会加剧原有的社会紧张局势，加

剧社会动荡。

三个月移动平均值

十二个月移动平均值

图1.21. 发生重大动荡事件的国家所占比例
(百分比)
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来源：Barrett等人（2020年）。
注释：社会动荡事件是从一国媒体有关示威、暴乱和其他形式内乱的
报道大量增加而推断得出的。该图显示发生动荡事件的国家所占比例
的单边三个月和十二个月移动平均值。
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 • 新冠疫情反复：虽然情况正在改善，但疫情仍

可能再次恶化 —— 例如，最近中国和亚太地区

其他地方的病例数在不断增加。原始奥密克戎

毒株对已完全接种疫苗的群体严重程度较轻，

但现在评估其变异亚型所构成的威胁还为时过

早。如果出现一种更危险的、或许仍能保留奥

密克戎免疫逃逸能力并具有更强致命性的变种，

将是一场重大打击。

 • 中国经济增速放缓加剧：中国经济长期低迷是

另一个迫在眉睫的风险，其可能暴露出结构性

弱点，例如高企的地方政府债务、房地产开发

商的高杠杆、家庭债务和银行体系的脆弱性。

这种情景还会导致该地区内许多中低收入国家

的出口需求减少 —— 如果疫情封锁措施时间延

长 —— 可能会扰动世界其他地区的商品供应。

此外，传染性更强的毒株遇到严格的“零感染”

政策，可能会继续阻碍经济活动，导致不确定

性增加。若出现更大的扰动，则可能影响主要

商业活动，包括通过港口关停等。

 • 中期通胀预期上行：疫情期间，大多数经济体

的通胀预期都得到了较好锚定。尽管近期通胀

水平有所上升，但市场预期，随着各国央行做

出回应，通胀将在中期内趋于缓和。目前，只

在少数几个新兴市场和发展中经济体的通胀预

期出现了大幅上升。然而，在通胀水平已然高

企、能源和粮食价格不断上涨的背景下，通胀

预期的上行可能变得更为普遍，进而导致价格

进一步上升。此外，大多数国家的名义工资增

长仍落后于物价通胀，一旦被抑制的工资上涨，

则将导致整体价格压力进一步增大。在这种情

况下，可能需要采取比当前预期更强有力的货

币政策，而这将对经济前景造成更多影响。

 • 利率上升引发大范围的债务危机：疫情将全球

公共债务推至历史高点。利率上升会限制各国

的公共预算，使其在中期开展财政整顿时面临

艰难的抉择，因为社会支出和（某些情况下的）

国防支出压力可能仍然很大。成功转型需要可

信的财政框架。如果财政调整失败，上述财政

框架的可信度遭到破坏，那么可能引发信心危

机，导致相关资本（尤其是从新兴市场）流出，

同时还会造成债务危机。如果发达经济体为应

对通胀压力，必须采取比预期更强有力的货币

政策，那么出现这种结果的可能性将大大增加。

更普遍而言，利率上升可能导致当前已经高企

的资产价格（包括房价）出现无序调整。

 • 更广泛地区的地缘政治环境恶化：长期来看，

俄乌战争可能破坏二战以后主导全球经济关系

的、以规则为基础的框架的稳定性。全球两极

分化的加剧或是冲突的进一步扩散，将导致人

道主义危机恶化，并阻碍对实现长期繁荣至关

重要的全球经济一体化进程。如果各国更多采

取保护主义政策，那么各国间的技术交流可能

受到限制，生产网络和技术标准可能分成不同

的集团，全球化带来的福利收益可能会发生逆

转。国际货币体系还可能进行重构：生产集团

的割裂，可能导致全球储备资产出现割裂，其

他跨境支付系统也可能出现。此外，国际关系

分裂也可能破坏信任与合作，而它们对解决长

期结构性挑战（包括气候变化、债务解决和贸

易壁垒）至关重要。如果风险成为现实，全球

经济很可能将在向新政治现实过渡的过程中遭

受不可预知的损失，其中，金融市场和大宗商

品价格将出现波动，生产和贸易也将出现失调。

 • 气候危机持续存在：尽管各国在绿色转型道路

上取得了一些成果，但根据当前趋势，全球排

放量很可能在本世纪末超过《巴黎气候协定》

设定的控温目标，并导致灾难性的气候变化（不

能排除冰盖消融、洋流突然变化、极端事件发

生和大幅升温等低概率事件）。实际上，全球变

暖的影响已经初露端倪：干旱、森林火灾、洪

水和大型飓风变得愈加频繁和严重。并且，那

些没能力缓冲这些事件冲击的国家，往往最容

易受到这些事件的冲击。根据具体的实施情况，

加速绿色转型的政策可能会在短期内产生通胀

效应（见“大宗商品专题”），这可能会削弱各

方对重要气候政策议程的支持。对通胀的整体

影响还将取决于碳定价是否搭配了较低的劳动

税（例如，将其作为在向化石能源的预算中性
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转型的一部分）。同时，俄乌战争可能对能源转

型产生重要影响。短期来看，战争引发能源供

给短缺和能源价格上涨，意味着各国更加依赖

煤炭等不清洁化石燃料，作为其临时替代能源。

但从长期来看，冲突的影响，加之有关国家寻

求能源独立的战略动机，也可能加速可再生能

源的投资。然而，当前的地缘政治紧张局势可

能破坏有序能源转型所需的全球合作。 

风险和经济前景之间的相互关联：最能直接

影响短期经济前景（如通胀和利率风险），也会

在较长期产生连锁反应（例如，二者会分别破坏

气候议程和损害财政偿付能力）。此外，支持弱

势群体和缓减战争影响的努力，可能减少各国用

于防范更多中期风险（如灾难性气候变化）的可

用政策空间。

保持经济复苏和提振中期前景的政策
俄乌战争使各国在以下两种政策权衡中变得

更加困难 ：其一，各国既需要应对通胀，又需要

确保疫情后的经济复苏 ；其二，各国既需要支持

受生活成本上涨影响的群体，又需要重建财政缓

冲。同时，疫情仍然持续不断，不平等和气候变

化等结构性问题仍然没有得到解决。并且，由于

公共债务高企，应对政策的空间严重受限。俄乌

战争还会带来新的多边政策挑战 —— 其中最紧迫

的当属该地区日益严重的人道主义危机。政策制

定者们应如何应对？

应对通胀：正如前文指出的，全球通胀在一

定程度上反映了供需失衡 —— 在去年的经济复苏

中，这种失衡有所加剧，部分原因是支持政策的

实施。然而，一些推高通胀的因素也在很大程度

上超出了央行的控制范围，如包括俄乌战争在内

的全球供给冲击推动了能源和粮食价格的上涨。

货币当局应认真监测国际价格上涨对国内通胀预

期的传导效应，以便调整各自的应对措施。在美

国等部分地区，通胀压力早在俄乌战争爆发前就

已经大幅增加并变得日益广泛，这得到了有利政

策支持的推动。在其他国家，受燃料和战争影响

的大宗商品在当地消费篮子中地位突出，可能会

形成更广泛、更持久的价格压力。在这两种情况下，

货币政策收紧是适当的，可以抑制工资 - 价格 / 通

胀预期螺旋。

央行应继续明确阐明政策前景，并以数据为

依据调整货币政策立场。俄乌战争冲击在不同国

家的传导情况各不相同，取决于它们之间的贸易

和金融联系、对大宗商品价格上涨的风险敞口，

以及先前原有通胀飙升的强度。因此，不同经济

体货币政策的适当应对措施各不相同。美国受到

俄乌战争的直接影响预计不大，在这里，通胀压

力已持续扩大，劳动力市场继续吃紧，名义工资

增长强劲 —— 因此，应当继续加息周期。而对于

经济增长受战争不利影响更为突出、但通胀持续

上升的国家而言（尤其是欧洲国家），它们将更加

难做出紧缩政策的决策。在这些国家，应根据战

争对经济活动不利影响的严重程度调整政策收紧

的步伐，且其前瞻性指引应表明随时准备好以数

据为依据转变货币政策立场，从而保持通胀紧缩

框架的可信度。

通胀预期将成为这种可信度的一个重要信号。

因此，通胀预期近期的上升趋势值得关注，即便

是这种上升一般都集中在较短期之内（图 1.14）。

较长期的通胀预期必须得到较好锚定，以确保政

策框架的可信度。在通胀预期大幅上升的国家，

央行应开展清晰沟通，说明稳定通胀在其目标中

的重要性，并在必要时出台政策措施予以支持。

一些新兴市场央行已经采取了有力的措施来应对

价格压力，而另一些央行刚刚开始这么做。不过，

随着发达经济体央行收紧政策，新兴市场的任何

货币贬值都可能推高通胀预期，从而有必要进一

步提高政策利率。

就中期而言，关键问题是疫情后利率将稳定

在什么水平。即使政策利率的上升符合预期，考

虑到通胀前景，2022 年底的实际短期利率很可能

为负（图 1.22）。随着美国、英国和欧元区的通胀

水平达到几十年来的高点，一个至关重要的问题
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是：政策利率要升到多高才能稳定通胀。在过去，

需要长时间收紧政策来控制通胀。例如，美国在

1980 年至 1982 年的通胀下行期间，在价格压力

开始缓解很久之后，联邦基金利率还维持在总体

消费价格通胀以上。2 目前尚不清楚实际利率是否

需要为正（即政策利率超过预期通胀率），以及这

需要维持多长时间。利率最终将上升多少，在很

大程度上取决于疫情后中性利率的水平。自 2008

年全球金融危机以来，中性利率一直被认为非常

接近于零，这挤压了（传统）货币政策的空间。

中性利率未来的水平取决于影响储蓄和投资的结

构性因素的走势（目前其变化不定）（专栏 1.2）。

考虑到 2022 年至 2023 年之后政策路径存在高度

的不确定性，央行应就它们关于疫情后的中性利

率的看法以及（如有需要）它们随时准备好在通

胀回落至目标水平之前将政策利率维持在该基准

之上开展明确的沟通，这能让市场对加息可能的

终点有一些明确的认识。

2 美国的年度总体消费者价格通胀在 1980 年上半年达到
14% 的峰值，但直到 1981 年上半年，联邦基金利率才达到
19% 的峰值。到 1983 年，美国的通胀率已经下降到 3%，但
实际有效联邦基金利率在 20 世纪 80 年代后半期仍然为正。

准备应对融资环境收紧和地缘政治波动的溢

出效应：监管机构应尽早采取措施，收紧部分宏

观审慎工具，以精准应对局部的严重脆弱性问题

（见 2022 年 4 月《全球金融稳定报告》）。在货币

政策收紧和地缘政治不确定性上升的情况下，这

一点尤为重要，因为这提升了风险突然重新定价

的可能性，而这将使上述脆弱性凸显出来。在某

些情况下，破产框架也可能需要加强，包括更多

依靠庭外机制，从而加快破产进程。新兴市场借

款人应通过尽可能延长债务期限来降低短期内的

展期风险，并抑制币种错配的积累。一般而言，

汇率弹性也有助于吸收冲击。但是，在外汇市场

深度不足的经济体，资本流动突然逆转可能会危

及金融稳定。这些经济体可能需要实施外汇干预，

以应对市场环境的无序波动；在危机迫近情况下，

它们还可能需要临时采取资本流动管理措施 ——

但其不应取代必要的宏观经济政策调整。

支持弱势群体，同时维持财政稳健：各国应

根据自身对俄乌战争的风险敞口、疫情的形势以

及经济复苏的力度，决定各自的财政政策。疫情

期间，许多国家进行了必要的大规模财政扩张，

这导致其债务水平创下历史新高。财政整顿不应

妨碍政府优先考虑相关支出，以便为受俄乌战争

和新冠疫情影响的弱势群体提供支持。

在面对价格大幅上涨的国家，精准定位的收

入支持措施可用来减轻家庭的预算压力。但与为

应对疫情开展的转移支付一样，这类支持应旨在

以较低的成本（例如，通过收入调查，或是在收

入超过某些门槛时逐步减少支持幅度）向最弱势

群体提供最大程度的帮扶。在面临难民涌入的国

家，应在强有力的多边支持下为支持难民融入的

措施提供充足的资金（见下文关于对人道主义危

机作出协调反应的内容）。在医疗卫生方面，应继

续确保足够的资金投入疫苗的生产和分发，鼓励

疫苗接种宣传，病毒检测和治疗等活动。疫情期

间的转移支付需要更加精准定向。

在疫情逐渐消退的地方，之前采取的支持措

施可以逐步退出，从而恢复财政空间。然而，受

美国

欧元区

日本

其他发达经济体

不包括中国、俄罗斯、土耳其在内的其他新兴市场
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图1.22. 实际政策利率
(百分比)

来源：IMF工作人员的计算。
注释：欧元区的预测是用16个欧元区国家的预测值估计得出的。其他
发达经济体和其他新兴市场分别包括12和10个经济体。AEs=发达经济
体; EMs=新兴市场。
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战争相关扰动（包括生产原料短缺或获取贸易融

资受阻）影响的企业，可能需要通过信贷担保或

转移支付来获得暂时性的精准支持。但重要的是，

这些措施应针对在中期具有业务可持续性的受困

企业；否则，这些举措可能阻碍经济复苏所必需

的资源再分配。实际上，疫情后的世界可能需要

劳动力在不同部门间进行重新配置（其中的一个

方面，即能源转型，参见第三章）。劳动力市场政

策和收入支持政策应在不妨碍未来就业增长的情

况下，为转型中的劳动者提供安全保障。培训计划、

招聘补贴和雇主雇员匹配计划，以及对失业劳动

者提供临时性的有限公共支持，都应是优先考虑

事项。

为这些举措提供资金的能力将受到可用财政

空间的限制。收入调动和支出措施能够帮助缓减

这些限制 —— 这包括：扩大税基、提高税收遵从、

缩减大范围补贴和经常性支出、加强公共财政管

理等。因此，许多国家需要制定在中期内稳定其

财政的可信方案（见 2021 年 10 月《财政监测报告》

第二章）。这可为短期内的优先支出创造空间，这

对那些因发达国家收紧货币政策而导致举债成本

高企的新兴市场和发展中经济体而言尤其如此。

制定规则简单、能促进债务可持续性但在应对冲

击时仍具灵活性的财政框架（包括精心设计的免

责条款），有助于实现以上财政整顿。

在财政空间允许的情况下，若一国的货币政

策在国家层面受到限制时（如其受到了“有效利

率下限”的限制，或是该国为货币联盟的成员），

就可能需要实施更广泛的财政支持，这取决于总

需求下降的严重程度。但在提供这种支持时，应

当避免加剧当前的供需失衡和价格压力。

医疗卫生政策和准备：新冠病毒不断变异，

疫情可能会长期持续。最好的防范措施是确保人

人都能公平获得一套包含新冠疫苗、检测工具和

治疗手段的全面防疫工具箱。然而，许多防疫工

具在各国推出的速度仍不相同。超过 100 个国家

无法如期实现 IMF 防疫建议中提出的让所有国家

的疫苗接种率在 2022 年中期达到 70% 的目标，

而且在获得检测工具和治疗手段方面，也存在类

似的不平等情况。近几个月来，疫苗供给的大量

增加意味着国内的疫苗吸收能力正在成为一个关

键的障碍。随着病毒的变异，要想保持一整套广

泛工具不断更新，需要持续对医疗研究、疾病监

测和卫生系统进行投资，使其触达每个社区的最

后一英里。

拥抱积极的结构性变革：对于希望在疫情后

寻求经济增长的国家来说，结构性变革至关重要。

随着数字通信的改善，企业将不断受益于新技术，

这在新兴市场和发展中经济体中尤其如此。同样

地，要让劳动者参与到数字经济中，重新组织劳

动者并为之提供再培训是关键。疫情打断了世界

各地许多儿童的教育进程，但受影响最严重的是

低收入国家，那里线上教学渠道的普及度相对较

低。如不采取措施弥补这些学业损失，全球教育

遭遇的这一挫折将对生产率、收入和经济增长造

成影响，并持续多年。短期来说，降低贸易关税、

减少贸易壁垒不仅能提高生产资源的分配效率，

还能帮助缓解供给瓶颈和通胀压力。考虑到俄乌

战争可能导致贸易长期扰动和供应链重组，实施

这些措施的必要性进一步增强。

应对气候危机：近期发生的地缘政治事件使

人们清楚地认识到，必须采取协调一致的方法推

动可再生能源和其他低碳能源稳步替代化石燃料。

据国际能源署称，到 2030 年，对清洁能源开展的

投资需要增加三倍，才能加速电力部门脱碳和终

端用能电气化。中期来看，财政政策需要逐步改革，

尤其碳定价和化石燃料补贴改革，以便转变私人

投资。碳定价应辅以支持性政策，例如可再生能

源补贴，对智能电网等基础设施进行公共投资，

以及推出收费返还机制来强化激励措施，同时又

不进一步提高能源成本并推升通胀。部分收入可

用于为转型措施提供资金（例如，对受影响群体

提供定向补偿）并确保政策获得各界支持。在能

源价格高涨时进行改革可能不太受欢迎，但全球

化石燃料价格飙升突显出，有必要向更少依赖于

国际价格波动的、更清洁能源的经济转型。必须
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避免因短期价格飙升而实施永久性的碳和燃料补

贴（或税收减免）。

多边合作：考虑到许多政策挑战具有国际性

和相互性，国际合作和多边机构将至关重要。主

要任务包括：

 • 协调一致应对人道主义危机：从乌克兰涌出的

难民规模很大，需要协调一致的应对措施。鉴

于（尤其是在短期内）周边国家承受的负担越

来越重，欧洲和多边机构必须提供援助。这包

括紧急援助以及提供预算支持融资，以促进无

法返回家乡的移民融入当地社会。战争一旦结

束，国际社会需要采取一致努力，支持乌克兰

的重建。

 • 维持国际金融体系的流动性：要管理即将到来

的货币紧缩周期，国际合作至关重要。获取紧

急流动性是防止全球金融溢出效应的关键保障。

疫情期间，快速融资工具和信贷机制为许多经

济体提供了保障，新的 SDR 分配则增加了它们

的储备。随着疫情的消退，IMF 贷款机制将继

续应对不平等问题，帮助制定实现宏观经济稳

定的可信调整路径，并为可持续的包容性中期

经济增长创造环境。央行应做好准备，在必要

时启动应急货币互换安排，从而降低境外辖区

出现囤积外币流动性和提取存款的风险。

 • 确保建立一个能有序应对债务问题的系统：在

一些情况下，为避免债务危机，需要的不仅仅

是流动性支持。对于这些情况来说，及时、有

序地解决债务问题是减轻经济后果的最佳途径。

不过，如果一国与许多债权人之间存在复杂的

债权关系，可能会对这一进程形成阻碍（图

1.23）。为解决这一问题，二十国集团（G20）

通过了“债务处置共同框架”，为国际债务问题

的解决建立了一个协调一致的方法。必须加快

实施这一框架 —— 根据该协议条款申请债务减

免的三个国家都经历了明显的延误。“暂停偿债

倡议”（低收入国家可以在无需接受惩罚的情况

下暂停偿债）已于 2021 年底到期，这使得有序

解决债务问题变得更加紧迫。

 • 气候政策：虽然约 140 个国家制定了长期净零

排放目标，但缓解全球气变的目标与政策行动

之间仍然存在着巨大的差距。全球需要在 2030

年将温室气体排放量减少四分之一到一半，才

能与 1.5 至 2 摄氏度的控温目标相一致。在

COP26 气候峰会上，约 140 个国家承诺将在本

世纪中叶前后实现净零排放。然而，只有三分

之一的国家大幅提高了近期目标，它们大部分

都是发达经济体（图 1.24）。政策行动方面的

缺口更大。要想到 2030 年将气温升幅控制在

2 摄氏度以内，所需要采取的措施应相当于实

施至少每吨 75 美元的全球碳价，而要想将升

幅控制在 1.5 摄氏度以内，则需要实施更高的

碳价。我们可以通过一种公平的方式来设立更

高的目标并采取更多行动，以弥合上述缺

口 —— 发达经济体可实施最大力度的减排，

而新兴市场和发展中经济体则可增加它们的承

诺。在竞争力和政策方面的不确定性，阻碍了

各国采取单边行动。为了解决这些不确定性问       
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图1.23. 公共外债，按债权人划分
（十亿美元）
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来源：世界银行《国际债务统计》。
注释：该图显示有资格利用“暂缓债务偿付倡议”的国家的公共和私
人担保债务。按照国际标准化组织（ISO）的国家代码，巴黎俱乐部包
括AUS、AUT、BEL、BRA、CAN、CHE、DEU、DNK、ESP、FIN、FRA、GBR、
IRL、ISR、ITA、JPN、KOR、NLD、NOR、RUS、SWE、USA。
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题，可能需要国际合作机制（如排放大国之间

的碳价下限安排）以及多边气候融资动议。3

3 关于国际碳价下限的提议，见 Parry、Black 和 Roaf（2021
年）。另见 Chateau、Jaumotte 和 Schwerhoff（待发布）的研究，
他们指出，该提议有助于扩大全球减排，改善国际分担（相对
于统一碳价），同时还能解决竞争性问题的影响。

 • 在医疗卫生领域提供全球公共品：随着全球各

国逐渐退出应对疫情的紧急措施，它们应该重

新注重过去两年中较少关注的全球健康优先事

项。全球不应该在挽救新冠患者和其他病患（如

疟疾和结核病）生命之间做出痛苦选择。在此

背景下，国际捐助方先行提供资金是一个紧迫

的优先任务。缩小“获取 COVID-19 工具（ACT）

加速计划”234 亿美元的资金缺口是迈出的重

要第一步。此外，要想增强韧性，更好抵御未

来可能出现并造成系统性风险的新冠变异毒株

和未来大流行病，财政和卫生部门必须加强合

作。

 • 开展税务和跨境贸易合作：政策制定者们应继

续就跨境税收开展合作，以提高税收收入并促

进税收公平（2022 年 4 月《财政监测报告》第

二章）；同时，还应避免出口管制和跨境贸易壁

垒，防止其加剧供给扰动。在更困难的多边环

境中，各国还应避免增加现有的众多贸易争端，

防止其进一步损害全球经济前景。

维持现状
COP21后的国家承诺
COP26后的国家承诺
1.5和2摄氏度升温的示意情景

图1.24. 在NDC和变暖情景下，2030年碳排放相比2021年
的变化
（一年的百分比变化）
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IMF 的二十国集团模型可用来分析俄乌战争

引发的俄罗斯制裁进一步升级的情景下，全球宏

观经济受到的影响。在该情景中，有关国家将于

2022 年中期扩大对俄制裁，进一步增加石油和

天然气禁运，并在很大程度上切断俄罗斯与全球

金融和贸易体系的联系。

在该情景中，相关制裁将通过大宗商品价格

上升、供应链扰动以及融资环境收紧，对世界其

他地区造成影响。当前，大宗商品价格和通胀压

力已然很高。上述因素产生的供给冲击会导致通

胀预期上行，需要各国大幅收紧货币政策予以应

对，而这将进一步放大对全球经济活动的负面影

响。除了石油和部分大宗商品出口国之外，大多

数国家将会受到经济冲击的负面影响，其中欧盟

国家受到的影响比其他发达经济体和新兴市场经

济体更大，因为前者的风险敞口更大。

为了方便说明，我们分三个层面来介绍有关

情景假设。

大宗商品、供应链和通货膨胀大宗商品、供应链和通货膨胀

俄罗斯的贸易和生产率。俄罗斯的贸易和生产率。当前对俄罗斯的基

线预测是：现有制裁会导致非能源出口的大幅下

滑，能源出口则将小幅下滑。在不利情景下，能

源出口的下降幅度反而会更大。与当前的基线预

测相比，不利情景下 2022 年和 2023 年石油和天

然气的出口量将分别下降 10% 和 20%，且 2023
年的较低水平将持续至预测期结束时。制裁升级

还会影响俄罗斯非石油商品的出口，与当前的基

线预测相比，不利情景下 2022 年和 2023 年的非

石油商品出口量将分别下降 7% 和 15%，且 2023
年的较低水平将持续至 2027 年。俄罗斯进一步丧

失获取外国技术和投资的机会，导致全要素生产

率增速持续下降。

大宗商品价格。大宗商品价格。在该情景中，若干大宗商品

的全球供给会减少。其中，石油价格在 2022 年

和 2023 年分别上升 10% 和 15%，而金属价格在

2022 年和 2023 年分别上升 5% 和 7.5%（均相对

于基线预测水平）。能源价格上涨会影响化肥成

本，这将推升粮食类大宗商品的价格，其中，广

义食品指数将在 2022 年和 2023 年分别上升 4%
和 6%。2022 年，欧洲的天然气价格预计将较基

线预测水平上涨约 20% ；由于欧、亚市场的一体

化，亚洲国家也会经历类似上涨。我们假设，随

着供给做出反应以及需求的下降，大宗商品价格

的上涨将在 2023 年之后逐渐消退。

供给扰动和市场信心。供给扰动和市场信心。若干大宗商品的短缺

会导致供应链扰动的进一步加剧（这在欧洲尤其

如此），并加剧了对通胀和经济活动的影响。欧洲

和（在较小程度上）亚洲的供给扰动，加之能源

价格的上涨，会导致市场信心削弱，而这会进一

步抑制这些地区的经济活动。

通胀预期通胀预期

在该情景中，供给冲击会推升 2022 年至

2023 年的短期通胀预期。在通胀水平本已较高的

地区（如美国和部分新兴市场）以及预计遭受较

大供给冲击的地区（如欧洲和发展中国家等），短

期通胀预期的上升会更为明显。作为参考，2023
年美国未来一年通胀预期的增幅约为 70 个基点。

大宗商品冲击消退、内生的货币政策应对再加上

需求下降的影响，将使短期通胀预期在 2023 年后

回归至目标水平。较长期通胀预期的上行会放大

负面的宏观影响，但这里不予考虑。

融资环境融资环境

对俄制裁的扩大将使俄罗斯国内的融资环境

较当前进一步收紧。我们还假设有关制裁会使俄

罗斯的外国资产净值减半，并进一步抑制其国内

需求。在世界其他地区，避险情绪还会使融资环

境进一步收紧。新兴市场的企业债利差和主权债

利差会双双扩大；发达经济体的企业债利差也将

扩大。欧洲国家的紧缩幅度预计会更大。 
最后，在财政应对政策方面，我们假设自动

稳定器将在情景中发挥作用，但不考虑其他相机

决策式的措施。如果有关国家采取了此类应对措

施，则负面情景造成的经济影响会更低。

情景专栏
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全球宏观影响全球宏观影响

情景图 1 展示了各个层面的累计影响，其以

与基线的偏离程度表示。对俄罗斯来说，制裁扩

大会导致经济活动持续大幅收缩，这反映了其出

口遭受的打击、生产率的降低以及融资环境的收

紧。累计影响表明，到 2027 年，俄罗斯的 GDP
将比基线预测水平低约 15%—— 与冲突前的预测

相比，基线预测中的 GDP 已经大幅下降。 
欧盟受到的影响相当大，到 2023 年，欧盟的

GDP 较基线预测水平低近 3%，这反映了大宗商

品价格上涨以及通胀预期上行造成的影响。到

2023 年，发达经济体（不含欧盟）和新兴市场（不

含俄罗斯）的经济活动将缩减约 1.5%，新兴市场

经济体之间的差异较大，石油净出口国（未单独

列示）会从中受益。到 2023 年，全球 GDP 将下

降约 2% ；这种下降将在一定程度长期存在；到

2027 年，全球经济活动仍将比基线预测水平低约

1%，其中一半以上的降幅源于俄罗斯经济活动受

创。

该情景下，2022 年和 2023 年的通胀将上升。

全球总体通胀率在 2022 年和 2023 年均会上升超

过 1 个百分点。核心通胀率在 2023 年将上升 0.5
个百分点 —— 同样，这是在已经很高的基线水平

下的进一步上升。此后，全球经济活动减速带来

的反通胀效应开始占据主导地位，到 2024 年，通

胀将最终下降至基线预测水平以下。 

大宗商品价格和供应链扰动的影响

加上通胀预期
加上全球融资环境收紧

石油
金属
食品

情景图1. 下行情景
（相对于基线的百分比偏离，除非另有注明）
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来源：IMF“二十国集团模型模拟”和IMF工作人员
的估计。
注释：AEs=发达经济体；CPI=消费者价格指数；
EMDEs=新兴市场和发展中经济体；EU=欧盟。
1相对于基线的百分点偏离。

情景专栏(续)
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新冠疫情暴发已过去两年，部分发达经济体

出现了这样一个难题：尽管就业尚未完全恢复，

空缺岗位数量却大幅增加。1 美国和英国就是两

个好例子：近期，两国的职位空缺数与失业人数

之比已远超疫情前水平，但就业率却没有这样（图

1.1.1）。本专栏揭示了导致这一令人困惑的劳动力

市场现象的四个因素：(1) 劳动力市场错配 ——
空缺岗位类型与求职者技能之间存在差异；(2) 健
康方面的担忧，这可能是较年长劳动者从劳动力

市场中退出的主要原因；(3) 劳动者的工作偏好不

断变化，这部分解释了离职率达到历史新高的原

因 —— 这种现象有时被称作“离职热潮”；(4) 学
校和幼托中心运营受到干扰，导致年幼子女的母

亲退出劳动力市场 ——“女性衰退”。

劳动力市场错配：疫情及防疫封锁措施对不

同行业和职位造成的影响明显不同。它们对需要

面对面接触的部门（住宿和餐饮服务，以及艺术

和娱乐行业等）的打击尤其巨大；而“能远程办公”

的部门则好得多。然而，随着受严重影响的行业

逐渐从疫情冲击中恢复过来，并在 2020 年、2021
年重新开始招聘，这种错配现象逐渐缓解（另见

Pizzinelli 和 Shibata，2022 年）。截至 2021 年第

三季度，英国和美国的劳动力市场错配最多导致

五分之一的就业短缺（与疫情前水平相比）。

新冠疫情导致特定人群的劳动力参与度下

降：2020 年后，年长劳动者的非经济活动率上涨，

显著高于疫情前的趋势，此后也没有出现明显的

恢复（图 1.1.2）。健康方面的担忧以及（在较小

程度上）2020 年至 2021 年养老金计划的估值收

益推动了上述劳动力的退出 —— 到 2021 年第四

季度，这些原因解释了英、美就业缺口（相对于

疫情前水平）的三分之一。同样地，学校长期关停，

再加上幼托机会稀缺，导致美国部分有年幼子女

的女性留在家中。但英国没有出现这种情况，可

本专栏的作者是Myrto Oikonomou、Carlo Pizzinelli和
Ippei Shibata。

1关于发达经济体劳动力市场紧缩的更广泛分析，见
Duval等人（2022年）。

能是因为疫情期间，英国的托儿所大部分都保持

开放。2

劳动者偏好不断变化：在英美两国，主动离

职率达到历史高位。初步证据表明，除了在紧张

的劳动力市场中抓住新的晋升机会外，劳动者的

偏好可能已经部分转向了薪酬更高、更加安全和

更为灵活的工作。在离职率增幅最大的几个行业

中，密集接触、体力劳动、缺乏灵活的职位比例

尤其大，如住宿、餐饮以及零售业等。 

2Duval 等人（2022 年）指出，除了年长劳动者和有年幼
子女的女性，就业恢复速度尤其滞后的还包括低技能劳动
者就业，而移民的减少也造成了低技能岗位劳动力的短缺。

就业率（百分比） VU比率（右轴）

图1.1.1. 就业率和劳动力市场紧张程度
（百分比，比率）
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来源：美国是《当前人口调查》和《职位空缺和劳
动力流动调查》；英国是《劳动力调查》和国家统
计办公室；以及IMF工作人员的计算。
注释：VU比率=空缺职位与失业人数之比。

专栏1.1 劳动力市场紧俏之谜：以美国和英国为例
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劳动力市场日益趋紧，刺激了名义工资更快

增长，这在低薪工作中尤其如此。3 自新冠疫情

开始以来，据估计，仅劳动力市场趋紧就直接导

致英国和美国的总体名义工资通胀上升了约 1.5
个百分点。在低薪行业，这种影响要大得多，既

反映了其劳动力市场的紧缩程度高于平均水平，

也反映了这些行业中劳动力市场紧缩与工资增长

之间存在的较强联系（图 1.1.3）。到目前为止，

3在英国和美国，名义工资的增速基本上快于疫情前水平，
尽管这样的增长在很大程度上（或完全）被物价上涨所侵蚀。
（更多讨论，见 Duval 等人，2022 年）

劳动力市场趋紧对工资通胀的总体影响还不大，

部分原因是低薪劳动者在企业总劳动力成本中的

比重相对较小。如果劳动力市场趋紧始终集中在

这些岗位上，那么低薪岗位工资的上涨对整个经

济中物价上涨的传导作用很可能十分优先。然而，

由于到目前为止，物价上涨的速度在很大程度上

（或完全）超过了工资增速，同时考虑到劳动力市

场的持续性，总体名义工资的增长可能保持稳定。

劳动者要求涨薪以弥补物价的快速上涨，再加上

他们的通胀预期上升，可能会加剧通胀压力，其

幅度大于劳动力市场紧张造成的影响。

美国 英国

美国趋势水平 英国趋势水平

图1.1.2. 劳动力闲置率
(百分比)
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来源：美国是《当前人口调查》和《职位空缺和劳
动力流动调查》；英国是《劳动力调查》和国家统
计办公室；以及IMF工作人员的计算。
注释：年龄较大的劳动者是指55-74岁的劳动者；年
幼子女是指5岁及更小的孩子。2015-2019年的线性
趋势估计。

来源：《当前人口调查》、《职位空缺和劳动力流
动调查》以及IMF工作人员的计算。
注释：工资增长率是年同比季度名义小时工资通
胀。紧张程度（以空缺职位与失业人数之比衡量）
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许多经济体自 2022 年头几个月就开始了货币

紧缩周期，其何时结束在很大程度上取决于中性

利率（即与无产出缺口和稳定通胀相一致的实际

利率）的变化。如果中性利率像过去四十年一样

继续下降，那么就可以在相对较少的紧缩程度下

稳定通胀。考虑到这种政策上的重要性，要预测

中性利率的未来路径，重新讨论其长期变化机制

和决定因素是非常重要的。

自 20 世纪 80 年代以来，许多发达经济体都

普遍出现了中性利率下降的现象。尽管各国存在

一定差异，但随着时间的推移，中性利率的下降

趋势愈发一致，都趋向于非常低的水平（图 1.2.1）。
文献指出了几个可以解释这种下降的因素。人口

出生率的下降以及预期寿命的增加，推动了老年

人口比例的上升，这增加了储蓄的供给并压低了

利率（Platzer 和 Peruffo，2022 年）。同时，生产

率增速的放缓（Eggertsson、Mehrotra 和 Robbins，
2019 年）以及资本品价格的下降（Sajedi 和
Thwaites，2016 年；2019 年 4 月《世界经济展望》

第三章）减缓了投资支出，这导致储蓄需求的下

降。许多发达经济体的收入不平等加剧，也导致

了利率的下降，因为处于收入分布顶部的群体的

储蓄率提高了（Straub，2019 年；Mian、Straub
和 Sufi，2021 年 a）。最后，资本流动影响了某些

国家的储蓄 - 投资平衡。有观点认为，有关国家（尤

其是新兴市场经济体）对安全资产需求的增加

（Bernanke，2005 年；Caballero 和 Farhi，2014 年），

以及风险溢价的上升（Kopecky 和 Taylor，2020
年），对利率带来了下行压力。描述性的证据一般

支持了这些解释（图 1.2.2）。
预测中性利率是一项艰难的任务，部分原因

在于中性利率是无法观察到的，即使是对过去中

性利率的估计，也存在不确定性。此外，各项决

定因素的作用也很难区分，且其未来走向也尚在

本专栏的作者是Francesco Grigoli、Josef Platzer和Robin 
Tietz。

讨论中。1 有人认为，预期寿命的持续提高

（Blanchard，2022 年）和当下的全球人口结构转

型（Auclert 等人，2021 年）将继续对利率构成下

行压力。然而，Goodhart 和 Pradhan（2020 年）

认为人口结构将出现逆转，而这将提高中性利率。

除非不平等程度的上升趋势得到逆转，否则中性

利率的下行压力必然会继续存在（Mian、Straub
和 Sufi，2021 年 b）。如果中国能实现消费拉动型

经济增长，就可能减少所谓的“储蓄过剩”，且这

将对全球产生影响。新兴市场和发展中市场经济

体外汇储备增速放缓可能会产生类似的影响。此

外，如果疫情相关的不确定性得到解决，流动性

偏好可能会发生转变，预防性储蓄可能因此下降，

进而推升中性利率。Rachel 和 Summers（2019 年）

指出，经济合作与发展组织成员国更慷慨的社保

制度变得更为慷慨以及其债务的增加，是在过去

阻止中性利率进一步下降的一种主要反向力量。

1中性利率的决定因素通常表现出类似的时间趋势，因此
很难定量研究每个因素的作用大小。

中位数

四分位距

十分位距

图1.2.1. 1980年以来的中性利率估计值
(百分比)
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来源：IMF工作人员的估计。
注释：按照国际标准化组织（ISO）的国家代码，样
本国家包括：AUS、BEL、CAN、CHE、DNK、ESP、FIN、
FRA、GBR、ITA、JPN、NLD、NOR、SWE、USA。

专栏1.2 中性利率的决定因素与不确定前景
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在这方面，Blanchard（2022 年）指出，暂时性需

求的增加（例如美国的一揽子经济刺激措施）不

太可能推动中性利率的长期增长。

从更长远来看，还可以吸取更多教训。Borio
等人（2017 年）利用早至 1870 年的数据开展研究，

认为货币制度的变化会对中性利率产生影响。

Grigoli、Platzer 和 Tietz（待发布）发现有证据显示，

政策框架以及金融中介的结构性转变可能对中性

利率十分重要。欧央行和美联储在近期开展的战

略评估中展示了政策框架的不断变化，这也突显

出了上述结论的重要性。与此相关的是，央行资

产负债表的最终规模也可能影响中性利率的前

景。最后，考虑到影子银行兴起、金融科技以及

气候转型等正在进行的结构性转型，预测中性利

率需要格外谨慎。

1980-1984年平均值 2014-2019年平均值

图1.2.2. 中性利率因素
(百分比)
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注释：每个图的标题代表x轴的单位，以百分比表示。
例如，小图1的x轴是老年赡养率，范围在10%至50%。
每个图的y轴是中性利率。按照国际标准化组织
（ISO）的国家代码，样本国家包括AUS、BEL、CAN、
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JPN、NLD、NOR、USA。

专栏1.2 (续)
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专题：市场形势和撤销化石燃料投资的步伐  

2021 年 8 月到 2022 年 2 月期间，初级大宗商品

的价格上涨了 24%。能源类大宗商品（尤其是天

然气）推动了价格的上涨，其首先源于地缘政治

紧张局势升级，后因俄乌冲突加剧，同时，奥密

克戎变异毒株在 2021 年底也造成了短期波动。贱

金属价格上涨了 2%，贵金属价格上涨了 3%，而

农产品价格上涨了 11%。本专题还分析了撤销对

化石燃料投资的步伐。市场预计化石燃料需求将

下降，而这在过去三、四年中减少了全球石油和

天然气的资本支出（上市企业尤其如此），使其投

资减少了约 20%。

俄乌战争期间，石油和天然气价格上升
2021 年 8 月到 2022 年 2 月，原油价格上涨了

36%，原因包括：石油需求强劲复苏，2021 年末

奥密克戎变异毒株的影响仅持续很短时间，随后

的地缘政治紧张局势，以及 2022 年 2 月爆发的俄

乌战争。由于市场开始回避俄罗斯的乌拉尔原油，

再加上若干国家禁止进口俄罗斯石油，布伦特原

油价格在 3 月初一度达到 140 美元。 
俄乌战争爆发前，供给就已经十分紧张 ——

OPEC+（石油输出国组织，加上俄罗斯和其他非

OPEC 石油输出国）成员继续以谨慎步伐放松供给

限制，同时主要的非 OPEC+ 国家的产量缓慢增加。

非 OPEC+ 石油生产国一直专注于产生现金流而非

开展投资，这部分源于能源转型。现在，更多国

家正在寻求减少对俄罗斯能源的依赖，到目前为

止，全球协调释放的石油战略储备缓解了供给的

扰动，同时闲置产能尚未得到利用。

根据国际能源署的预测，2022 年，全球能源

需求预计将增加至 9970 万桶 / 天（较 2021 年上

涨了 210 万桶），与俄乌战争前的需求预测相比下

调了 110万桶 /天。俄罗斯石油出口可能大幅下降，

这导致期货曲线大幅上移，进而造成即月期货价

格飙升（图 1.SF.1，小图 2）。期货市场显示，原

油价格将在 2022 年上涨 55%，此后小幅下降；石

油价格在中短期上行的风险仍然很高，且存在能

源转型带来的长期下行风险（图 1.SF.1，小图 3）。

所有大宗商品
食品

能源
贱金属

2020年10月WEO
2021年10月WEO

2021年4月WEO
2022年4月WEO

期货
68%置信区间
86%置信区间
95%置信区间

铝 铜
铁矿石 镍
钴 锂

图1.SF.1. 大宗商品市场形势

1. 大宗商品价格指数，包括预测值
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来源：Bloomberg  Finance  L.P.；IMF初级商品价格系统；Refinitiv  Datastream； 
以及IMF工作人员的计算。
注释：WEO=《世界经济展望》。
1WEO期货价格是每期WEO的基线假设，从期货价格中得出。2022年4月
WEO价格是基于2022年3月3日收盘价格。
2从2022年3月3日的期货期权价格中得出。
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天然气市场则受到欧洲能源安全担忧以及去

年冬季平均储备水平较低的驱动（图 1.SF.2）。这

加剧了与东北亚地区就液化天然气现货的竞争，

导致全球（北美除外）天然气价格的上升。受供

给和能源安全担忧的影响，天然气价格预计到

2023 年中期前将一直维持高位，同时，欧洲也正

计划减少对俄罗斯天然气的依赖。煤炭价格上涨

了 55%，并在 3 月初达到历史新高，反映出供需

平衡紧张、生产扰动，以及市场回避俄罗斯煤炭。

金属价格上涨，达到十年来最高水平
2021 年 7 月，贱金属指数开始从 10 年高点回

落，这主要是因为在中国钢铁生产暂时受限且建

设业活动放缓下，铁矿石价格下降了 13.8%（图

1.SF.1，小图 4）。随着钢铁生产限制的取消，该指

数在 12 月开始回升。电动汽车电池的需求增加推

升了钴镍锂的价格。俄乌战争及对俄制裁，在一

定程度上干扰了俄罗斯和白俄罗斯的金属和矿石

出口。由于通胀预期上升，贵金属价格有所上涨。

2021 年 10 月《世界经济展望》中，2022 年

贱金属价格预计下降 6.5% ；与之相比，目前我们

预计贱金属价格将在 2022 年上涨 9.9%，并将在

2023 年之前一直保持不变。由于俄金属贸易持续

扰动，再加上能源价格上涨，贱金属未来风险偏

向上行。贵金属价格预计将在 2022 年和 2023 年

分别上涨 5.8% 和 2.1%。

战争、天气和化肥成本上升导致农产品价格
上涨

饮料价格上涨了 17.2%，谷类价格上涨

21.8%，二者推升了食品价格；但食糖价格下降了

5.3%，蔬菜价格下降了 4.8%，二者部分抵消了上

述影响。加拿大以及美国北部平原发生严重干旱

造成春小麦供给下降，导致小麦价格上涨了

26.4%。展望未来，如果俄罗斯和乌克兰（二者是

小麦和玉米的主要生产国）之间的战争继续且俄

罗斯出口量不断减少，那么全球作物价格将会进

一步飙升；不利的天气条件和化肥价格仍是所有

食品价格上行风险的来源。

撤销对化石燃料投资的步伐和对价格
的影响

清洁能源转型要求大幅减少对化石燃料的投

资。然而，近期发生的能源危机引发了人们的担忧：

与可持续能源被采用的速度相比，化石燃料（尤

其是石油和天然气）投资撤出的速度太快了。1 下
文介绍了石油和天然气投资的最新趋势，并研究

了投资的主要驱动因素，其分析了页岩油热潮、

气候政策以及更普遍的能源转型的作用。其展现

了供需两侧的气候政策对化石燃料价格可能产生

的截然不同的影响。

自 2014 年以来，石油和天然气投资急剧下滑
2021 年，总能源投资中约有一半流向了化石

燃料，其中半数是对上游石油和天然气企业的投

资（国际能源署，2021 年 a）。而后者决定了未来

天然气、原油和凝析油的产能，进而决定了从石

油化工产品（例如，乙烯和苯）到航空燃油和车

用汽油等石油制品的供给。

在所谓的“页岩油革命”蓬勃发展之后，

2014 年，全球对上游石油和天然气企业的投资达

1 化石燃料仍占全球初级能源消耗量的 80% 以上（国际能源
署，2021 年 a）。未来十年，在全球高效减排所能减少的二氧
化碳中，有四分之三将来自减少煤炭而非石油和天然气的使用。

2021-2022年库存 荷兰TTF天然气价格（右轴）
过去十年平均值 过去十年变动范围

图1.SF.2. 欧洲天然气库存和天然气价格
（百分比；美元/百万英热单位）
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来源：Argus Media；欧洲天然气基础设施；以及IMF工作人员的计算。
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到了全球 GDP 0.9% 的峰值，其在全球投资中的

比重也达到了 3.6% 的峰值。此后，该投资一路下

滑，到 2019 年只占全球 GDP 的不到 0.5%（在全

球投资中的比重也下降至 1.5%），在新冠疫情期

间又进一步下降了（图 1.SF.3）。这种周期性回落

对上市企业（其削减石油和天然气投资的幅度大

于国有石油企业）的影响非常大 —— 与此情形一

致的是，与中东和俄罗斯相比，美洲和非洲的投

资降幅更为明显。2

但资本支出的波动在石油和天然气行业并不

罕见。我们利用 1970 年到 2019 年的数据开展了

一项实证分析，结果显示，石油和天然气价格是

资本支出的主要驱动因素（在线附件 1.SF.1）。石

油和天然气价格每增加 10%，通常会导致同年全

球石油和天然气投资增加 3%，且在两年后累计增

加 5%（图 1.SF.4.）。国有石油企业的反应则往往

没那么大，因为其投资决策往往是基于一系列更

广泛的考虑而做出的。

2 从 2010-2014 年到 2015-2021 年，美洲和非洲对石油和天
然气投资的总份额平均下降了 2 个百分点；中东和俄罗斯的总
份额则在同一时期上升了 4 个百分点。

过去十年中，化石燃料投资符合典型的繁荣 -
萧条周期。然而，石油和天然气价格在 2014 年至

2016 年期间下降了 50%，然后部分回升，而 2014
年至 2019 年期间资本支出下降了 40%，这比模型

预测的降幅更大（模型预测的是下降 20% 至

25%）。虽然这还可能涉及很多因素，但下一部分

我们将讨论清洁能源转型的可能作用。

气候政策、能源转型以及可持续投资的增长
能源转型通过三个主要渠道影响石油和天然

气投资：与现有需求侧气候政策（即对化石燃料

消耗征收碳税）相关的需求侧渠道；与化石燃料

未来需求（如太阳能和风能投资补贴，或已经宣

布的在未来禁用内燃机等需求侧政策）相关的预

期渠道；以及供给侧渠道。自上而下的供给侧政

策（例如，监管限制和化石燃料生产禁令）以及

自下而上的公众偏好转变（例如，可持续投资相

关的投资组合转变）会增加化石燃料项目的资本

成本（见 2022 年 4 月《全球金融稳定报告》）。

美国和加拿大非常规
价格（右轴）

公共
私人
NOC

图1.SF.3. 石油和天然气投资与世界GDP之比
（百分比；美元/桶）
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来源：Bloomberg Finance L.P.；国际能源署；Rystad Energy UCube；美国经
济分析局；以及IMF工作人员的估计。
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图1.SF.4. 全球石油和天然气资本支出的价格弹性 
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供需两侧对资本支出的影响
为研究以上三个渠道，我们收集了一套基于

硬数据和软数据的气候相关政策指标（图 1.SF.5
和在线附件 1.SF.1）。文本分析表明，公众对能源

转型的认识（预期渠道）在 2018 年后大幅提升。

需求侧渠道由碳税（二氧化碳价格和碳排放交易

体系覆盖的温室气体排放）来体现。其增长在

2019 年放缓。供给侧渠道由可持续投资的意识和

流入可持续基金的证券投资来体现，两者自 2018
年以来都有大幅增长。

然后，我们利用一个企业层面的回归模型（见

在线附件 1.SF.1）来评估气候指标对化石燃料生

产企业资本支出的影响（试验组）。非能源企业作

为对照组。数据的时间范围是 2012 年至 2020 年，

但估计样本不含疫情期间的数据：

   y  ist   = a + λ  D  s   +  (  β  1    C  t   +  β  2    P  oil,t  )  D  s   + γ  X  ist+εist  ,  
  (1.SF.1)   

其中，yist 是第 s 组企业 i 在第 t 年的资本支出的对

数；a 为常数；Ds 是实验组虚拟变量，对于石油

和天然气企业，取值为 1，其他为 0 ；Poil,t 是石油

和天然气价格；Xist 包括总资产对数、负债比率、

资产周转率、Altman 信用强度、地区、行业和年

份固定效应。Ct 代表自 2016 年《巴黎协定》实施

以来的一个虚拟变量或一个气候政策指标。实验

组中能源企业的大部分收入来自上游石油和天然

气部门，它们几乎没有展示出向绿色能源多元转

型的能力。

估计结果表明 ：资本投资大幅下降
根据在线附件 1.SF.1 的详细结果显示，《巴

黎协定》实施后，即使将企业层面的变量考虑在

内，普通石油和天然气企业的资本支出也比对照

组低 35%。石油价格的下跌在一定程度上可以

解释这一下降趋势，石油价格下跌主要与页岩油

的繁荣 - 萧条周期有关，2014 年至 2017 年，约

有一半投资的下降是由石油价格下跌造成的（图

1.SF.6）。然而，2018 年至 2020 年，能源转型预

期渠道也成为其中一个因素：如果公众对能源转

型的认识与 2014 年一样，2020 年的“棕色”投

资将增加 38%。投资流向可持续基金（供给侧

渠道）的影响略小，尽管其系数并不显著。需求

渠道（即，二氧化碳价格和温室气体覆盖面）并

不显著，因为其影响要么很小，要么已经计入石

油价格中。考虑到计量经济模型不能完全解释

2020 年出现的 18% 的下降，新冠疫情可能进一

步通过前所未有的不确定性对棕色投资造成了

不利影响。

供给侧政策可能推高价格
气候方面的供给侧政策和需求侧政策会如何

影响价格？通常情况下，我们假设能源转型将对

化石燃料价格产生负面需求冲击。例如，对电动

汽车的补贴会对原油原油特定需求形成负面冲击，

因为电力取代原油，会导致原油价格降低。然而，

由于可持续投资的压力和其他供给侧政策限制了

对石油和天然气的投资，这也可能会导致化石燃

料的不断减少。

原油的例子在数量上突出了两个不同的驱动

因素如何在国际能源署（2021 年 b）“净零排放情

景”中发挥作用，其中，原油产量从 2020 年的每

天 8500 万桶下降到了 2030 年的每天 6600 万桶。

第一，只考虑需求侧政策。在该假设情景中，石

温室气体覆盖（右轴）
CO2 价格（右轴）

能源转型意识
可持续资金意识
可持续资金流入（右轴）

图1.SF.5. 气候政策和能源转型指标
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来源：Google Trends; 世界银行；以及IMF工作人员的计算。
注释：能源转型和可持续资金以及温室气候覆盖（以百分比表示）的
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流入以占全球固定资本形成总额的比例（百分比）表示。GHG = 温室气
体。



35国际货币基金组织 | 2022年4月

专题：市场形势和撤销化石燃料投资的步伐  

油价格可能在 2030 年下降到二十几美元 / 桶，这

会对石油出口国造成可怕的后果（图 1.SF.7，蓝

线）。租金将会下降，高成本地区的石油生产将承

压（图 1.SF.8）。
在假设情况下，仅由供给侧措施导致的石油

产量的下降，反而会带来巨大的上行压力，将价

格提升到大约 190 美元 / 桶（图 1.SF.7，红线），

这将惠及生产国，但却使消费国受损。由于所有

生产国都可以从石油生产中获利，生产和租金分

配的主要决定因素可能是国别限制、环境法规和

能否获得资本。

因此，这两种假设情景表明，认为化石燃料

价格必然会因能源转型而下降是错误的。相反，

供给侧政策可能会推高价格压力，而需求侧政策

则会起到相反的作用。当然，现实是两种情况同

时存在。如果各国的政策不可预测且不能协调，

那么能源转型的价格影响最终就很难确定，这将

增加不确定性。

结论
在过去三、四年中，有关化石燃料需求降低

的预期以及（其存在可能性，但程度较小）供给

实际值
2014年石油价格
2014年可持续资本流入
2014年能源转型意识

图1.SF.6. 石油和天然气资本支出的反事实情景
（指数）
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（中位数和40%HPD可信集）
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来源：Boer、Pescatori和Stuermer（2021年）；英国石油公司；国际能源
署；Schwerhoff和Stuermer（2020年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：用美国消费者价格指数对布伦特原油现货价格进行通胀调整，
基年是2020年。有关数据和方法，见Boer等人（2021年）和在线附件
1.SF.1。HPD = 最大后验密度。

图1.SF.7. 在净零排放情景下，供给政策驱动石油价格上
升，需求政策驱动石油价格下降
（美元/桶）

图1.SF.8. 高成本地区的产量在需求侧情景下将面临压
力，在供给侧情景下不确定
（美元/桶；百万桶/天）
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来源：Rystad Energy UCube和IMF工作人员的计算。
注释：产量包括原油但不包括凝析物和其他液体。数据集不包括所有
国家。生产成本是指国家平均值。数据标签使用国际标准化组织
（ISO）的国家代码。
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侧气候政策（包括转变公众对可持续投资的偏好）

削减了全球石油和天然气的资本支出 —— 上市

企业尤其如此，其投资在上述时期可能下降了

20%。这可能持续对石油等化石燃料的价格形成

上行压力，将生产转移到监管更为宽松的生产国，

且给石油和天然气价格的前景带来了很大的不确

定性。化石燃料消费国和生产国协调采取措施应

对气候变化，并根据可持续能源被采用的速度相

应确定撤销化石燃料投资的速度，将有助于降低

能源价格高位波动的风险。减少政策的不确定性

将帮助各国做出必要的调整。
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附件表1.1.1. 欧洲经济体：实际GDP、消费者价格、经常账户差额和失业
（年百分比变化，除非另有注明）

实际GDP 消费者价格1 经常账户差额2 失业3

2021
预测

2021
预测 预测 预测

2022 2023 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023
欧洲 5.9 1.1 1.9 4.9 12.6 7.5 3.0 2.0 2.0 . . . . . . . . .

欧洲发达经济体 5.5 3.0 2.2 2.6 5.5 2.7 3.2 1.8 2.1 6.9 6.5 6.4
欧元区4,5 5.3 2.8 2.3 2.6 5.3 2.3 2.4 1.8 2.2 7.7 7.3 7.1
德国 2.8 2.1 2.7 3.2 5.5 2.9 7.4 5.9 6.9 3.5 3.2 3.2
法国 7.0 2.9 1.4 2.1 4.1 1.8 –0.9 –1.8 –1.7 7.9 7.8 7.6
意大利 6.6 2.3 1.7 1.9 5.3 2.5 3.3 1.8 2.4 9.5 9.3 9.4
西班牙 5.1 4.8 3.3 3.1 5.3 1.3 0.9 0.3 0.4 14.8 13.4 13.1
荷兰 5.0 3.0 2.0 2.8 5.2 2.3 9.5 7.4 7.3 4.2 4.0 4.0

比利时 6.3 2.1 1.4 3.2 8.0 1.3 0.9 0.5 0.9 6.3 6.0 5.8
爱尔兰 13.5 5.2 5.0 2.4 5.7 2.7 13.9 10.2 8.4 6.3 6.0 5.4
奥地利 4.5 2.6 3.0 2.8 5.6 2.2 –0.6 –0.6 0.8 6.2 5.2 4.9
葡萄牙 4.9 4.0 2.1 0.9 4.0 1.5 –1.1 –2.6 –1.4 6.6 6.5 6.4
希腊 8.3 3.5 2.6 0.6 4.5 1.3 –6.4 –6.3 –6.1 15.0 12.9 12.4

芬兰 3.3 1.6 1.7 2.1 3.8 2.7 0.9 0.4 0.0 7.6 7.0 6.7
斯洛伐克共和国 3.0 2.6 5.0 2.8 8.4 4.1 –2.0 –5.0 –4.8 6.8 6.4 6.2
立陶宛 4.9 1.8 2.6 4.6 13.3 4.3 2.7 –0.7 –2.1 7.1 7.3 7.0
斯洛文尼亚 8.1 3.7 3.0 1.9 6.7 5.1 3.3 –0.5 –1.4 4.7 4.5 4.5
卢森堡 6.9 1.8 2.1 3.5 5.6 2.0 2.8 2.0 2.7 5.7 5.0 5.0

拉脱维亚 4.7 1.0 2.4 3.2 10.0 3.9 –2.9 –1.6 –1.7 7.6 8.1 8.1
爱沙尼亚 8.3 0.2 2.2 4.5 11.9 4.6 –1.1 1.6 1.8 6.2 7.2 6.9
塞浦路斯 5.5 2.1 3.5 2.2 5.3 2.3 –7.6 –9.4 –8.3 7.5 8.5 7.5
马耳他 9.4 4.8 4.5 0.7 4.7 2.8 –5.1 –1.7 –1.4 3.6 3.5 3.5

英国 7.4 3.7 1.2 2.6 7.4 5.3 –2.6 –5.5 –4.8 4.5 4.2 4.6
瑞士 3.7 2.2 1.4 0.6 2.5 1.6 9.3 6.3 7.0 3.0 2.6 2.7
瑞典 4.8 2.9 2.7 2.7 4.8 2.2 5.5 4.9 4.4 8.8 7.8 7.2
捷克共和国 3.3 2.3 4.2 3.8 9.0 2.3 –0.8 –0.7 –1.2 2.8 2.5 2.3
挪威 3.9 4.0 2.6 3.5 3.5 1.8 15.3 19.9 16.8 4.4 3.9 3.8

丹麦 4.1 2.3 1.7 1.9 3.8 2.1 8.4 7.3 7.1 5.1 5.1 5.1
冰岛 4.3 3.3 2.3 4.5 6.9 5.5 –2.8 0.6 1.0 6.0 4.7 4.0
安道尔 8.9 4.5 2.7 1.7 2.9 1.3 15.9 16.9 17.4 2.9 2.0 1.8
圣马力诺 5.2 1.3 1.1 2.1 4.9 2.0 2.7 0.3 1.2 6.2 5.8 5.7

亚洲新兴和发展中经济体6 6.7 –2.9 1.3 9.5 27.1 18.1 1.7 3.2 1.7 . . . . . . . . .
俄罗斯 4.7 –8.5 –2.3 6.7 21.3 14.3 6.9 12.4 8.1 4.8 9.3 7.8
土耳其 11.0 2.7 3.0 19.6 60.5 37.2 –1.8 –5.7 –2.0 12.0 11.3 10.6
波兰 5.7 3.7 2.9 5.1 8.9 10.3 –0.9 –2.9 –2.7 3.5 3.2 3.0
罗马尼亚 5.9 2.2 3.4 5.0 9.3 4.0 –7.1 –7.0 –6.5 5.3 5.6 5.5
乌克兰7 3.4 –35.0 . . . 9.4 . . . . . . –1.1 . . . . . . 9.8 . . . . . .

匈牙利 7.1 3.7 3.6 5.1 10.3 6.4 –0.9 –1.3 0.1 4.1 4.3 4.2
白俄罗斯 2.3 –6.4 0.4 9.5 12.6 14.1 2.7 –1.2 –1.0 3.9 4.5 4.3
保加利亚5 4.2 3.2 4.5 2.8 11.0 3.3 –2.0 –2.2 –2.0 5.3 4.9 4.6
塞尔维亚 7.4 3.5 4.0 4.1 7.7 4.7 –4.4 –6.1 –5.7 10.1 9.9 9.7
克罗地亚 10.4 2.7 4.0 2.6 5.9 2.7 2.0 –0.4 0.3 8.2 7.7 7.4

来源：IMF工作人员的估计。
注释：一些国家的数据是基于财政年度。采用特殊报告期的国家列表，请参见统计附录的表F。
1消费者价格的变动以年度平均值表示。年底至年底的变化，见统计附录的表A5和A6。
2占GDP的百分比。
3百分比。各国的失业定义可能不同。
4就地区内交易的报告误差对经常账户头寸进行了调整。 
5基于欧盟统计局的调和消费者价格指数，但斯洛文尼亚除外。 
6包括阿尔巴尼亚、波斯尼亚和黑塞哥维那、科索沃、黑山和北马其顿。
7对乌克兰的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
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附件表1.1.2.亚太经济体：实际GDP、消费者价格、经常账户差额和失业
（年百分比变化，除非另有注明）

实际GDP 消费者价格1 经常账户差额2 失业3

预测 预测 预测 预测
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

亚洲 6.5 4.9 5.1 2.0 3.2 2.7 2.2 1.5 1.3 . . . . . . . . .

亚洲发达经济体 3.6 2.8 2.8 1.2 2.4 1.7 5.0 3.8 3.6 3.4 3.1 3.0
日本 1.6 2.4 2.3 –0.3 1.0 0.8 2.9 2.4 2.7 2.8 2.6 2.4
韩国 4.0 2.5 2.9 2.5 4.0 2.4 4.9 2.2 3.2 3.7 3.6 3.5
中国台湾省 6.3 3.2 2.9 1.8 2.3 2.2 14.7 13.2 11.6 4.0 3.6 3.6
澳大利亚 4.7 4.2 2.5 2.8 3.9 2.7 3.5 3.0 0.5 5.1 4.0 4.3
新加坡 7.6 4.0 2.9 2.3 3.5 2.0 18.1 13.0 12.7 2.6 2.4 2.4

香港特区 6.4 0.5 4.9 1.6 1.9 2.1 11.2 10.9 9.4 5.2 5.7 4.0
新西兰 5.6 2.7 2.6 3.9 5.9 3.5 –5.8 –6.5 –5.3 3.8 3.6 3.9
澳门特区 18.0 15.5 23.3 0.0 2.8 2.7 13.8 3.5 14.9 3.0 2.6 1.8

亚洲新兴市场和发展中经济体 7.3 5.4 5.6 2.2 3.5 2.9 1.0 0.6 0.4 . . . . . . . . .
中国 8.1 4.4 5.1 0.9 2.1 1.8 1.8 1.1 1.0 4.0 3.7 3.6
印度4 8.9 8.2 6.9 5.5 6.1 4.8 –1.6 –2.9 –2.5 . . . . . . . . .

东盟五国 3.4 5.3 5.9 2.0 3.5 3.2 –0.1 2.0 0.9 . . . . . . . . .
印度尼西亚 3.7 5.4 6.0 1.6 3.3 3.3 0.3 4.5 0.5 6.5 6.0 5.6
泰国 1.6 3.3 4.3 1.2 3.5 2.8 –2.1 –0.1 2.0 1.5 1.0 1.0
越南 2.6 6.0 7.2 1.9 3.8 3.2 –0.5 –0.1 0.8 2.7 2.4 2.3
菲律宾 5.6 6.5 6.3 3.9 4.3 3.7 –1.8 –2.7 –2.2 7.8 5.8 5.4
马来西亚 3.1 5.6 5.5 2.5 3.0 2.4 3.5 3.9 3.9 4.7 4.5 4.3

其他亚洲新兴和发展中经济体5 3.0 4.9 5.5 5.0 8.7 7.2 –2.5 –2.5 –2.0 . . . . . . . . .

备忘项
亚洲新兴经济体6 7.4 5.4 5.6 2.1 3.2 2.8 1.1 0.7 0.5 . . . . . . . . .

来源：IMF工作人员的估计。
注释：一些国家的数据是基于财政年度。采用特殊报告期的国家列表，请参见统计附录的表F。
1消费者价格的变动以年度平均值表示。年底至年底的变化，见统计附录的表A5和A6。
2占GDP的百分比。
3百分比。各国的失业定义可能不同。
4对印度的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
5其他亚洲新兴和发展中经济体包括孟加拉国、不丹、文莱达鲁萨兰国、柬埔寨、斐济、基里巴斯、老挝人民民主共和国、马尔代夫、马绍尔
群岛马、密克罗尼西亚、蒙古、缅甸、尼泊尔、帕劳、巴布亚新几内亚、萨摩亚、所罗门群岛、斯里兰卡、东帝汶、汤加、图瓦卢和瓦努阿
图。
6亚洲新兴经济体包括东盟五国经济体、中国和印度。
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附件表1.1.3.西半球经济体：实际GDP、消费者价格、经常账户差额和失业
（年百分比变化，除非另有注明）

实际GDP 消费者价格1 经常账户差额2 失业3

预测 预测 预测 预测
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

北美地区 5.5 3.6 2.3 4.7 7.4 2.9 –3.1 –3.0 –2.9 . . . . . . . . .
美国 5.7 3.7 2.3 4.7 7.7 2.9 –3.5 –3.5 –3.2 5.4 3.5 3.5
墨西哥 4.8 2.0 2.5 5.7 6.8 3.9 –0.4 –0.6 –0.7 4.1 4.1 3.9
加拿大 4.6 3.9 2.8 3.4 5.6 2.4 0.1 1.1 –0.1 7.4 5.9 5.0
波多黎各4 1.0 4.8 0.4 2.3 4.4 3.3 . . . . . . . . . 7.9 6.9 7.9

南美地区5 7.2 2.3 2.1 12.1 13.7 10.1 –2.0 –1.3 –1.4 . . . . . . . . .
巴西 4.6 0.8 1.4 8.3 8.2 5.1 –1.7 –1.5 –1.6 14.2 13.7 12.9
阿根廷 10.2 4.0 3.0 48.4 51.7 43.5 1.3 0.5 0.4 9.3 9.2 8.1
哥伦比亚 10.6 5.8 3.6 3.5 7.7 4.2 –5.7 –3.3 –3.4 13.7 11.9 10.6
智利 11.7 1.5 0.5 4.5 7.5 4.5 –6.7 –4.5 –3.4 8.9 7.0 6.9
秘鲁 13.3 3.0 3.0 4.0 5.5 3.6 –2.8 –1.5 –1.4 10.9 9.3 8.8

厄瓜多尔 4.2 2.9 2.7 0.1 3.2 2.4 2.5 2.9 2.5 4.2 4.0 3.8
委内瑞拉 –1.5 1.5 1.5 1,588.5 500.0 500.0 –1.4 9.0 6.5 . . . . . . . . .
玻利维亚 6.1 3.8 3.7 0.7 3.2 3.6 0.5 –1.5 –2.0 5.2 4.5 4.0
巴拉圭 4.2 0.3 4.5 4.8 9.4 4.5 0.8 –2.9 0.4 7.7 7.2 6.3
乌拉圭 4.4 3.9 3.0 7.7 7.0 5.6 –1.9 –0.2 0.0 9.4 7.0 7.0

中美地区6 11.0 4.8 4.0 4.5 5.8 4.3 –1.8 –3.1 –2.5 . . . . . . . . .

加勒比地区7 3.5 10.5 9.1 8.6 11.3 7.4 –5.0 3.1 3.2 . . . . . . . . .

备忘项                             
拉丁美洲和加勒比地区8 6.8 2.5 2.5 9.8 11.2 8.0 –1.6 –1.2 –1.2 . . . . . . . . .
东加勒比货币联盟9 3.4 7.6 5.5 1.5 5.0 3.4 –17.2 –17.8 –12.8 . . . . . . . . .
来源：IMF工作人员的估计。
注释：一些国家的数据是基于财政年度。采用特殊报告期的国家列表，请参见统计附录的表F。
1消费者价格的变动以年度平均值表示。年底至年底的变化，见统计附录的表A5和A6。加总数据不包括委内瑞拉。
2占GDP的百分比。
3百分比。各国的失业定义可能不同。 
4波多黎各是美国的领土，但单独、独立地保持统计数据。
5对阿根廷和委内瑞拉的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
6中美地区是指CAPDR（中美、巴拿马和多米尼加共和国），包括哥斯达黎加、多米尼加共和国、萨尔瓦多、危地马拉、洪都拉斯、尼加拉瓜
和巴拿马。 
7加勒比地区包括安提瓜和巴布达、阿鲁巴、巴哈马、巴巴多斯、伯利兹、多米尼克、格林纳达、圭亚那、海地、牙买加、圣基茨和尼维斯、
圣卢西亚、圣文森特和格林纳丁斯、苏里南、特立尼达和多巴哥。
8拉丁美洲和加勒比地区包括墨西哥以及加勒比地区、中美地区和南美地区的经济体。对阿根廷和委内瑞拉的具体说明，见统计附录中的“国
家说明”部分。
9东加勒比货币联盟包括安提瓜和巴布达、多米尼克、格林纳达、圣基茨和尼维斯、圣卢西亚、圣文森特和格林纳丁斯，以及安圭拉和蒙特塞
拉特（它们不是IMF成员国）。
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附件表1.1.4. 中东和中亚经济体：实际GDP、消费者价格、经常账户差额和失业
（年百分比变化，除非另有注明）

实际GDP 消费者价格1 经常账户差额2 失业3

预测 预测 预测 预测
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

中东和中亚 5.7 4.6 3.7 13.2 12.8 10.5 3.0 8.3 5.6 . . . . . . . . .

石油出口国4 6.5 5.0 3.3 11.6 10.9 8.8 5.1 12.0 8.5 . . . . . . . . .
沙特阿拉伯 3.2 7.6 3.6 3.1 2.5 2.0 6.6 19.5 14.8 6.7 . . . . . .
伊朗 4.0 3.0 2.0 40.1 32.3 27.5 2.0 3.5 2.0 9.8 10.2 10.5
阿拉伯联合酋长国 2.3 4.2 3.8 0.2 3.7 2.8 11.7 18.5 14.0 . . . . . . . . .
哈萨克斯坦 4.0 2.3 4.4 8.0 8.5 7.1 –3.0 3.0 0.3 4.9 4.9 4.8
阿尔及利亚 4.0 2.4 2.4 7.2 8.7 8.2 –2.8 2.9 –0.2 13.4 11.1 9.8

伊拉克 5.9 9.5 5.7 6.0 6.9 4.7 5.9 15.8 10.1 . . . . . . . . .
卡塔尔 1.5 3.4 2.5 2.3 3.5 3.2 14.7 19.9 15.1 . . . . . . . . .
科威特 1.3 8.2 2.6 3.4 4.8 2.3 16.1 31.3 27.2 1.3 . . . . . .
阿塞拜疆 5.6 2.8 2.6 6.7 12.3 8.7 15.2 37.2 28.5 6.0 5.9 5.8
阿曼 2.0 5.6 2.7 1.5 3.7 2.2 –3.7 5.9 5.6 . . . . . . . . .
土库曼斯坦 4.9 1.6 2.5 15.0 17.5 10.5 2.0 5.8 5.9 . . . . . . . . .

石油进口国5,6 4.5 3.9 4.4 16.0 15.9 13.3 –4.0 –6.0 –5.2 . . . . . . . . .
埃及 3.3 5.9 5.0 4.5 7.5 11.0 –4.6 –4.3 –4.6 7.3 6.9 6.9
巴基斯坦 5.6 4.0 4.2 8.9 11.2 10.5 –0.6 –5.3 –4.1 7.4 7.0 6.7
摩洛哥 7.2 1.1 4.6 1.4 4.4 2.3 –2.9 –6.0 –4.0 11.9 11.7 11.1
乌兹别克斯坦 7.4 3.4 5.0 10.8 11.8 11.3 –7.0 –9.5 –7.4 9.5 10.0 9.5
苏丹 0.5 0.3 3.9 359.1 245.1 111.4 –5.9 –6.6 –7.0 28.3 30.2 29.3

突尼斯7 3.1 2.2 . . . 5.7 7.7 . . . –6.2 –10.1 . . . . . . . . . . . .
约旦 2.0 2.4 3.1 1.3 2.8 2.5 –10.1 –5.9 –4.6 24.4 . . . . . .
格鲁吉亚 10.4 3.2 5.8 9.6 9.9 5.1 –9.8 –11.4 –7.5 20.3 18.5 19.2
亚美尼亚 5.7 1.5 4.0 7.2 7.6 6.0 –2.4 –6.2 –5.9 18.5 19.5 19.0
塔吉克斯坦 9.2 2.5 3.5 8.7 10.0 10.5 2.8 –1.4 –2.2 . . . . . . . . .

吉尔吉斯共和国 3.7 0.9 5.0 11.9 13.2 10.1 –5.2 –12.2 –9.3 6.6 6.6 6.6
西岸和加沙 6.0 4.0 3.5 1.2 2.8 2.4 –12.7 –12.8 –12.4 26.4 25.7 25.0
毛里塔尼亚 3.0 5.0 4.4 3.8 4.9 4.0 –2.2 –14.0 –13.4 . . . . . . . . .

备忘项                                                     
高加索和中亚 5.6 2.6 4.2 9.2 10.7 8.6 –0.8 5.6 3.2 . . . . . . . . .
中东、北非、阿富汗和巴基斯坦6 5.7 4.8 3.7 13.8 13.1 10.8 3.3 8.5 5.8 . . . . . . . . .
中东和北非 5.8 5.0 3.6 14.6 13.4 10.8 3.6 9.5 6.6 . . . . . . . . .
以色列8 8.2 5.0 3.5 1.5 3.5 2.0 4.6 3.2 3.1 5.0 3.9 3.8
马格里布9 22.2 2.2 3.2 5.0 6.8 5.7 –1.2 1.2 –0.6 . . . . . . . . .
马什拉格10 2.9 5.2 4.8 9.0 10.2 11.5 –5.8 –5.2 –5.2 . . . . . . . . .
来源：IMF工作人员的估计。
注释：一些国家的数据是基于财政年度。采用特殊报告期的国家列表，请参见统计附录的表F。
1消费者价格的变动以年度平均值表示。年底至年底的变化，见统计附录的表A5和A6。
2占GDP的百分比。
3百分比。各国的失业定义可能不同。 
4包括巴林、利比亚和也门。
5包括吉布提、黎巴嫩和索马里。对黎巴嫩的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
6不包括阿富汗和叙利亚，因为其政治形势不确定。见统计附录中的“国家说明”部分。
7对突尼斯的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
8以色列不是该经济地区的成员，出于地理原因列在这里，但不包括在地区加总数据中。
9马格里布包括阿尔及利亚、利比亚、毛里塔尼亚、摩洛哥和突尼斯。
10马什里克包括埃及、约旦、黎巴嫩、约旦河西岸和加沙。不包括叙利亚，因为其政治形势不确定。
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附件表1.1.5. 撒哈拉以南非洲经济体：实际GDP、消费者价格、经常账户差额和失业
（年百分比变化，除非另有注明）

实际GDP 消费者价格1 经常账户差额2 失业3 

预测 预测 预测 预测
2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023 2021 2022 2023

撒哈拉以南非洲 4.5 3.8 4.0 11.0 12.2 9.6 –1.1 –1.7 –2.5 . . . . . . . . .

石油出口国4 2.9 3.4 3.1 16.8 16.3 12.4 0.7 1.9 0.2 . . . . . . . . .
尼日利亚 3.6 3.4 3.1 17.0 16.1 13.1 –0.8 –1.1 –1.1 . . . . . . . . .
安哥拉 0.7 3.0 3.3 25.8 23.9 13.2 11.3 11.0 4.9 . . . . . . . . .
加蓬 0.9 2.7 3.4 1.1 2.9 2.6 –6.9 1.7 –0.1 . . . . . . . . .
乍得 –1.1 3.3 3.5 –0.8 4.1 3.1 –4.5 1.3 –2.3 . . . . . . . . .
赤道几内亚 –3.5 6.1 –2.9 –0.1 4.0 3.9 –3.4 –1.6 –2.0 . . . . . . . . .

中等收入国家5 5.0 3.3 3.3 5.6 7.2 5.3 0.6 –1.1 –2.0 . . . . . . . . .
南非 4.9 1.9 1.4 4.5 5.7 4.6 3.7 1.3 –1.0 34.2 35.2 37.0
加纳 4.2 5.2 5.1 10.0 16.3 13.0 –3.0 –3.6 –3.5 . . . . . . . . .
科特迪瓦 6.5 6.0 6.7 4.2 5.5 2.3 –3.7 –4.8 –4.4 . . . . . . . . .
喀麦隆 3.5 4.3 4.9 2.3 2.9 2.3 –3.3 –1.6 –2.9 . . . . . . . . .
赞比亚 4.3 3.1 3.6 20.5 15.7 9.2 6.7 4.4 4.3 . . . . . . . . .
塞内加尔 6.1 5.0 9.2 2.2 3.0 2.2 –11.8 –13.0 –8.4 . . . . . . . . .

低收入国家6 5.6 4.8 5.6 11.2 13.6 11.3 –5.0 –6.5 –6.1 . . . . . . . . .
埃塞俄比亚 6.3 3.8 5.7 26.8 34.5 30.5 –3.2 –4.5 –4.4 . . . . . . . . .
肯尼亚 7.2 5.7 5.3 6.1 7.2 7.1 –5.4 –5.8 –5.3 . . . . . . . . .
坦桑尼亚 4.9 4.8 5.2 3.7 4.4 5.4 –3.3 –4.3 –3.6 . . . . . . . . .
乌干达 5.1 4.9 6.5 2.2 6.1 4.1 –7.9 –7.0 –9.8 . . . . . . . . .
刚果民主共和国 5.7 6.4 6.9 9.0 6.4 6.1 –1.0 –0.3 –0.3 . . . . . . . . .
布基纳法索 6.9 4.7 5.0 3.9 6.0 2.0 –3.1 –5.7 –5.3 . . . . . . . . .
马里 3.1 2.0 5.3 4.0 8.0 3.0 –4.5 –5.3 –4.9 . . . . . . . . .

来源：IMF工作人员的估计。
注释：一些国家的数据是基于财政年度。采用特殊报告期的国家列表，请参见统计附录的表F。
1消费者价格的变动以年度平均值表示。年底至年底的变化，见统计附录的表A6。
2占GDP的百分比。 
3百分比。各国的失业定义可能不同。 
4包括刚果共和国和南苏丹。
5包括博茨瓦纳、佛得角、斯威士兰、莱索托、毛里求斯、纳米比亚和塞舌尔。
6包括贝宁、布隆迪、中非共和国、科摩罗、厄立特里亚、冈比亚、几内亚、几内亚比绍、利比里亚、马达加斯加、马拉维、莫桑比克、尼日
尔、卢旺达、圣多美和普林西比、塞拉利昂、多哥和津巴布韦。
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附件表1.1.6. 世界实际人均产出概览 
（年百分比变化；以按购买力平价衡量的不变2017年国际货币表示）

平均值 预测 
2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

世界 2.5 2.1 2.1 1.8 2.5 2.4 1.7 –4.2 5.4 2.8 2.5

发达经济体 1.0 1.5 1.7 1.3 2.0 1.9 1.3 –5.0 5.0 3.0 2.1
美国 0.9 1.6 2.0 0.9 1.6 2.4 1.8 –4.2 5.4 3.3 1.8
欧元区1 0.5 1.2 1.7 1.6 2.4 1.6 1.3 –6.7 5.3 2.7 2.2
德国 1.4 1.8 0.6 1.4 2.3 0.8 0.8 –4.6 2.7 2.0 2.6
法国 0.6 0.5 0.6 0.8 2.2 1.5 1.4 –8.3 6.7 2.7 1.1
意大利 –0.9 –0.1 0.9 1.5 1.8 1.1 0.7 –8.8 7.4 2.4 1.7
西班牙 –0.4 1.7 3.9 2.9 2.8 1.9 1.3 –11.3 5.0 4.4 2.9

日本 0.7 0.5 1.7 0.8 1.8 0.8 0.0 –4.2 1.9 2.7 2.8
英国 0.5 2.2 1.8 1.4 1.5 1.0 1.1 –9.7 6.7 3.3 0.8
加拿大 0.9 1.8 –0.1 0.0 1.8 1.4 0.4 –6.4 3.9 2.7 1.7
其他发达经济体2 2.6 2.2 1.5 1.8 2.5 2.0 1.3 –2.4 5.1 2.8 2.5

新兴市场和发展中经济体 4.7 3.1 2.8 2.8 3.3 3.3 2.4 –3.3 5.9 2.7 3.3
亚洲新兴市场和发展中经济体 7.3 5.8 5.9 5.8 5.7 5.6 4.4 –1.5 6.5 4.7 5.0
中国 9.7 6.7 6.5 6.2 6.4 6.3 5.6 2.1 8.0 4.4 5.1
印度3 6.2 6.2 6.8 7.1 5.7 5.4 2.6 –7.3 7.9 7.1 5.9
东盟五国4 4.0 3.4 3.7 3.9 4.3 4.3 3.7 –4.5 2.5 4.3 4.9

欧洲新兴市场和发展中经济体 4.1 1.5 0.5 1.6 3.9 3.3 2.4 –1.7 6.7 4.0 0.8
俄罗斯 4.2 –1.1 –2.2 0.0 1.8 2.9 2.2 –2.3 5.1 –8.5 –2.2

拉丁美洲和加勒比地区 2.7 0.1 –0.8 –1.9 0.3 0.2 –1.3 –8.1 5.9 1.7 1.6
巴西 3.0 –0.4 –4.4 –4.1 0.5 1.0 0.4 –4.6 4.2 0.2 0.8
墨西哥 0.8 1.6 2.1 1.5 1.0 1.1 –1.2 –9.0 3.8 1.1 1.6

中东和中亚 2.2 0.6 0.5 1.0 –0.3 0.5 0.2 –5.0 6.1 2.7 1.9
沙特阿拉伯 1.3 2.5 1.7 –0.6 –3.3 0.1 –2.0 –6.3 1.9 5.5 1.6

撒哈拉以南非洲 2.7 2.3 0.5 –1.2 0.3 0.6 0.4 –4.3 1.9 1.2 1.4
尼日利亚 4.5 3.5 0.0 –4.2 –1.8 –0.7 –0.4 –4.3 1.1 0.9 0.6
南非 1.9 –0.1 –0.2 –0.8 –0.3 0.0 –1.3 –7.8 4.0 0.4 –0.1

备忘项
欧盟 0.9 1.5 2.1 1.9 2.8 2.1 1.8 –6.1 5.4 2.7 2.4
中东和北非 1.6 0.0 0.2 2.1 –1.0 0.0 –0.2 –5.5 2.5 3.1 1.8
新兴市场和中等收入经济体 4.9 3.2 3.0 3.1 3.5 3.6 2.5 –3.2 6.1 3.1 3.5
低收入发展中国家 3.6 3.8 2.2 1.5 2.6 2.7 2.9 –2.1 2.5 2.4 3.1

来源：IMF工作人员的估计。
注释：一些国家的数据是基于财政年度。采用特殊报告期的国家列表，请参见统计附录的表F。
1欧元区各国加总数据。
2不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。
3对印度的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
4东盟五国包括印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国、越南。
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疫情期间，特别是在疫情最严重的阶段，政府的

政策支持帮助私人部门持续获得信贷，从而在

2020 年避免了一场更深度的经济衰退。本章分析

了由此引起的杠杆上升是否会影响经济复苏的步

伐。平均而言，杠杆增大对未来三年 GDP 增长的

不利影响在发达经济体为 0.9%，在新兴市场为

1.3%。然而，以微观层面数据为基础的分析显示，

如果一国存在以下情况，则复苏步伐很可能更慢：

(1) 负债集中于脆弱企业和低收入家庭；(2) 破产

程序效率低下；(3) 公共和私人去杠杆过程同时发

生；(4) 货币政策必须迅速收紧。随着各国准备推

动货币政策回归常态，评估杠杆的分布情况是预

测经济复苏步伐和调整退出疫情支持措施的关键

所在。在一些复苏进展顺利、私人资产负债表状

况良好的发达经济体，财政支持可以更快缩减，

从而为央行工作提供支持。而其他经济体可以在

可信的中期财政框架内，通过提供有针对性的财

政支持来尽量降低经济出现扰动和长期创伤效应

的风险。

引言
在新冠危机最严重阶段，各国通过宽松政策

向受影响的家庭和企业提供了低成本的充足流动

性，降低了危机对经济造成的总体损害。但这些

政策也导致债务迅速累积，使 2008 年全球金融危

机以来宽松融资环境引起的总体杠杆稳步上升的

趋势进一步持续下去。2020 年，全球私人债务急

剧增加，其增幅达到了全球 GDP 的 13%。私人债

务的增长非常广泛，比全球金融危机期间的增速

更快，几乎与公共债务的增速相同（图 2.1，小图

1）。非金融企业在疫情暴发时的债务水平已经很

本章的作者是 Silvia Albrizio、Sonali Das、Christoffer Koch、
Jean-Marc Natal（组长）和 Philippe Wingender，Evgenia Pugacheva
和 Yarou Xu 提供了支持。他们感谢 Ludwig Straub 对本文草稿提
供的有益评论。

高（2021 年 4 月和 10 月《全球金融稳定报告》）。

相比家庭债务，非金融企业的债务比率上升得更

快。这在发达经济体尤其如此，因为它们实行了

广泛的信用担保、优惠贷款计划和暂停债务偿付

（图 2.1，小图 2）。 
这是否会对今后经济复苏的性质产生影响？

毕竟，一方的债务就是另一方的资产，所以这又

有什么关系呢？ 
为了回答这些问题，我们需要深入分析私人

债务为什么重要。首先，因为债务人和债权人是

不一样的。1 借款人通常受到资金约束，约束程

度取决于其可以利用的金融资源。具有高净值、

高流动性的家庭和企业可以经受住负债的大幅变

动，而其支出受到的影响很小 ；他们增加债务往

往是用来支持资产的积累，而这些资产随后可变

现并用于消费或投资。相反，具有低净值、低流

动性的家庭和企业则受到更大约束。此外，这些

家庭和企业对杠杆周期更为敏感，对财政和货币

政策的变化也会做出更大的反应。如果利率上升

导致经济状况和金融形势不稳定，那么这种差别

就尤其重要（2022 年 4 月《全球金融稳定报告》

和本报告第一章）。

其次，债务在一段时间内的快速增加可能变

得不可持续，导致随后出现去杠杆过程，同时伴

随经济增长乏力。总之，宽松的融资环境促使各

方累积债务，这会导致支出增加、经济增长加快、

资产价格上涨，从而进一步鼓励信贷扩张，因为

抵押品的价值在上升。而当投资回报令人失望，

或回报过低、没理由进一步通过借债开展投资时，

贷款人对信贷展期和发放新贷款将变得非常谨慎，

或者说，融资环境将收紧，且不断增加的偿债成

1Tobin（1980 年）指出，“债务人与债权人的划分并不是随
机的。债务人借款是有充分的原因的，其中多数原因都表明他
们有较高的边际支出倾向，支出的资金来源是他们的财富、当
期收入或他们能够控制的其他流动性资源。”

私人部门债务与全球复苏第二章
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本会挤占其他支出 —— 这时，上述情况最终会逆

转。

第三，一国的具体情况也很重要。财政空间

有限的国家可能发现难以支持国内需求 ；公共和

私人部门的去杠杆过程可能同时发生，对经济增

长造成更大的拖累。在需要进行债务重组或企业

清算的国家，破产框架的效率对于将资本重新配

置到有效益的领域可能发挥重要作用。经济复苏

的力度在很大程度上还取决于金融中介机构的稳

健程度。融资环境收紧之后，如果宏观审慎工具

效率低下，特别是在主权与银行部门健康状况紧

密关联的国家，去杠杆压力可能更大 2 （2022 年

4 月《全球金融稳定报告》第二章）。

随着政府退出防疫紧急政策，债务负担是今

后面临的一项重要挑战。本章力求回答两组问题：

 •疫情遗留下来的私人债务问题会不会影响经济

复苏的步伐？未来私人消费和投资可能在多大

程度上受到不利影响？这是否取决于家庭和企

业之间的债务分布？是否取决于可用的财政空

间？是否取决于破产框架？

 •对经济政策有哪些主要影响？高企的私人债务

或其在家庭和企业间的分布是否影响逆周期政

策的传导和有效性？这对经济复苏期间推动政

策回归常态和财政整顿的步伐有何影响，应该

采取何种政策搭配？

主要结论总结如下：

疫情导致的债务积累：非金融企业债务急剧

增加的情况发生在受到最严重冲击的部门（如接

触密集型行业）中的脆弱企业（高杠杆、低流动性、

低盈利企业）。家庭债务的积累没有非金融企业债

务那么迅速，但在一些国家，这些债务高度集中

于低收入家庭。各国之间差异显著，而这对未来

经济增长有重要影响。

杠杆周期、异质性和未来经济增长：预计当

前的私人杠杆水平将在一定程度上拖累未来的

GDP 增长。根据跨国加总数据得出的估计结果

显示，高债务会导致经济增长减缓，其三年内的

2 关于私人部门杠杆积累对宏观金融稳定风险的影响以及宏
观审慎政策的作用，请参见 Barajas 等人（2021 年）的分析。

家庭债务 公共债务

非金融企业债务 债务总额

债务的贡献
GDP的贡献
杠杆上升

非金融企业
家庭

2020年，私人债务增长与公共债务持平。发达经济体的私人债务增幅
最大，但各国间有显著差异。
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来源：Gaspar、Medas和Perrelli（2021年）；IMF全球债务数据库；以及
IMF工作人员的计算。
注释：在小图1中，公共债务是指现有最大债务类别（规模从大到小包
括：非金融公共部门、广义政府和中央政府）。私人债务（家庭和非
金融企业）仅包括贷款和证券。从占GDP的百分数看，债务总额接近
（但不完全等于）公共债务和私人债务之和。这是因为各国对相应变
量的覆盖范围不同，导致相应的国家权数存在差异。在小图2中，箱须
显示私人债务的一个标准差。AEs =发达经济体; EMDEs =新兴市场和发
展中经济体。

图2.1. 私人债务迅速增加
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累计影响程度在发达经济体为 0.9%，在新兴市

场为 1.3%。然而，在具有以下特点的国家，高

债务对疫情之后经济增长的不利影响可能要大得

多 ：(1) 债务更多地集中于财务吃紧的家庭和脆

弱的企业 ；(2) 破产制度效率低下 ；(3) 财政空间

有限 ；(4) 货币政策需要迅速收紧。例如，政策

利率意外收紧 100 个基点，估计将导致高杠杆企

业的投资在两年内累计放缓 6.5 个百分点，这比

几乎无杠杆的企业高出了 4 个百分点。如果利率

上升损害了金融稳定，那么这种影响可能会更大

（2021 年 4 月《全球金融稳定报告》）。

政策启示：在宏观经济预测和决策过程中，

需要更加重视分配问题。例如，在复苏进展顺利、

私人资产负债表状况良好的国家 —— 主要是政府

在疫情期间提供了慷慨支持的发达经济体 —— 财

政支持可以更快缩减，从而为央行工作提供支持。

其他经济体的复苏势头可能较弱，它们可以在可

信的中期财政框架内，通过提供有针对性的财政

支持，降低经济出现扰动和长期创伤的风险《2022 
年 4 月财政监测报告》。如果难以确保支持措施具

有针对性，并且财政空间有限，那么有关国家可

能需要考虑采取措施扩大财政收入，为各项重点

支出提供资金。可能的途径包括改善税务遵从，

以及实施其他改革以推动实现企业税收现代化；

后者可以包括临时提高企业所得税，以反映与疫

情有关的过高利润（IMF，2021 年 a）。
本章借鉴了 IMF 之前的研究（2021 年 4 月《全

球金融稳定报告》；2021 年 4 月和 2020 年 4 月《世

界经济展望》；2020 年 10 月《欧洲地区经济展望》；

2020 年 10 月《西半球地区经济展望》），并参考

了两组研究文献，它们分别强调了异质性和杠杆

在经济冲击和政策的传导和放大过程中起的重要

作用。其中，强调异质性的文献包括：Jappelli 和
Pistaferri，2014 年；Cloyne 等人，2018 年；Kaplan、 
Moll 和 Violante，2018 年；Ottonello 和 Winberry，
2020 年。强调杠杆的文献包括：Bernanke、Gertler 
和 Gilchrist，1999 年；Iacoviello，2005 年；Eggertsson 
和 Krugman，2012 年；Jordà、Schularick 和 Taylor， 
2011 年；Dell’Ariccia 等人，2016 年；Mian、Sufi

和 Verner，2017 年；Drehman、Juselius 和 Korinek， 
2017 年。

本章首先讨论了家庭和非金融企业资产负债

表的近期变化，重点关注了债务的分布。跨国面

板回归估计了杠杆积累对未来增长产生的宏观经

济影响。随后，我们用家庭和企业微观数据分析

了异质性所起的作用以及逆周期和结构性政策的

重要性。

疫情期间的私人部门杠杆
本节讨论家庭和企业资产负债表的历史发展

变化，重点是新冠疫情引起的经济衰退以及不同

的家庭和企业的杠杆积累情况。

家庭资产负债表
全球资产负债周期全球资产负债周期

近几十年来，家庭资产负债表的扩张几乎从

未停止。按购买力平价衡量，全球范围内的净财

富从 1995 年平均相当于 GDP 的 225%，增加到

2020 年的 360% 以上。但在过去二十年里，家庭

债务经历了两个不同的阶段。在全球金融危机爆

发之前的数年内，发达经济体的家庭杠杆稳定上

升。由于债务主要用于支持住房投资，这导致资

产与债务同步增长（图 2.2）。全球金融危机之后

十年里，家庭债务相对于收入逐渐减少，住房资

产相对于收入也在下降，原因是估值下跌和投资

减缓。2020 年，家庭债务激增，因为疫情引起的

经济衰退导致借款增加、收入下降。债务的扩大

伴随着金融资产的大幅增加。随着政府停止向家

庭提供现金转移支付，净财富在今后可能再次收

缩。另外，融资环境的收紧可能导致偿债成本增

加，引起资产价格下跌（见 2022 年 4 月《全球

金融稳定报告》）。

不同收入群体的家庭债务不同收入群体的家庭债务

仅看加总数据是不够的，因为这些数据可能

掩盖一些重要的差异，特别是考虑到家庭收入和

财富很不平等。债务是如何分布的，随时间推移
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是如何变化的，这些对于流动性约束和未来储蓄

率都有影响。例如，收入较低、财富通常也较少

的家庭如果积累了债务，在融资环境收紧、借款

成本上升、资产价格下跌时，更可能在未来出现

消费增长减缓的情况（图 2.3）。
衡量不同收入群体的债务差异有难度，因为

需要家庭财富调查数据，而只有少数国家具备这

些数据，并且这种调查开展的频度较低。为了估

计疫情下的经济衰退对家庭负债的影响，我们采

用一种“即时预测”的方法，用宏观经济和金融

变量外推收入和债务的微观数据。我们使用附加

值、工资、就业、失业、住房价格和销量以及银

行贷款的地区和部门数据来估计家庭收入和债务

的变化。所用计算方法还对即时预测的分布作出

约束，使其与 2020 年家庭收入和债务总体数据

相匹配。3

3 我们使用 DiNardo、Fortin 和 Lemieux（1996 年）的方法，
对联合分布进行了即时预测。这涉及重新设定核密度的权重，
并使用回归调整，以便使之在不同时间与分布变化相匹配。中国、
法国、德国、匈牙利、意大利、南非和英国的收入和债务分布
是即时预测。对于美国，收入和债务分布是用 2019 年和 2020
年消费者支出调查的微观数据估计的。详见在线附件 2.1 和 2.2。

在疫情第一年，不同国家和不同收入群体的

家庭债务变化程度不同。图 2.4 的柱状图显示，

总体统计数据掩盖了债务积累的一些重要特点。

即时预测估计显示，在这些国家中，中国和南非

的债务比率上升幅度最大，范围最广。对于按十

分位数划分的收入群体而言，在中国，这些群体

的平均债务增幅为年收入的 5.7%，在南非则平均

为 4.5%。中国低收入家庭（最低十分位数除外）

的债务增幅较大。南非最富裕家庭的债务增幅相

对最大，相当于其年收入的 15%。

德国、英国和匈牙利的债务比率总体上升幅

度较小，美国甚至出现了下降，但低收入家庭的

债务增幅相对更大。在美国，收入低于 1.5 万美

元的家庭，债务增长幅度超过了收入的 10%。在

英国，收入处于最低三分位数的家庭，其债务增

幅约为收入的 7.5%。相反，法国和意大利为低收

入和中等收入家庭的资产负债表提供了支持 ——
在这两个国家，收入处于最低 50% 的家庭的债务

比率都有所下降。

只有在过去开展过家庭财富调查的少数国家，

才有可能进行这种分析。随着人们越来越关注不

债务

金融资产（右轴）

住房资产（右轴）

图�.�. 发达经济体：合计的家庭资产负债表
(占GDP百分比)

家庭债务在全球金融危机之后经历了十年的收缩，此后在2020年急剧
增加。
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在家庭收入更不平等的国家，财富的不平等程度往往也更高。

图2.3. 财富与收入不平等之间的相关性
(百分比)
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平等和分配问题，需要扩大家庭资产负债表数据

采集，以便更好地理解冲击和政策的影响。

企业的资产负债表
在非金融企业部门集中的脆弱性问题在非金融企业部门集中的脆弱性问题

政府通过贷款、信用担保和暂停债务偿付等

措施向企业提供了充足的流动性支持，这对于防

止出现企业大范围破产以及相关的就业和产出损

失发挥了重要作用，对于中小企业尤其如此。本

分析评估了企业资产负债表自疫情开始以来的发

展变化情况，重点关注了杠杆和脆弱性在各企业、

部门和国家之间的分布。

图 2.5 使用公开上市企业的季度资产负债表 4 ，

呈现了 71 个发达经济体和新兴市场经济体 2020
年的收入增长，并将其与 2009 全球金融危机时的

情况进行了比较。可以看到，各部门存在明显差异。

由于防疫封锁措施或原材料短缺，最大的损失集

中于少数几个部门，如消费者服务、交通运输、

汽车和零部件等。相反，在分布的另一端，疫情

造成的结构性转变使一些部门获得了好处（半导

体、软件和信息技术服务、制药和生物技术以及

医疗卫生设备和服务）。这与全球金融危机期间的

情况不同，当时几乎所有部门都受到了冲击。此外，

疫情期间杠杆上升的很大一部分得到了政府的担

保。5 因此，发生负面反馈循环（即企业受困给金

融体系造成压力，最终影响公共财政）的风险看

来较小，至少在政府能够吸收冲击的国家是如此

（2022 年 4 月《全球金融稳定报告》第二章分析了

新兴市场主权 -银行关联带来的风险）。图2.6显示，

发达经济体的财政空间最大，做出了最大的承诺

（见专栏 2.1）。然而，值得指出的是，监管宽容政

策可能掩盖了真正的损失程度。

脆弱企业的杠杆率更高，特别是在受冲击最大的脆弱企业的杠杆率更高，特别是在受冲击最大的

部门部门

各部门组别的杠杆情况根据图 2.5，可以将各

部门分为三组：受冲击最大的行业（2020 年收入

下降幅度最大的五个部门），受冲击最小的行业（收

入增幅最大的五个部门），以及处于中间的行业（剩

余部分）。在受冲击最大的行业，杠杆率（定义为

企业债务与资产之比）在疫情期间有所上升。截

至 2021 年第二季度（这是可获得数据的最近时

间），杠杆率仍大大高于危机前水平（图 2.7，小

图 1）。受冲击最大部门中的脆弱企业的净债务（总

债务减持有的现金）也显著增加，在新兴市场尤

4 鉴于标准普尔 Capital IQ 数据的及时性，我们在整个这一节
都使用这些数据。但它们仅包括在交易所上市的企业，所以仅
覆盖了总就业的 7%。这表明，这项分析所报告的受冲击最大
部门的企业所占比例应被视作一个下限，因为中小企业不包括
在样本中，而在其中一些经济体，这些企业在劳动力和附加值
中都占有相当大的比例。详见在线附件 2.1。

5 在各国，得到担保的信贷在总信贷中的比重差异很大，在
德国占全部新发放信贷的约 20%，在日本则高达 100%（不超
过一定限额）。

USA FRA ITA GBR DEU

CHN HUN ZAF

图2.4. 债务与收入之比的变化，按收入十分位数划分，
2020年
（占收入百分比）

对于不同的国家和不同的家庭收入组别，家庭负债有所不同。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：x轴是收入十分位数，但美国除外，美国的家庭是按固定收入区
间分组的。参见在线附件2.1。CHN = 中国；DEU = 德国；FRA = 法国；
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其如此（图 2.7，小图 2）。这与疫情期间杠杆下

降的其他部门的情况形成了鲜明对照，同时反映

了较高的资产和较低的负债。

评估债务负担：债务的积累本身可能并不是

有害的：高负债企业可能仍具有健康的资产负债

表 —— 体现在持有充足的流动资产并且具有高利

润。相反，如果企业在杠杆率很高的同时，利润

率很低，无法支付利息（这种情况下的利息覆盖

率小于 1），那么企业投资、创新和增长的能力就

会受到损害。在受冲击最大的行业，企业利润率

降到与全球金融危机期间利润率相当的水平，并

且尚未完全恢复。这反映了以下两个因素，一是

收入的损失（息税前收入），二是利率上升导致利

息支付增加。受冲击最大部门中，利息覆盖率小

于 1 的企业比重尚未恢复到疫情前水平（图 2.7，
小图 3）。

脆弱企业定义为杠杆率高、利润率低、利息

覆盖率小于 1 的非金融企业。6 盈利能力差、流

动性低、负债较高的企业更容易受到资产再定价

的冲击（Ding 等人，2021 年），在政策支持被取

消时也更容易受到影响，不仅如此，它们也更有

可能出现投资不足的情况（Albuquerque，2021
年）。疫情暴发至今已有十八个月，脆弱企业的

比重仍然高于全球金融危机期间的水平，并且集

中于受冲击最大的部门，这些部门的债务也相对

更高（图 2.8，小图 1 和 2）。但这一比例自 2020
年底达到峰值以来已经下降，反映了回报上升、

现金流改善和债务下降几个因素。

所有这些对宏观经济有什么影响？图 2.8 小

图 3 显示了 2020 年不同部门的脆弱企业占比及

它们对本国附加值的贡献。受冲击最大的部门之

一是消费者服务业，包括旅游、休闲、娱乐和教育，

6 本分析考虑了不同部门的杠杆和资产回报的分布情况，其
中，“高杠杆”定义为杠杆率高于各行业最高三分位数的平均
阈值（35%），“低利润”定义为利润率低于资产回报率最低三
分位数平均水平（0.2%）。

发达经济体
新兴市场和发展中经济体

图�.�. 与信用担保有关的或有负债风险敞口（��%情景）

高脆弱性和慷慨的担保同时存在，这种情况在发达经济体很普遍。
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图�.�. 新冠疫情对非金融企业的收入增长产生不均衡的
影响
(百分比)

对于非金融企业而言，一些部门的企业明显从疫情中受益，另一些则
明显受损，而这种情况在全球金融危机期间并非如此显著。
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其在附加值中的占比接近 10%，且包括了 30% 的

脆弱企业。这两个比例都很高。7 总体来看，受

7 注意，这些脆弱性可能被低估，因为这里描述的典型事
实是基于上市企业的数据，而平均来说，这些企业的规模更
大，而受冲击最大的部门中更多的是中小企业，并且，这些
上市企业面临困境的可能性也更小一些（Carletti 等人，2020
年 ；Díez 等人，2021 年）。

冲击最大的行业占到了附加值的 18%，占到了就

业人数的四分之一。8

政府采取了超常规的措施，缓解疫情对企业

现金流的影响，这对防止企业破产发挥了有益作

用。政府的信用担保帮助各界持续获得信贷，保

护了银行的资产负债表。这种额外的杠杆是否会

影响投资，仍是一个不确定的问题。其取决于以

下几个因素：(1) 经济复苏势头，特别是在受冲击

最大的部门；(2) 随货币政策回归常态，未来融资

环 境 的 紧 张 程 度（Gourinchas 等 人，2020 年、

2021 年；Cros、Epaulard 和 Martin，2021 年）。

私人债务与商业周期
2020 年衰退期间出现的杠杆积累，可被视作

一种对疫情作出的高效反应（认为疫情是一个暂

时性冲击）。然而，这种杠杆积累导致私人债务与

GDP 之比大幅上升，可能会影响未来的消费和投

资。本节定量分析了杠杆积累对经济增长的影响。

与最近的研究文献相一致，我们的分析显示，杠

杆周期对增长预测在数量上具有重要影响。9 首
先，我们根据跨国加总数据对一些实证规律作出

描述。随后，深入分析有关机制，强调家庭和企

业财务状况的异质性。

产出对去杠杆压力的响应
跨国证据跨国证据

如果私人债务与 GDP 之比的上升幅度超过平

稳趋势预示的水平 —— 定义为“过度信贷”——
那么，随着企业和家庭减少债务，产出增长通常

会减缓。Jordà（2005 年）的局部投影法描述了所

有其他条件不变的情况下产出的动态响应。10 这

8 附加值和就业数据以经合组织 STAN（统计分析）数据库
为基础，其中，仅有奥地利、哥伦比亚、捷克共和国、芬兰、
希腊、冰岛、墨西哥、荷兰、新西兰、韩国、斯洛伐克共和国、
瑞典、土耳其和美国据偶按部门划分的详细数据。

9 Mian、Sufi 和 Verner（2017 年）指出，专业经济预测人士会
系统性地高估家庭债务积累周期结束时的 GDP 增速。如果家
庭债务在预测之前三年持续增加，这有助于预测出增长预测的
误差。

10 为了重点关注大规模且长期持续的信贷周期，我们将“过
度信贷”定义为用 Hamilton（2018 年）滤波法处理的私人债
务与 GDP 之比的周期性部分的三年移动平均值。

AE受冲击最小的行业

AE受冲击最大的行业

EME受冲击最小的行业

EME受冲击最大的行业

发达经济体
新兴市场经济体

受冲击最大的行业
受到中等冲击的行业
受冲击最小的行业

图�.�. 对非金融公司资产负债表的不同影响

疫情导致资产负债表薄弱状况进一步恶化，但这仅发生在受冲击最严
重的行业。
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来源：Standard & Poor’s Capital IQ和IMF工作人员的计算。 
注释：样本包括71个经济体；参见在线附件2.1。小图1和小图3显示三
个季度移动平均值；阴影区域表示全球金融危机和新冠疫情。脆弱企
业的利息覆盖率小于1，债务与资产之比处于最高三分位数，资产回报
率处于最低三分位数。净债务=扣除现金和等同物的债务总额。AE= 发
达经济体；EME= 新兴市场经济体。
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种实证方法使用了 1969 年至 2020 年（共 52 年 )
的 43 个国家（其中包括 27 个发达经济体以及 16
个新兴市场和发展中经济体）的宏观经济数据（见

在线附件 2.4）。11 对于家庭，过度信贷与 GDP 之

比每变化 1 个百分点，五年后会导致以下结果：

在发达经济体，私人消费将持续下降 0.5% ；在新

兴市场和发展中经济体，私人消费将持续下降 2%。

非金融企业信贷的变动会导致投资出现类似的响

应。12 在新兴市场和发展中经济体，消费（家庭

信贷过度增长之后）和投资（非金融企业信贷过

度增长之后）的下降幅度都更大（图 2.9）。
不同经济体的差异很大，但从数字表面看，

有关估计结果显示，继债务近期激增之后，随着

家庭和非金融企业削减债务，经济复苏进程将放

缓，今后三年的累计影响程度在发达经济体为

GDP 的 0.9%，在新兴市场（不包括中国）为

GDP 的 1.3%。13 这是根据跨国加总数据得出的

平均估计值。14 对于债务更加集中于财务吃紧的

家庭和脆弱的企业、财政空间更为有限、破产制

度效率低下、通胀水平较高（因此需要收紧融资

环境）的国家，去杠杆的力量可能更强，对经济

增长的影响可能更大。在以下几节，我们对相关

11 由于杠杆积累对未来经济增长的影响在周期的不同阶段可
能有所不同，因此本地投影法引入了时间固定效应。这使得我
们能够考虑到商业周期以及对样本中所有国家都有影响的其他
时变因素。采用国家固定效应是为了控制国家特定因素。我们
没有考虑与存在公共部门担保特别相关的潜在特殊影响。对未
来经济增长的影响是不确定的，在一定程度上取决于政府在需
要启动担保之前免除或重组这些债务的倾向和能力。在财政和
货币空间有限、银行与主权部门高度关联的情况下，启动公共
担保甚至可能导致恶性循环（2022 年 4 月《全球金融稳定报
告》）。

12 其对产出的总体影响较小，原因是投资在产出中的占比小
于消费的占比，并且投资中的进口投入比例通常较大。

13 这项估计不包括中国，因为中国处在不同的周期阶段。非
金融企业的去杠杆过程在几年前就开始了，很可能已经抑制了
经济增长。

14 注意，这些估计结果不是由经济的繁荣 - 萧条时期所驱动
的。如果将全球金融危机及其后续影响从样本中剔除，所得
到的动态响应并不改变。样本包括 43 个国家 51 年的数据，
只有很少一部分信贷过度增长的情况引起了经济衰退。例如，
在美国，国家经济研究局对所宣布的经济衰退作出了明确划
分。在所有过度信贷情况中，只有约 15%随后发生了经济衰退。
Dell’Ariccia 等人（2016 年）开展了类似的研究，发现约三分
之二的信贷繁荣并没有引发经济衰退，而是导致增长疲软。
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脆弱企业持有更高比例的债务，集中于受到严重冲击的行业，并且在
宏观经济上具有重要性。
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作用机制进行分析 ；这些机制也许可以解释新兴

市场与发达经济体之间的区别。15

私人与公共债务的相互作用私人与公共债务的相互作用

新冠疫情期间，私人债务的增长伴随着公共

债务的大幅增加。2020 年，公共债务增长幅度接

近 GDP 的 15%，并且，在大部分新增私人债务的

或有债权以及最终担保人方面，存在着不确定性

（详见 2022 年 4 月《财政监测报告》）。

15 期限和计值货币对新兴市场债务所起的作用是一个值得今
后研究的议题，但数据局限是一个制约因素。

一些国家的财政空间有限，政府难以通过公

共支出减轻疫情对经济造成的拖累，在这些国家，

过度信贷和随后的去杠杆过程将对产出造成更大

的不利影响。16

本节使用与上一节相同的框架，分别针对发

达经济体以及新兴市场和发展中经济体探讨这一

问题，方法是使用按年划分的财政状况指标的四

分位数，比较 GDP 在发生过度家庭信贷之后的动

态响应（见在线附件 2.4）。图 2.10 将财政状况相

对稳健的国家与财政状况相当薄弱的国家进行了

对比。该图显示，在财政状况薄弱的国家，未来

总产出对私人债务积累的不利动态响应要大得多；

在新兴市场和发展中经济体，这种不利响应要高

出几个数量级。17 在财政状况最为薄弱的新兴市

场经济体，经济增长在三年内受到的累计不利影

响高达 9%。

借款人的异质性和债务 -产出动态
本节分析财务吃紧家庭和脆弱企业杠杆程度

上升带来的影响。它利用企业和家庭的微观层面

数据，分析导言中所描述的机制。

家庭：不平等及私人债务对产出的影响家庭：不平等及私人债务对产出的影响

这里的侧重点是，针对财富不平等程度不同

的国家，分析债务积累的周期性影响。本分析使

用了与第一节相同的实证框架，但根据家庭储蓄

和收入分布的微观层面数据，对国家进行了划分：

我们使用低收入家庭动用储蓄，作为（底端）财

富不平等的一个代理指标。18 图 2.11 对比展示了

以下两组国家的过度杠杆积累对未来产出的累计

16 对财政空间的评估涉及多个方面，仅采用公共债务与
GDP 之比这一衡量指标是不够的（IMF，2018 年）。不同国家
能够承受的公共债务和财政赤字水平差别很大。详见专栏 2.1
和 Ghosh 等人（2013 年）。

17 应将此视为一种示意性分析，因为其仅包含了四个新兴市
场经济体。

18 为了衡量各国的底端财富不平等，我们使用 Allen、
Kolerus 和 Xu（即将发表）的发达经济体数据，计算了收入处
于最低 50% 的家庭动用储蓄数额的三年移动平均值。随后，
我们按年份将结果分成了四个四分位数。图 2.11 比较了不平
等程度高（收入处于最低 50% 的家庭，储蓄动用程度最大）
与不平等程度低这两组国家之间的债务 - 产出动态。

发达经济体 新兴市场和发展中经济体

图�.�. 消费和投资对家庭和非金融企业过度信贷的反应
（累计百分点）

在新兴市场和发展中经济体，过度私人信贷积累会对消费和投资产生
更大的影响。

1. 过度家庭信贷对消费的影响
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来源：国际清算银行和IMF工作人员的计算。
注释：小图1显示，过度家庭信贷与GDP之比的三年跟踪平均值上升1
个百分点，对累计消费增长的影响。小图2显示，过度非金融企业信贷
与GDP之比的三年跟踪平均值上升1个百分点，对累计投资的影响。
Jordà（2005年）脉冲响应函数。阴影区域代表90%的置信区间。
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影响 ：一是家庭财务状况吃紧的国家（财富不平

等程度较高），二是其他国家（财富不平等程度

较低）。家庭财务状况更为吃紧（财富不平等程

度更高）的国家，过度信贷积累对未来产出的不

利影响往往更大（见在线附件 2.4）。
不平等加剧（Chancel 等人，2022 年）对逆

周期政策可能也有显著影响（Mian、Straub 和

Sufi，2021 年 a、2021 年 b、2021 年 c、2021 年 d）。
随着各国政府着手退出非常规支持，这是一个需

要考虑的重要问题。不平等加剧往往会导致均衡

（自然）利率下降，而在确定恢复政策常态的适当

步伐时，均衡利率是一个关键的概念，因为它既

影响财政空间（专栏 2.1），也影响货币空间（专

栏 2.2）。

企业杠杆与投资：脆弱企业的重要性企业杠杆与投资：脆弱企业的重要性

在图 2.9 小图 2 所示宏观经济分析的基础上，

本节做更深一步的探讨，分析企业杠杆与投资之

间关系的微观驱动因素。为此，本节研究脆弱企

业所起的特定作用。

在三种情况下，企业杠杆的积累可能抑制投

资。首先，如果未偿债务水平较高，未来债务的

偿付成本可能增大，这会阻碍企业进一步借款来

支 持 新 的 投 资（Krugman，1988 年；Drehman、
Juselius 和 Korinek，2017 年）。其次，信贷繁荣

导致资产负债表杠杆上升，在企业净值下降时会

使融资约束收紧（Bernanke 和 Gertler，1989 年；

Bernanke、Gertler 和 Gilchrist，1999 年）。最后，

对于杠杆过高的企业，未来投资的回报很可能被

用于偿还现有债务，从而会削弱股东为新投资项

目供资的积极性（Myers，1977 年）。脆弱企业 ——

点估计值，AEs
点估计值，EMDEs（右轴）

强劲的财政状况可以缓解过度信贷积累对产出的不利影响，这在新兴
市场和发展中经济体尤为如此。

图2.10. 财政状况和去杠杆
（三年内的累计产出增长；百分点）
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来源：国际清算银行；Kose等人（2017年）；世界银行；以及IMF工作
人员的计算。
注释：该图显示，过度家庭信贷与GDP之比的三年跟踪平均值上升1个
百分点，对三年内累计消费增长的影响。各国的财政状况用以下六个
财政指标主成分的年内四分位数代表：(1)广义政府总债务；(2)基本
余额；(3)财政余额——以上三项均以占GDP百分比表示；(4)经周期调
整的余额占潜在GDP的百分比；(5)广义政府总债务；(6)财政余额——
以上两项均以占平均税收收入的百分比表示。该图对比显示财政状况
的最高四分位数（强）和最低四分位数（弱）的不同影响。AEs =发达
经济体；EMDEs =新兴市场和发展中经济体。

图2.11. 发达经济体：财富不平等和去杠杆
（三年内的累计产出增长；百分点）

财富不平等程度越高，过度信贷积累对产出的影响越大。
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来源：Allen、Kolerus和Xu（2022年）；国际清算银行；世界不平等数据
库；以及IMF工作人员的计算。
注释：该图显示，过度家庭信贷与GDP之比的三年跟踪平均值上升1个
百分点，对三年内累计产出增长的影响。按照财富最低的50%人口动
用储蓄的程度来排序，储蓄动用程度越高，表示财富不平等程度越
高。财富不平等程度高是指前三年财富最低50%人口动用储蓄程度处
于最高四分位数的国家。财富不平等程度低是指前三年财富最低50%
人口动用储蓄程度处于最低四分位数的国家。误差线代表90%的置信
区间。
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其定义为杠杆高、利润率低、流动性差（利息覆

盖率小于 1）的企业 —— 特别容易受到这些渠道

的影响。

为了定量分析脆弱企业在杠杆积累之后对投

资动态起到的作用，我们使用一组全面的企业层

面的面板数据开展局部投影法估计（见在线附件

2.3）。19 根据 Albuquerque（2021 年）的研究，“杠

杆积累”以债务与资产之比的滞后三年累计变化

来定义。我们的分析将企业固定效应包括在内，

因此能够说明，当企业杠杆增幅超过通常水平时，

企业投资会作出怎样的响应；部门 - 国家 - 年份

固定效应能够控制其他混杂在其中的时变因素（如

宏观经济周期和一般均衡力量），因此有助于确定

杠杆积累的局部均衡效应。

正如图 2.12 所示，在杠杆积累之后，脆弱企

业削减投资的幅度最大，导致有形资产存量出现了

永久性损失。这在发达经济体和新兴市场经济体都

是如此。最大效应是在四年后达到的。

有效破产框架发挥的作用有效破产框架发挥的作用

为了缓解这些不利影响并支持经济复苏，需

要对无法持续经营的脆弱企业进行重组或清盘，

以便释放资源，投入新的增长领域。然而，债权

人之间的协调摩擦、合同执行不力、清算程序成

本高昂、信息不对称等因素，都可能拖延重组过程。

破产框架的有效性发挥着重要的作用。IMF
的一项新指标根据一国破产框架对系统性危机的

准备程度对各国进行了划分，其可被用来分析破

产框架的作用。20 图 2.13 对比展示了以下两组国

家投资比率对企业框架积累的累计响应：一组是

具备完善破产制度的国家，另一组是其他国家。

结果表明，破产程序不充分是长期以来有形资本

存量持续下降的主要原因。

19 这项分析是基于 Bureau van Dijk Orbis 的研究，其包括了
1998-2018 年 250 万家上市和非上市企业的数据。

20 有效和完善的破产制度具有以下特点：在大范围重组和破
产程序方面，其拥有一套全面的法律工具和制度，如庭外和混
合重组；快速的重组和清盘程序；以及适当的制度框架。关于
该指标的构建及其价值的详细讨论，参见 Araujo 等人（2022 年）
和在线附件 2.3。

私人债务高企环境下逆周期政策的效
应

了解私人债务及其分布如何影响逆周期宏观

经济政策的传导很重要，能够帮助各国以适当方

式退出为疫情下经济衰退采取的扩张性财政和货

币政策。本节分析：(1) 各国的总债务水平对于财

政整顿和银根收紧的影响起到怎样的重要作用；

(2)政策如何影响不同组别的家庭和企业。特别是，

本节讨论政策收紧是否对财务状况更加紧张的家

庭和企业产生更大影响。

非脆弱企业 脆弱企业

图2.12. 脆弱企业的作用
（累计投资损失；百分点）

对于脆弱企业而言，杠杆上升引起的累计投资损失更大。

1. 发达经济体
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来源：Bureau van Dijk Orbis和IMF工作人员的计算。
注释：该图显示，对于脆弱企业，债务与资产积累比率上升一个标准
差对企业投资比率的影响。脆弱企业的利息覆盖率小于1，债务与资产
之比处于最高三分位数，资产回报率处于最低三分位数。阴影区域代
表90%的置信区间。
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本分析使用了局部投影法，针对由发达经济

体和新兴市场组成的样本，估计随时间推移各项

政策对实际产出、家庭消费和企业投资产生的影

响（见在线附件 2.5）。财政和货币政策冲击（与

近期经济前景无关的政策变化）取自之前的跨国

研究（关于财政整顿，见 IMF，2021 年 b，第二章；

关 于 银 根 收 紧， 见 Furceri、Loungani 和

Zdzienicka，2016 年）。产出对这些财政和货币冲

击的总体响应与之前的研究结果相一致（Ramey，
2016 年）。21

私人债务与逆周期政策的传导
新冠疫情暴发之前以及疫情期间，私人债务

的增长可能已经改变了政策收紧对经济的影响方

式，其中，杠杆较高的家庭和企业对政策变化更

21 规模相当于 GDP 1% 的财政整顿会导致产出在两年后下降
0.75%，而货币政策收紧 100 个基点会引起产出在两年后下降
0.5%。详见在线附件 2.5。

加敏感。首先，我们在国家层面分析了这个问题，

将政策冲击与一个指标变量联系起来。对于每个

国家，当私人债务与 GDP 之比处于最高四分位数

时，该指标变量等于 1（关于财政政策，见 Ramey
和 Zubairy，2018 年，以及 2020 年 4 月《世界经

济展望》；关于货币政策，见 Tenreyro 和 Thwaites，
2016 年）。图 2.14 显示，当私人债务与 GDP 之比

很高时，财政整顿的带来的紧缩效应更大。

货币和财政政策的不同传导
近期的研究认识到，宏观经济政策的影响取

决于家庭和企业的特征。对于家庭，政策传导受

到其收入、债务和持有的资产类型（特别是资产

是否具有流动性）的影响。这里的直觉十分显而

易见：在收入受到不利冲击时，拥有储蓄的家庭

可以通过动用储蓄来维持消费，而没有流动资产

的家庭、特别是承担债务的家庭更倾向于使用可

支配收入进行消费（Jappelli 和 Pistaferri，2010 年、

2014 年；Crawley 和 Kuchler，2018 年；Kaplan、
Moll 和 Violante，2018 年）。一些侧重于分析英国

和美国货币政策对消费影响的研究发现，利率意

外变动的间接影响（这种影响是通过劳动力需求

和住房财富一般均衡的变化而产生的）远远超过

标准的直接跨期替代效应（(Kaplan、Moll 和 Vio-
lante，2018 年 ；Slacalek、Tristani 和 Violante，
2020 年）。对于收入最低的家庭，这些间接效应

尤其显著，发生货币政策冲击之后收入的变化最

大（Lenza 和 Slacalek，2018 年）。对于净值最低

的低收入家庭（美国的情况见 Kumhof、Rancière
和 Winant，2015 年），最大的影响来自货币政策

收紧，其通过提高偿债成本对可支配收入产生了

直接效应。

对于企业而言，影响渠道是类似的，有关研

究侧重于企业资产负债表如何影响其获得外部融

资的能力。金融加速器模型（Bernanke、Gertler
和 Gilchrist，1999 年）描述了在整个商业周期内，

企业净值的变化如何放大了货币政策和信贷环境

的其他变化的影响。研究发现，在美国，企业的

完善的破产制度 其他

图2.13. 有效破产框架的作用 
（累计百分点）

有效的破产和重组程序能够防止企业杠杆上升后有形资本未来存量长
期下降。
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来源：Bureau van Dijk Orbis；IMF危机防范指数；以及IMF工作人员的计
算。
注释：该图显示，取决于一国的破产制度，企业杠杆上升一个标准差
对企业投资比率的累计影响。完善的破产制度定义为，2020年处于IMF
战略、政策及检查部以及法律部的危机防范指标中最高四分位数的国
家的破产制度。阴影区域代表90%的置信区间。
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杠杆率和流动性影响了它们对货币政策的响应程

度（Ottonello 和 Winberry，2020 年 ；Jeenas，
2019 年）。

图 2.15 的小图 1 按收入五分位数列出了财政

整顿对消费影响的结果。22 该图显示冲击发生两

年之后每个收入五分位数受到的影响。该图显示：

(1) 财政整顿对所有收入群体都产生了不利影响；

(2) 收入处于最低五分位数的家庭，其消费受到的

影响最大。两年之后，收入处于最低五分位数的

家庭，其消费下降幅度是收入处于最高五分位数

的家庭的两倍。23 从所有的时间跨度来看，结果

都是类似的，在每种情况下，财政整顿的影响都

会持续存在。

图 2.15 的小图 2 按杠杆率五分位数列出了银

根收紧对企业投资的影响。24 该图显示，对于杠

杆率处于最高五分位数的企业而言，银根收紧的

22这项分析是基于 1990年以来 13个欧洲国家的数据得出的。
23 收入不平等与财富不平等密切相关（见图 2.3）。低收入家

庭的净资产与收入之比也是最低的，因此他们的财务状况也最
为紧张。然而，由于缺乏多数国家的资产负债表分布数据，收
入分布的实证分析受到了限制。

24 本分析是基于由 25 个经济体组成的一个缩减样本开展的，
数据从 1998 年开始，以保证充分的时间覆盖。

影响也是最大的。如果政策利率意外提高 100 个

基点，两年之后，杠杆率处于最高五分位数的企

业，其投资将累计下降 6.5%。这比杠杆率处于最

低五分位数的企业的投资下降幅度高出 4 个百分

点。与财政整顿一样，银根收紧对投资的影响会

持续存在。

总的来说，这些结果显示，在私人债务集中

于脆弱家庭和企业的国家，产出成本可能被放大。

如果一国在在疫情衰退之前就采取了严格的宏观

审慎措施，那么上述问题可能有所缓解。从直觉

上看，“逆势操作”措施（如贷款 - 价值比的限制

要求，以及债务 - 收入比的上限规定）可能抑制

了脆弱家庭的债务积累，并帮助银行建立了缓冲，

从而缓解了货币和金融紧缩对产出的不利影响（见

2021 年 4 月《全球金融稳定报告》的讨论以及在

线附件 2.5）。25

结论和政策启示
2020 年初疫情暴发不久后，各国实施了非常

规措施来挽救生命和生计。除了向家庭和企业提

供直接财政支持外，政府还帮助维持了信贷流动：

央行实施了宽松的货币政策并暂时调整了金融监

管要求，包括暂停偿债和债务担保，向许多企业

和家庭提供了救助。

不过，疫情对家庭和企业资产负债表的影响

在各国之间和一国内部是不均衡的，主要反映了

部门构成的差异。接触密集型服务在疫情期间有

所收缩，而替代它们的货物和服务（如电器、计

算机芯片、软件）的生产和出口大幅增加。相关

的是，在许多国家，疫情暴发两年之后，旅游服务、

餐馆、酒店和娱乐行业的员工仍面临艰难的处境，

而建筑和物流等行业普遍出现了劳动力短缺和工

资快速增长的情况（IMF，2021 年 c）。俄乌战争

进一步干扰了全球供给链。能源和食品价格的大

幅上涨很可能影响了低收入家庭，特别是在新兴

市场和发展中经济体，并且，如果冲突持续下去，

25 在线附件 2.5 和图 2.5.4 估计了宏观审慎制度的严格程度
（基于 iMaPP，即 IMF 的综合宏观审慎政策数据库）对于缓解
银根紧缩引起的产出下滑的边际效应。在宏观审慎制度最为严
格的国家，银根收紧的中期（两年）影响减少了一半。

最低三个四分位数，债务与GDP之比
最高四分位数，债务与GDP之比

图�.��. 产出对财政整顿的敏感性，作为私人债务的函数
（百分点）

当私人债务水平很高时，财政整顿会导致实际产出更大幅度的收缩。

–2.0
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年

来源：IMF全球债务数据库和IMF工作人员的计算。
注释：实线表示实际GDP对财政整顿冲击反应程度的估计值。阴影区
域代表90%的置信区间。x轴表示冲击发生后经过的年数。
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还可能通过投入品价格上涨渠道影响到许多行业

（见第一章）。

本章估计，近期的杠杆积累将导致经济复苏

进程放缓，其今后三年的累计影响程度在发达经

济体为 GDP 的 0.9%，在新兴市场为 GDP 的 1.3%。

但这是根据跨国加总数据得出的平均影响。26 疫
情期间，财务吃紧的家庭和脆弱的企业不论在数

26 这些估计是在俄乌战争之前得出的，没有考虑战争可能对
资产负债表造成的影响。

量上还是在比例上都有所增加。这些家庭和企业

预计将在更大幅度上削减支出，这在破产框架效

率低下、财政空间有限的国家尤其如此。

在通胀压力上升的环境下，随着各国的货币

政策回归常态，政府应根据本国情况，以适当的

步伐开展财政整顿，避免严重干扰经济活动并带

来潜在的长期创伤。在复苏进展顺利、资产负债

表状况良好的国家，财政支持可以更快缩减，从

而为央行工作提供支持。其他国家可以在可信的

中期财政框架内考虑提供有针对性的支持（见专

栏 2.1）。
特别是，政府可以只在市场明显失效时才向

企业提供支持（2022 年 4 月《财政监测报告》）。

例如，如果受到疫情重创的部门出现企业破产潮，

可能对其他经济部门产生溢出效应，那么政府可

以提供激励政策，鼓励对有关企业进行重组而非

破产清算，并在必要时考虑提供偿付能力支持。

提供这种支持的可能框架包括向中小企业提供准

股权形式的债务减免（例如，通过参与利润分配

的贷款），财政空间充足、透明度高、问责制度健

全的的国家可以考虑采取这种做法（见 Díez 等人，

2021 年）。当然，恰当选择可以持续经营的企业

是非常困难的。接受注资的企业应当是那些业务

模式可以持续、但因疫情而失去偿付能力的企业

（见 2021 年 4 月《全球金融稳定报告》）。为了减

轻公共财政负担，可以考虑暂时对超额利润征收

更高的税收。这有助于收回一些向不需要支持的

企业提供的转移支付（Gourinchas 等人，2021 年）。

本分析还指出，需要加强重组和破产机制（例

如，通过专门的庭外重组），以帮助资本和劳动力

迅速重新配置到最有生产力的企业（Araujo 等人，

2022 年；Díez 等人，2021 年）。为了应对疫情引

起的资不抵债现象的短期影响，各国可以重点克

服制度中的最薄弱环节，同时着手实施更长期的

全面改革。同样，如果高额家庭债务威胁到经济

复苏，那么政府就应考虑实施具有成本效益的债

务重组计划，其目的是将资源转移到具有较高消

费倾向的相对脆弱群体。从设计上看，这些项目

应着眼于尽量减少道德风险（2012 年 4 月《世界

图�.��. 宏观政策收紧对不同家庭和企业的影响
（百分比变化）

财政整顿对消费的影响在低收入国家最大。货币政策收紧对杠杆程度
最高的企业的投资产生不利影响。

1. 按收入五分位数划分的家庭消费对财政冲击的反应，冲击
发生后两年的影响
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5 2. 按杠杆五分位数划分的企业投资对货币冲击的反应，冲击
发生后两年的影响
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来源：Allen、Kolerus和Xu（2022年）；Bureau van Dijk Orbis；以及
IMF工作人员的计算。
注释：小图1的条形表示，规模为GDP 1%的财政整顿冲击，在冲击发
生两年之后，对按收入水平划分的五组家庭的消费的估计影响。小图2
的条形表示，货币政策收紧100个基点，在冲击发生两年之后，对按杠
杆率划分的五组企业的实际投资的估计影响。x轴表示企业杠杆的五分
位数。误差线代表90%的置信区间。小图1的最低收入五分位数（以及
小图2的最高杠杆五分位数）与其他五分位数在1%、5%和10%置信水
平上的统计显著差异分别以***、**和*表示。

* **
*

***
* *



59

 第二章 私人部门债务与全球复苏

国际货币基金组织 | 2022年4月

经济展望》）。此外，还应消除企业和个人税收中

的债务偏向，避免出现债务过度积累、资源配置

不当、经济涨落反复发生的情况。

最后，本章强调了分配问题对于改善宏观经

济预测和决策的重要性。尽管需要通过进一步研

究来丰富政策制定者的可用工具和模型，但目前

的重点是收集更多关于企业和家庭资产负债表的

详细实时数据。
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疫情加剧了收入的不平等，使上世纪 80 年代

开始的长期趋势延续下去（2021 年 4 月《财政监

测 报 告 》；Azzimonti、de Francisco 和 Quadrini，
2014 年；Chancel 和 Piketty，2021 年；Chancel 等人，

2022 年）。与此同时，尽管公共债务稳步上升，但

利率仍处在很低的水平。这种明显的矛盾有一个

合理的解释：收入更高的家庭往往将更大比例的

收入储蓄下来。随着这些家庭在国民收入中的占

比上升，储蓄有所增加，与之相应的对私人和公

共债务证券的需求也在上升。储蓄的这种增加会

导致均衡利率下降，最终也会导致借款成本下降

（Mian、Straub 和 Sufi，2021 年 a、2021 年 b、2021
年 d ；Del Negro 等人，2017 年；专栏 2.2）。因此，

在其他条件都相同的情况下，顶端收入不平等的

加剧会提高公共债务和基本赤字的可持续水平

（Mian、Straub 和 Sufi，2021 年 c；Reis，2021 年）。

疫情之后，不平等程度上升，可能需要更大规模

的社会转移支付，但与此同时，政府为这种转移

支付筹资的能力也在加强。当然，其他条件都相

同这一假设并不总是成立的。不平等加剧会导致

潜在增长减缓，并且，随着政府债务的增加，其

在流动性、监管和安全方面的优势有所减弱，利

率 将 最 终 上 升（Krishnamurthy 和 Vissing-Jor-
gensen，2012 年；Lian、Presbitero 和 Wiriadinata，
2020 年）。可持续的公共债务也有其局限性。1

本专栏分析了不平等对债务可持续的影响，

该分析框架允许各种相互抵消的力量发生作用。

随着各国政府着手退出疫情支持政策，评估财政

预算约束的严格程度是确定财政整顿适当步伐的

关键。

可以用一个经调整的简单模型（基于 Mian、
Straub 和 Sufi 2021 年 c 的研究），描绘出一个赤字 -
债务相位图，该图显示基本赤字与债务（以占

GDP 百分比表示）的可持续组合，也就是说，在

长期增长率和利率给定的情况下，可以永久维持

的基本赤字和债务组合。图中的顶峰显示最高的

可持续债务 - 赤字水平，其中考虑到经济体的名

义潜在增长率（G）以及影响利率（R）的各种因素。

最高债务 - 赤字水平左侧的区域表示“免费午餐”

区：可以在不影响债务可持续性的情况下，通过

提高基本赤字（降低税收或增加支出）来支持经济。

本专栏的作者是 Anh Dinh Minh Nguyen。
1 其他制度因素也很重要，包括政策的有效性和可信度，

与货币政策之间的相互作用，以及制度的质量（2021 年 10
月《财政监测报告》；IMF，2018 年）。

由于增加债务最终会导致利率上升，随债务水平

提高，可持续赤字开始向顶峰右侧下降。最终，

利率 - 增长率之差（R–G）变为正值，为实现稳

定的债务与 GDP 之比，需要保持基本盈余（负赤

字）。

基线 不平等程度上升 不平等程度下降

图2.1.1. 收入不平等对债务可持续水平的
影响
(百分比)
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来源：经合组织和IMF工作人员的估计。
注释：竖线是指最高可持续基本余额及其对应的债
务与GDP之比。阴影区域表示“免费午餐”区域。
基线情景识别出储蓄者，在发达经济体，收入最高
10%的人口获得40%的收入，在新兴市场，收入最高
10%人口获得48%的收入。发达经济体（新兴市场）
模型的初始债务水平分别为GDP的105%（55%），初
始名义利率分别为1%（4.7%)，名义长期趋势增长率
分别为3.2%（6.2%）。更高/更低不平等情景在基线
情景上增加/减去5个百分点收入。在两种情景下，
债务与GDP比率对利率的弹性是0.017，这意味着债
务与GDP之比上升10个百分点导致利率上升17个基点
（Mian、Straub和Sufi，2021年c）。更高（更低）的
弹性会降低（提高）债务门槛值。

专栏2.1 不平等与公共债务的可持续性
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图 2.1.1 突出显示了发达经济体与新兴市场

之间的差别：2 发达经济体的可持续债务水平更

高，因为更高的流动性和安全性会压低 R。3 在发

达经济体和新兴市场，过去四十年里收入不平等

的加剧可能都促使赤字 - 债务组合的可持续水平

上升（图 2.1.1，蓝线），其影响幅度可能相当大。

合理的设定表明，在发达经济体，可持续赤字水

平上升了近 1 个百分点。但这一估计值是一个上

限。例如，在不平等损害了教育进展，或不平等

引起社会动荡从而导致投资下降的国家，潜在增

长率以及可持续债务和赤字水平可能下降。一国

对更高债务的承受能力也取决于外币计值公共债

务所占比例。针对新兴市场运用上述模型，分析

表明，更高比例的外币计值债务往往意味着在发

生贬值时提供财政支持的空间更小，因此说明新

兴市场面临更高的偿付能力风险（图 2.1.2，蓝

线）。

2 发达经济体的参数经过调整，以便与经合组织的发达
经济体成员 2019 年（2020-2021 年疫情引起经济衰退之前）
的购买力平价加权平均值相一致。新兴市场参数经过调整，
以便与巴西、智利、中国、哥伦比亚、哥斯达黎加、匈牙利、
印度、印度尼西亚、墨西哥、波兰、俄罗斯、南非和土耳
其的 2019 年购买力平价加权平均值相一致。另见图 2.1.1
关于新兴市场和发达经济体具体设定的注释。

3 当然，国家特定因素也发挥作用，例如，利率对债务
的弹性，市场融资能力，以及公共债务的计值货币。

本币
外币

图2.1.2. 债务计值货币
(百分比)

赤
字

与
 G

DP
 之

比

债务与 GDP 之比

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

0 20 40 60 80 100 120 140

来源：经合组织和IMF工作人员的估计。
注释：模型假设发生负面冲击时汇率贬值30%。蓝
线表示所有债务以外币计值的情况，而红线表示所
有债务以本币计值的情况。债务计值货币既有外币
也有本币的经济体处于这两种情况之间。

专栏2.1(续)
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 “富人储蓄过剩”是用来描述过去四十年美国

收入分布最顶端人群储蓄显著增加的现象（Mian、
Straub 和 Sufi，2021 年 d）。在富人储蓄过剩的同

时，低收入家庭的负债大量增加，收入不平等加

剧。这一现象可能还导致自然利率持续下降

（Mian、Straub 和 Sufi，2021 年 b ；Platzer 和

Peruffo，2022 年；Rachel 和 Summers，2019 年）。

从直觉上看，随着偿债支付使收入从储蓄倾向低

的家庭（借款人）转向储蓄倾向高的家庭（贷款

人），由此产生的储蓄净供给的增加对自然利率

造成下行压力。

这一现象可能不限于美国。本专栏提供了新

的跨国证据，说明富人储蓄过剩的现象在全球范

围内是存在的，并探讨了其对自然利率的影响。

本分析借鉴了 Allen、Kolerus 和 Xu（2022 年）

的研究，并结合运用了 41 个发达经济体和新兴市

场经济体的多个数据来源（原始微观经济调查数

据、税收表格和国民账户）。1

全球富人储蓄过剩

对永久收入或财富的储蓄进行估计具有挑战

性，特别是当考虑一组国家时。本专栏依赖收入

与财富不平等高度相关的间接证据（Bricker 等人，

2020 年 ；Kuhn、Schularick 和 Steins，2020 年 ；

图 2.3），根据当前的收入分布进行分析。图 2.2.1
表明，储蓄的分布相当不平等。在发达经济体，

最富有的 10% 家庭在总储蓄中占到很大一部分，

约相当于中产阶层家庭的两倍（第六至第八十分

位数）。最贫穷的 50% 家庭通常会动用储蓄，其

数额每年占其国民收入的 4% 至 7%，美国的这

一数值一直高于欧洲。2

在新兴市场经济体，富有家庭的储蓄水平基

本类似，但最贫穷的 50% 家庭动用储蓄的程度稍

小一些，可能是因为获得融资的渠道更为有限。

本专栏的作者是 Cian Allen 和 Christina Kolerus。这项分
析将 Allen、Kolerus 和 Xu（2022 年）的研究扩展到更多
国家。

1 由于数据存在重大局限，将数据序列扩展到新兴市场
经济体仍是十分困难的，其依赖于一些关键的假设。首先，
使用能更普遍获得的税前收入分布增长率数据，将（税后）
可支配收入分布数据沿时间扩展（对于具备两个数据序列
的国家，这两个序列的时间趋势是非常类似的）。其次，原
始调查数据不就高收入的低报现象、缺失的推算租金和留
存收益进行调整，因为它们针对的是发达经济体。

2Fagereng 等人（2019 年）强调，资本利得是造成不同
家庭储蓄率存在差异的原因，否则储蓄率将是一致的。

中国的情况很突出：中产阶层的储蓄达到国民收

入的 20%，最贫穷的 50% 群体的储蓄率为正值。

全球金融危机导致美国富人储蓄大幅增加，

而相比之下，欧洲储蓄分布大体稳定。在最大的

一些新兴市场（中国、印度、墨西哥、南非），富

有家庭的储蓄自本世纪初以来稳步增加。

最高10，欧洲

最高10，美国

最低50，欧洲

最低50，美国

最高10，不包括中国在内的EME
最低50，不包括中国在内的EME
最高10，中国
最低50，中国

图2.2.1. 按收入组别划分的储蓄
（占国民收入的百分比）

来源：IMF工作人员的计算。
注释：欧洲：27个欧洲经济体的加权平均值；新兴
市场经济体不包括中国：多米尼加共和国、印度、
韩国、墨西哥、秘鲁、俄罗斯和南非的加权平均值。
EME=新兴市场经济体。
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专栏2.2 家庭负债增加、全球富人储蓄过剩和自然利率
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对自然利率的影响
大量有关资本市场的研究文献都指出，全球

储蓄过剩可能是全球自然利率持续下降的原因之

一（ 例 如， 见 Bernanke，2005 年；Caballero、
Farhi 和 Gourinchas，2008 年）。上面的讨论强调，

各国的富有家庭可能对全球储蓄过剩起了重要作

用。图 2.2.2 显示，可以将这两方面结合起来。相

对于上世纪 90 年代中，最大新兴市场的富有家庭

输出了储蓄，这与公共储蓄一道，通过经常账户

顺差引起了全球储蓄过剩。美国的情况有一些不

同。富有家庭的储蓄伴随着非富有家庭和政府大

量动用储蓄（Mian、Straub 和 Sufi，2021 年 d），
但国外储蓄也起了作用，从而导致经常账户逆差

（图 2.2.2）。

图2.2.2. 累计储蓄的吸收
（占国民收入的百分比）

1. 美国
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2. 新兴市场经济体，包括中国
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：该图显示美国1996-2019年和新兴市场1996- 
2015年每个变量（以占国民收入的百分比表示）相对
于1994年和1995年平均水平的累计差异。

  专栏2.2(续)
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为了实现净零排放所需的绿色经济转型，我们需

要在就业领域实现变革。本章通过实证方法和模

型分析，探讨了这一绿色转型对劳动力市场的影

响。我们使用一个大部分由发达经济体组成的样

本开展了实证分析，其表明：仅有一小部分劳动

者在从事偏环保或偏污染的工作。个体劳动者在

从污染密集型岗位转型至偏环保岗位时面临着严

峻的挑战，这使劳动力的重新配置变得复杂。技

能水平越高的劳动者越容易转换工作，这突出了

培训的潜在重要性。更强有力的环境政策有助于

使劳动力市场变得更加环保，且当劳动力重新配

置的激励没有减弱时，这些政策显得更为有效。

最后，一个包含绿色基础设施建设、分阶段引入

碳价、定向培训和所得税抵免（以提供收入支持、

鼓励劳动力供给）的一揽子政策，可以让经济体

在 2050 年前通过包容性转型实现净零排放。模型

模拟表明，在 10 年内，一个代表性发达经济体将

有约 1% 的就业机会将转向更环保的经济活动；

相比之下，一个代表性新兴市场经济体将有约

2.5% 的就业机会将发生转移 —— 这反映了二者

在劳动力技能上的差异，也体现了新兴市场经济

体更加依赖更高排放强度的生产活动。若延迟采

取政策行动，那么为了实现净零排放，未来将需

要进行更剧烈的劳动力市场调整。 

本 章 作 者 为 John Bluedorn（ 联 合 负 责 人 ）、Niels-Ja-
kob Hansen（ 联 合 负 责 人 ）、Diaa Noureldin、Ippei Shibata 和
Marina M.Tavares，并得到了 Savannah Newman 和 Cynthia Nyakeri
的支持。本章也受益于 M.Scott Taylor 和内部研讨会参与者及
评论者的有关意见。

引言
新冠疫情给经济和劳动力市场造成了巨大的

扰动和混乱。1 在塑造疫情后的经济复苏中，可利

用政策来应对重大挑战，营造更高生产率、更具

韧性和更可持续的未来经济（相关讨论见 Geor-

gieva 和 Shah，2020 年）。而在所有的迫切问题中，

最紧迫的一个莫过于应对人类引起的气候变化。

减缓全球变暖需要大幅减少温室气体排放。

将全球平均温升控制在远低于工业化前水平 2 摄

氏度以内、并努力不超过 1.5 摄氏度，是 2015 年《巴

黎气候协定》中全球政策制定者都支持的目标（见

联合国政府间气候变化专门委员会，2015 年、

2018 年；2015 年联合国气候变化大会）。为实现

这一目标，到 2050 年，温室气体净排放量（即产

生的排放量和从大气中移除的排放量的差值）必

须降至零。

实现净零排放既需要生产结构的绿色转型（预

计这需要大幅改变与绿色能源和产品相关的资本

基础设施），也需要劳动力市场的转型（以改变劳

动者在不同职业和部门的配置）。此前的《世界经

济展望》（WEO）分析发现，到 2050 年实现净零

排放所需的一揽子政策，将使全球约 2% 的劳动

力在未来 30 年内改换行业，劳动者将从有污染、

高排放行业转移到更清洁、低排放行业。2

为了更好理解绿色转型所需要的就业变化和

可能障碍，本章研究了就业岗位的环境属性、工

人进入更环保（即更可持续、更少污染和更低排

放）行业的难易程度，以及政策如何能让劳动力

1 参见 2021 年 4 月《世界经济展望》第一章和第三章，了
解新冠疫情及其相关衰退对经济活动和劳动力市场造成影响的
证据和讨论。

2 请见 2020 年 10 月《世界经济展望》第三章。这一揽子政
策包括国际碳定价、促进绿色投资的措施以及针对易受缓解气
变措施不利影响群体的定向现金转移支付。

更绿色的劳动力市场：就业、政策和经济转型第三章



68

世界经济展望：战争拖累全球复苏

国际货币基金组织 | 2022年4月

市场更加环保。本章内容有两大贡献 ：(1) 本章提

供了一套适用于多个国家且具有一致性的全新职

位环境属性指标，其在部分程度上以前期针对单

一国家的研究为基础 ；(2) 本章针对绿色转型中劳

动力的重新配置，以模型为基础开展了全新的分

析，涵盖了一整套广泛的政策工具。本章从两个

角度考察了就业岗位的环境属性，即劳动者做什

么工作（他们的职业）以及他们在哪里工作（他

们所从事的行业）。就业岗位的环境属性包含了多

个维度，包括 ：劳动者在多大程度上从事了改善

环境可持续性的工作任务（绿色强度），其工作在

多大程度上涉及加剧污染的活动（污染强度），以

及每位劳动者产生的碳排放量（排放强度）。在众

多职业类别中，偏环保职业的一个例子是电气工

程师，而偏污染职业的一个例子是造纸厂操作员。

一个典型的排放密集型行业是公用事业部门，包

括电力和天然气。3

近期以发达经济体为样本的研究经验表明，

就业变化在改善可持续性方面已经发挥了重要作

用。从 2005 年到 2015 年，样本中每位劳动者的

平均碳排放总量（其衡量了排放强度）下降了

27%（图 3.1）。4 这一下降可主要归因于行业效率

的提升，包括在行业内部发生的、降低碳排放的

劳动力重新配置，以及资本和技术的变化。然而，

在这一下降中，有近四分之一与劳动者从排放密

集度高的行业转移到排放密集度低的行业有关。

因此，虽然跨行业的劳动力重新配置不是减排的

主要原因，但其也与行业内部的劳动力重新配置

一起发挥了作用。

根据实证分析和模型分析，本章提出了以下

问题：

3 下一节将介绍这三个强度指标的具体衡量方法。
4 与更广泛的温室气体排放类别相比，我们更容易获得更长

时间的碳（二氧化碳）排放量数据，且其在不同行业和经济体
之间更具可比性。此外，碳排放量在全球温室气体排放量中的
占比最高，占到了四分之三（美国国家环境保护局，2022 年）。
碳排放是本章使用的排放指标。碳排放总量包括直接碳排放和
间接碳排放。在计算上，间接排放量等于生产过程中的中间品
体现的碳排放量（更多详细信息，请参见 IMF“气候变化指标
仪表盘”工具和在线附件 3.1）。

	• 劳动力市场的环保程度如何？ 就业岗位的环境

属性是什么？这些属性在不同的经济体和行业

之间有何差异？这些属性与人口特征（如受教

育程度和是否为城市劳动者）以及收入水平有

何关联？

	• 劳动者转型进入偏环保岗位的难易程度如何？ 
更愿意从事这些工作的劳动者有哪些特征（包

括他们的工作经历、教育或技能）？劳动者是

否具备从事偏环保工作所需的技能？

	• 环境政策如何帮助劳动者向偏环保岗位重新配
置？政策能帮助劳动力市场变得更环保吗？这些

政策的有效性是否会受到经济体劳动力市场的

政策和结构特征的影响？其对整体就业和收入

分配有什么影响？

重要的是，本章的实证分析将当前技术现状

视为给定条件，研究了劳动力配置如何对政策变

化作出响应。如图 3.1 所示，技术的采用与创

新 ——2020 年 10 月《世界经济展望》第三章的

平均总变化
行业效率
行业间劳动力重新分配

2005年至2015年，样本国家中每名劳动者的平均碳排放量有所下降，
劳动力重新分配起到了一定的作用。

来源：IMF气候变化指标仪表盘；国际劳工组织；经济合作与发展组
织；以及IMF工作人员的计算。
注释：该图显示了不同国家的平均碳排放强度相对于2005年的百分点
变化。详见在线附件3.1，了解基础国家样本和数据来源的信息。

2005 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15
–30
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图3.1. 平均碳排放强度的变化
（每名劳动者二氧化碳排放量相对于2005年的百分点变化）
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重点内容 —— 也在绿色经济转型中发挥着关键作

用。模型分析考虑了技术变革（其可能由政策推

动），从而能够衡量其对劳动力市场绿色转型的贡

献。由于数据限制，我们在实证分析中使用了由

34 个国家（主要是美国和欧洲发达经济体）数据

构成的有限样本，时间跨度为 2005 年至 2019 年。

为了评估经济体的发展水平对绿色转型中的就业

可能产生何种影响，我们对模型分析中的示意性

情景进行了调整，以反映具有代表性的发达经济

体和新兴市场经济体的初始情况。以下是本章的

主要发现：

 •偏环保和偏污染的岗位似乎只集中于总体劳动

力中的一部分，这使得就业岗位的平均绿色强

度和污染强度较低。“绿色强度”和“污染强度”

分别量化了特定职业中提升或降低环境可持续

性活动的比重。就这两重属性而言，大部分岗

位是中性的，其绿色强度和污染强度的得分为

零。在不同行业之间以及同一行业内部，各种

岗位的环境属性差异均较大，这表明行业之间

和行业内部都存在劳动力重新配置的空间，以

帮助实现劳动力市场的绿色转型。与低技能劳

动者和农村劳动者相比，高技能劳动者和城市

劳动者往往会更多从事绿色密集型职业。此外，

即使控制了技能和其他个人层面的特征，与污

染密集型职业相比，绿色密集型职业的平均收

入溢价接近 7%。

 •转型期间，就业岗位的环境属性往往具有粘性，

这表明从事污染密集型或中性工作的劳动者转

向绿色强度更高的工作时，会遇到困难。在换

工作时，劳动者偏污染岗位转型至偏环保岗位

的概率相对较低，这与从中性岗位转型至偏环

保岗位的概率不存在统计显著的差异，表明其

更换工作的难度很大。技能水平越高的劳动者

越容易转型至绿色密集型岗位，这表明增加人

力资本积累可能有助于改善劳动者的绿色就业

前景。

 •当劳动力市场政策和结构特征不会减弱劳动力

重新配置的激励时，环境政策往往更为有效。 

更严格的环境政策与更加环保、更少污染的就

业存在相关性，有助于让劳动力市场变得更加

环保。当局可能需要调整劳动力市场政策和结

构特征，以避免削弱更环保就业政策带来的重

新配置劳动力的动力。特别是，随着经济从疫

情衰退中强劲复苏，减少职位保留支持措施将

有助于鼓励劳动力的重新配置（这需要与各国

国情相一致）。

 •有了适当的一揽子政策，经济体可在 2050 年前

实现净零排放，同时改善低技能劳动者的平均

经济处境。与 IMF 之前的建议类似，这种一揽

子方案应该包括推动绿色基础设施建设和逐步

实施碳税。它还应该包括针对低技能劳动者的

培训计划，提高他们在低排放岗位上的生产率；

以及劳动所得税抵免，以支持其收入并鼓励更

多人进入劳动力市场。二者都将有助于鼓励劳

动力重新配置，并同时改善不平等状况。

 •以一个具有代表性的发达经济体为例，为实现

净零排放，其在未来 10 年约有 1% 的就业从排

放密集度较高的岗位转向排放密集度较低的岗

位；而对于新兴市场而言，这一数字为 2.5%。 

对于新兴市场经济体来说，这种转变程度更大，

因为其排放密集度较高行业的初始就业比重更

大。对于发达经济体来说，上述劳动力转移的

规模小于 20 世纪 80 年代中期以来从工业向服

务业转移的就业岗位（期间，每十年转移的就

业岗位接近 4%）。最后，虽然长期就业受到的

总体影响很小，其可能是略偏积极或略消极的，

具体取决于所需的调整幅度和所采用的一揽子

政策。

综合来看，以上结果表明，在历史的宏观经

济背景下，绿色转型所需的就业调整是温和的。

其部分原因在于污染密度和排放密度较高行业的
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初始就业占比较小。5 技术和生产率的小幅进步（这

是由模型情景中的政策所促成的）对于在减排的

同时维持或增加就业至关重要。然而，这种转变

可能给个人带来巨大的挑战。虽然从平均来看，

只有一小部分劳动者从事偏环保和偏污染的工作，

但各地所需实现的劳动力重新配置的程度不同，

取决于各国的特征以及国内各区域的特征（有关

美国岗位环境属性的地理分布，参见专栏 3.1）。

一些地区更多依赖高排放密度的生产活动，这些

地区的劳动力重新配置需求更大，转型也可能更

加艰难。6

本分析表明，对于任何个人而言，转型至更

环保的岗位都是困难的，这应能平衡任何关于“转

型将会很容易实现”的结论。这一点对于低技能

劳动者而言尤为如此，强调了在一揽子政策中囊

括设计良好的培训项目的重要性。7 更广泛来说，

职业转换并不容易。

需要说明这些分析的一些重要注意事项。首

先，由于数据限制，实证分析中不同职业的绿色

强度和污染强度不会随时间变化。然而，如果技

术变化提升了职业的绿色强度并降低了污染强度，

那么即使不需要劳动力跨职业重新配置，就业也

可能变得更加环保。其次，实证结果是通过主要

由发达经济体组成的样本得出的，这使得结果不

太适用于典型的新兴市场或发展中经济体，尤其

是非正式就业占较大比重的经济体。第三，即使

对政策实证效果的分析是在个人层面进行的，忽

略的变量可能仍然是一个问题，这意味着与政策

相关的实证结果应该被解读为一种关联性，而不

5 例如，在发达经济体样本中（在线附件图 3.2.1 样本），平
均只有月 1% 的就业位于公用事业部门（能源和自来水 / 污水
处理；平均排放强度最高的部门）。相关进一步讨论请参见下
一节。

6 例如，有关严重依赖煤炭行业的地区的研究，请参见在线
附件 1.6中 2019 年 10 月《财政监测报告》内容。

7 在一项荟萃分析中，Card、Kluve 和 Weber（2018年）发
现，培训项目通常对参与者的前景有积极的中期影响。具体
的项目设计要素也会影响成本和成功，这些要素必须根据国
家和地区背景进行调整。最近的研究发现见 Levy Yeyati、
Montané 和 Sartorio（2019年）。尽管人们对发展绿色经济的
技能特别感兴趣（OECD 和 Cedefop，2014 年），但还没有关
于此类具体培训方面的综合评估研究。

是因果性。更一般来讲，实证分析是根据数据中

包含的以往规律来评估政策效果，而这些以往规

律可能无法代表实现净零排放所需的政策变化的

规模和构成。

由于模型分析可以做出灵活调整并能考虑技

术变革因素，因此我们试图以之弥补实证分析的

上述缺陷。然而，模型分析也存在局限性。如果

排放密度更大的偏污染岗位的减少与偏环保岗位

的增加在时间上不匹配，那么短期内的失业率可

能会上升。这里使用的模型是由一种结构转型模

型，其包含了劳动力供给的决定，且不包括非自

愿失业。这就是说，该模型确实考虑了劳动力技

能（通过培训得到改善）的结构性变化，这很可

能有助于在较长时期内缓解劳动力市场调整带来

的压力。最后，为简单起见，该分析使用了一个

封闭的经济体框架，不考虑潜在的政策变化带来

的国际溢出效应。8

本章未涉及的一些重要因素可能使绿色经济

转型变得更加复杂。情景分析假设政策是完全可

信、透明的，且得到了及时的实施。然而，政策

不确定和政策延迟极有可能继续存在，例如，这

可能是政治经济方面的约束造成的。9由于政策不

确定和政策延迟，转型将更具挑战性，并可能需

要更大幅度的调整。此外，如果一揽子政策只得

到了部分实施，或者实施的顺序不当，可能使转

型加剧收入不平等并造成就业的净损失。

本章首先定义了工作的环境属性，并研究了

其数值和分布情况。本章还探讨了这些属性如何

随劳动者的特征而变化。然后，本章讨论了个人

层面的工作转换，以及这些转换在工作（转换前

的工作或转换后的工作）的环境属性方面发生了

什么变化。在倒数第二部分，本章分析了环境政

策如何使就业变得更加环保，政策效力如何随劳

8 请见 2020 年 10 月《世界经济展望》第三章。该章从全
球角度讨论了经济活动，并纳入了气候缓解政策可能产生的
国际溢出效应。

9 有关与绿色经济转型相关的政治经济问题的讨论，参见
2019 年 10 月的《财政监测报告》。
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动力市场政策和结构特征而变化，以及实现绿色

转型的一揽子政策的内容和形式。

岗位的环境属性 ：定义和典型事实
本章认为，岗位的环境属性具有多个维度，

将从两个角度对其环境属性进行考察 ：劳动者做

什么（即他们的职业）和他们在哪里工作（即他

们的行业）。对于第一个维度，本章基于 Dier-

dorff 等人（2009 年）和 O*NET 中心（2021 年）

的工作任务和职业分类法，构建了一个在职业层

面衡量就业岗位绿色强度的指标，其与 Vona 等

人（2018 年）的指标类似。该指标计算了不同职

业的绿色任务在总任务中的比重。本章还在 Vona

等人（2018 年）分类的基础上，构建了在职业层

面衡量就业岗位污染强度的指标 ——Vona 等人

将“污染性职业”识别为“在高温室气体排放和

高污染行业中明显占据主导地位的职业”。10

根据定义，绿色强度和污染强度的值在 0 到

100（以百分比表示）之间连续变化，更高的数值

分别表示更环保或更污染的职业。一项职业可能

既不是绿色密集型的，也不是污染密集型的（两

项指标均为零）。本章将这些职业称为“中性职业”，

绝大部分岗位都是中性职业。

对于第二个维度，本章将人们所在行业的信

息与排放强度（每位劳动者排放的二氧化碳总量）

相匹配，其按照不同的行业和国家做了划分。排

放密度较高的行业包括公用事业、采掘业和制造

业 。11

一个自然的问题是，岗位的两个环境属性捕

获了不同的环境维度，那么二者之间有什么关系？

在雇员样本中，岗位的绿色强度和污染强度之间

10 有关这些指数的构建、选定职业的示例及其相关得分数值
的详细信息，参见在线附件 3.1。绿色强度和污染强度均以美
国职业分类体系为基础，该体系与国际标准职业分类体系的就
业权重存在交叉。绿色强度是国际标准职业中绿色任务在总任
务中的平均就业加权比重。污染强度被解释为国际标准职业中
污染活动的平均就业加权比重。

11 有关行业排放强度计算和底层排放数据的说明，参见在线
附件 3.1。

呈负相关性，这反映了一个普遍存在的特点，即

一个职业绿色强度越高，其污染往往越少。污染

强度高的岗位与排放密度高的行业的岗位呈正相

关性。12 综上所述，这些发现让我们确信，就业

岗位的三种环境属性显然是相互关联的。

仅有一小部分劳动者处于绿色强度、污染强
度或排放强度较高的岗位上

对于分析样本而言，大多数经济体的加权平

均就业绿色强度约为 2% 至 3%，而加权平均就业

污染强度约为 2% 至 6%（图 3.2，小图 1 和小图 3）。

许多岗位的绿色强度和污染强度都非常低，大多

数岗位则是中性的（图 3.2，小图 2 和小图 4）。

虽然气候变化的威胁迫在眉睫，但过去十年中，

平均绿色强度的上升和平均污染强度的下降都只

是逐渐发生的。

另一方面，在同一时期，样本经济体的就业

排放强度显著下降了（图 3.2，小图 5）。如前所述，

这部分反映了劳动力从高排放密集型行业向低排

放密集型行业的重新配置。事实上，采掘业、制

造业和公用事业等高排放密集型行业的平均就业

比重从 2005 年的约 18% 下降到了 2015 年的

15%。虽然对于样本中处于平均水平的国家而言，

2015 年个人层面排放强度的中位数约为每位劳动

者 8 吨二氧化碳，但平均就业分布明显向右倾斜，

表明只有一小部分劳动者参与了产生高碳排放的

活动（图 3.2，小图 6）。13

12 关于这些指标之间关系的分析，参见在线附件 3.1。
13 其他指标或定义可能会产生不同的结论。例如，如果使用

一个更广泛的定义，如包括了在绿色转型期间可能经历需求增
加、但实际上又不涉及绿色任务本身的工作，且其不区分受影
响程度更大和较小的工作（简单的二元分类），则可能导致就
业比重的提高。例如，Bowen、Kuralbayeva 和 Tipoe（2018年）
应用了此类更广泛的定义，计算出美国近 20% 的就业是绿色
就业。参见 ONEMEV（2021年）对法国绿色经济的分类，其
研究发现，约 0.5% 的就业是绿色的，另有 14% 在某种程度上

“正在经历绿色转型”。另参见 IMF（2022 年）。
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劳动力的重新配置能够推动绿色转型
各个行业中职位的绿色强度各不相同，其中

工业职位的平均绿色强度较高；但所有行业职位

的平均绿色强度普遍较低（图 3.3，小图 1）。工

业部门通常也更易造成污染，其中采掘业、制造

业和能源生产业等少数行业的平均污染强度明显

较高（图 3.3，小图 2）。

正如小图中的线段所示，各行业内部的绿色

强度和污染强度也存在广泛差异。这表明，各行

业内部劳动者岗位的绿色密度或污染密度可能存

在巨大差异。

对于某一特定行业，各国的排放强度差异很

大，这反映了各国在技术和效率方面的巨大差异

（图 3.3，小图 3）。总的来说，这些结果突显了在

行业内部和行业之间“提高绿色水平”或“降低

污染水平”的巨大潜力。

高技能劳动者和城市劳动者往往从事绿色密
集程度更高和污染密集程度更低的职业

如果劳动者已经具备了从事绿色密集型工作所

需的技能，那么提升劳动力市场的绿色水平就会更

加容易。与低技能劳动者相比，高技能劳动者往往

从事更加环保、更少污染的职业（图 3.4）。14 在

其他人口特征中，“是否为城市劳动者”尤为突出：

城市劳动者的职业往往比农村劳动者更加环保、

更少污染。同时，城市和农村劳动者的平均排放

强度并不存在统计显著的差异。

绿色密集型岗位的平均收入高于污染密集型
岗位

即使在控制了个人的技能水平和其他人口特

征之后，绿色密集型岗位的平均收入也比污染密

14 在线附件 3.2 提供了证据，证明一般的绿色技能（与绿色
密集型就业密切相关的技能类别）在各个行业的分布相对均匀。
各行业内部技能分布很分散，而各行业的水平类似，这表明有
可能进一步提高经济的绿色水平，同时无需在宏观经济层面实
现大规模的技能变革。

中位数
第10至90个百分位数
第25至75个百分位数

第90个百分位数

中位数
第10至90个百分位数
第25至75个百分位数

第90个百分位数

中位数
第10至90个百分位数
第25至75个百分位数

第90个百分位数
中位数

图�.�. 绿色密集型和污染密集型职业的跨国分布和变化，
以及每名劳动者的碳排放量

虽然近年来绿色强度缓慢上升，但平均来看仍然较低，这表明发展绿
色经济的空间仍在扩大。污染强度略有下降，排放强度平均下降了约
三分之一。
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来源：欧盟劳动力调查；IMF气候变化指标仪表板；国际劳工组织；墨
西哥国家统计和地理研究所（INEGI）全国职业和就业调查；职业信息
网络；经济合作与发展组织；南非统计局季度劳动力调查；美国人口
调查局当前人口调查；Vona等人（2018年）；以及IMF工作人员的计
算。
注释：按各国的就业人数加权后，小图1以绿色密集型职业在总体经济
中所占的份额（百分比）计算，小图3以污染密集型职业在总体经济中
所占的份额（百分比）计算。小图5显示了各国平均每名劳动者的碳排
放强度。以上显示的是在可获得时间段内的数据。小图2、4和6显示了
就业人数的平均核密度（见Silverman，1986年）。了解有关国家样本
的详细信息，请参见在线附件3.1。
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集型岗位高出近 7%（图 3.5）。15 近年来，这一收

入差异呈小幅上升趋势，可能有助于为绿色经济

转型提供激励。

岗位转型的环境属性
本节研究了劳动者转型至更环保岗位的难易

程度，考察了个人层面的工作转换。这些转换包

括失业人员求职、就业人员离职，以及劳动者所

在职业或行业的变化。作为基准，在本章的样本

国家中，平均每年约有 8% 的劳动者在就业或“在

职”期间转换到新的工作岗位；在前一年没有工

作（失业或未参与劳动）的劳动者中，约有 52%

在本年度找到了新工作（图 3.6，小图 1）；此外，

每年约有 6% 的劳动者离职。16

15 有关收入溢价的详细信息，请参见在线附件 3.3。其结果
与 Vona、Marin 和 Consoli（2019年）对美国的研究结果相似。

16 这些比率与文献中的数据近似。参见 Elsby、Hobijn 和
Şahin（2013年）、Hobijn 和 Şahin（2009年）及其他。
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来源：欧盟劳动力调查；国际劳工组织；ILOSTAT数据库；IMF气候变
化指标仪表板；墨西哥国家统计和地理研究所（INEGI）全国职业和就
业调查；职业信息网络；经济合作与发展组织；南非统计局季度劳动
力调查；美国人口调查局当前人口调查；Vona等人（2018年）；以及
IMF工作人员的计算。
注释：方块代表样本中个人所在不同部门的平均值，线段代表第10至
90个百分位数范围。部门是根据《国际标准行业分类》修订本第4版进
行分类的。了解有关图表所使用国家样本和缩写的定义，请参见在线
附件3.1。

图�.�. 就业中的绿色强度、污染强度和排放强度分布的
行业差异

通过在行业内部和行业之间重新分配高污染职业的劳动者来提高绿色
强度还有很大空间。
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技能 地理位置

图�.�. 按劳动者特征划分的就业岗位环境属性

高技能劳动者的工作绿色强度更高、污染强度更低；污染密集型工作
更集中在农村地区。
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与污染密集型岗位相比，绿色密集型岗位上
劳动者变动更少

与中性工作相比，绿色密集型和污染密集型

工作岗位上的劳动者变动较少。从事绿色密集型

或污染密集型工作的劳动者的在职转换率低于从

事中性工作的劳动者（图 3.6，小图 2 和小图 3）。

曾从事绿色密集型或污染密集型工作的失业人员

似乎比曾从事中性工作的失业人员更容易找到工

作，尽管这种差异在统计上并不显著。最后，与

曾经从事过中性工作的劳动者相比，曾经从事过

绿色密集型或污染密集型工作的劳动者离职的可

能性也更低。综合来看，这些结果表明：平均而言，

从事非中性工作的劳动者的工作更加稳定，从事

绿色密集型工作的劳动者的工作最为稳定。
岗位的环境属性具有粘性，转型可能十分	
艰难

更细致地观察向绿色密集型工作的转型可以

看出，已经从事此类工作的劳动者很可能在转型

期间找到类似环境属性的工作，失业和在职人员

找到此类工作的概率分别为 41% 和 54%（图 3.7）。

收入溢价 90%置信区间

即使剔除了技能水平的影响，一般的绿色密集型工作相对于一般的污
染密集型工作的收入溢价也很小。
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来源：欧盟劳动力调查；职业信息网络；经济合作与发展组织；美国
人口调查局当前人口调查；Vona等人（2018年）；以及IMF工作人员
的计算。
注释：了解有关国家样本和收入溢价估计值的详细信息，请参见在线
附件3.1和3.3。

图�.�. 收入和就业岗位的环境属性
（百分比）

图�.�. 就业转型率和过去就业岗位的环境属性

平均而言，从事绿色密集工作和污染密集型工作的劳动者享有更大的
工作保障，其中绿色密集型工作更稳定。

1. 基准就业转型率
（年度概率，百分比）

0

10

20

30

40

50

60

70

2. 过去工作绿色强度的影响
（百分比变化）

–6

–4

–2

0

2

4

6

3. 过去工作污染强度的影响
（百分比变化）

–6

–4

–2

0

2

4

6

在职人员更换
工作的比率

未就业人员
就业率

离职率

在职人员更换
工作的比率

未就业人员
就业率

离职率

在职人员更换
工作的比率

未就业人员
就业率

离职率

来源：欧盟收入和生活条件统计数据；美国人口调查局当前人口调查；以
及IMF工作人员的计算。
注释：在小图1中，各条形显示了我们样本中的平均就业转型率估计值。在
小图2和小图3中，各条形显示了我们样本中所示的平均就业转型率。线段
表示估计系数的90%置信区间。在更换工作比率和离职率方面，绿色密集
型工作和污染密集型工作之间在统计学上具有显著性差异。了解有关国家
样本和估计值的详细信息，请参见在线附件3.1和3.4。
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相比之下，从事污染密集型工作和中性工作的劳

动者转换至绿色密集型工作则并不容易。转型期

间，劳动者从污染密集型工作转换为绿色密集型

工作的概率在 4% 到 7% 之间。从事中性工作的劳

动者的这一概率略高，为 9% 到 11%。有污染密集

型工作经历的劳动者也很难转型至从事中性工作

（尽管这比转型至绿色密集型工作要容易一些），

其概率约为 11%。这些结果在一定程度上反映了

转换职业的整体难度。17

劳动力市场和环境政策 ：实证分析和
模型分析

如上文所讨论的，应对气候变化所需的绿色

经济转型可能意味着就业必须变得更加环保，其

17 这里计算的简单概率并未控制其他劳动者特征。关于在考
虑劳动者人口统计特征（包括技能）后，比较不同就业背景劳
动者工作转换的进一步分析，请参见在线附件 3.2。这些发现
表明，就业岗位环境属性的粘性和工作转换的难度都很大。

污染强度和排放强度也必须降低。然而，正如刚

才所证明的，岗位的环境属性往往具有粘性，劳

动者更容易进入环境属性与他们先前职业相似的

职业。18 拥有污染密集型或中性工作经历的劳

动者更难转换至绿色密集型工作，因而一个重要

的问题是 ：政策是否能帮助增加绿色密集型工作

岗位在经济中的比重、减少密集型岗位的比重，

并使劳动者更容易实现重新配置，促进绿色经济

转型。

为了进一步回答这个问题，本节首先对一国

环境政策的严格性与劳动者就业的环境属性的关

系进行了实证评估，然后研究一国的劳动力市场

政策和结构特征如何影响这些关系。然而，我们

认识到这些实证估计需要依靠一个关于环境政策

立场的综合指数，且这种估计的是关联性而非因

果性，因此，本节使用了一个新开发的、以任务

为基础的劳动力市场模型，来研究可引导经济绿

色转型的一揽子政策的内容和形式。通过调整模

型，我们可以评估国家特征对政策有效性和转型

路径的影响。

环境政策对劳动力市场影响的实证估计
我们对工作的环境属性和工作转型之间的线

性回归模型进行了扩展，引入了一个反映国家层

面环境政策严格程度的变量。19 虽然使用个体层

面的观察值（其很可能不会影响国家层面的政策

设定）和纳入各种固定效应开展估计在一定程度

上是更加稳健的，但这些结果应被解释为相关性

而非因果性。此外，此处仅展示了具有统计意义

的结果。20

18这与关于工作转换的更普遍的研究发现一致。在换工作时，
转换职业的可能性通常比留在同一职业类别的可能性小（有关
更多详细信息和相关参考资料，请参见 2021 年 4 月《世界经
济展望》第三章）。

19 研究关注的政策变量是经济合作与发展组织（OECD）的
环境政策严格程度综合指数。该指数综合考虑了一个国家的碳
定价和税收措施、绿色技术研发支出的规模、环境监管的严格
程度，以及其他环境政策措施。

20 有关回归设计和所考虑的结果变量集的更多详细信息，请
参见在线附件 3.5。

在职人员更换工作 未就业人员就业

从污染密集型或中性工作转移到绿色密集型工作比在绿色密集型工作
之间转移更加困难。

来源：欧盟收入和生活条件统计数据；墨西哥国家统计和地理研究所
（INEGI）全国职业和就业调查；职业信息网络；美国人口调查局当前
人口调查；Vona等人（2018年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：概率是根据更换工作者在三种类型工作之间的转换而计算的。
对于该图中显示的离散状态的转型概率，如果工作的“绿色强度”为
正，“污染强度”为零，则将其定义为绿色密集型工作；同样，如果
工作的“污染强度”为正，“绿色强度”为零，则将其定义为污染密
集型工作。如果工作的“绿色强度”和“污染强度”均为零，则将其
定义为中性工作。线段表示估计值的90%置信区间。了解样本和估计
值的详细信息，请参见在线附件3.1和3.4。
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鼓励增强环境可持续性的政策有助于提高劳动力鼓励增强环境可持续性的政策有助于提高劳动力

市场的绿色水平市场的绿色水平

分析表明，更严格的环境政策与绿色强度更

高、污染强度和排放强度更低的就业存在相关性。

具体而言，研究结果表明：若一国的环境政策严

格性从第 25 个百分位上升到第 75 个百分位数，

则其就业的绿色强度将平均增加 2%，污染强度和

排放强度将分别下降约 4% 和 6%（图 3.8，小图 1）。

换句话说，鼓励增强环境可持续性的政策与更绿

色就业在统计上显著相关。

这在一定程度上反映了政策对就业岗位转型

的影响。当环境政策更加严格时，在受雇期间转

换就业岗位的劳动者中，所新找到的工作的平均

绿色强度往往更高，而这些工作的平均排放强度

往往更低。若一国的环境政策严格程度从第 25 个

百分位数上升至第 75 个百分位数，那么对于在职

期间换工作的人而言，他们的目标岗位的平均绿

色强度会提高约 4%，同时平均排放强度会降低约

2%（图 3.8，小图 2）。

一个经济体的特定劳动力市场政策和结构特征，一个经济体的特定劳动力市场政策和结构特征，

能够影响环境政策对就业的作用能够影响环境政策对就业的作用

关于环境政策提升劳动力市场绿色水平的研

究结果表明，环境政策在促进绿色转型方面发挥

了作用。然而，这种平均效应可能掩盖了各国劳

动力市场政策和结构特征的差异对环境政策有效

性的影响。本小节试图揭示这种影响，研究了上

述有效性如何因特定国家特征变化而变化。为此，

我们在线性回归分析中加入了环境政策的严格程

度与劳动力市场政策和结构特征的部分指标的交

互项。21

结果表明，减少劳动者重新配置激励的劳动

力市场政策和结构特征，往往会削弱环境政策提

21 如前所述，此处仅显示具有统计意义的结果。我们也对其
他国家特定的劳动力市场政策和结构特征进行了研究，但发现：
因劳动力市场政策和结构特征变化所造成的环境政策严格程度
对工作或工作转换环境属性的影响不是统计显著的。这些措施
包括支持劳动力重新配置的措施、严格的就业保护监管和严格
的产品市场监管。更多详细信息，参见在线附件 3.5。

高劳动力市场绿色水平的有效性（图 3.9）22。特

别是，加大职位保留支持计划支出以及增加失业

保险金，将减少环境政策在提高岗位绿色强度和

降低就业岗位污染强度的有效性。支持劳动力重

新配置的政策（包括培训项目支出）不能统计显

著地改变环境政策的有效性，这表明，从历史上看，

这一政策并不是为了提高劳动力市场绿色水平而

设计的。相比之下，有证据表明，在劳动力市场

和集体谈判安排更加协调的国家，环境政策在降

低就业污染强度方面更为有效。为什么会这样呢？

22 其他结构性政策也可能通过影响国家内部的地域分配来影
响劳动力市场的绿色化水平。例如，消除非关税内部贸易壁垒
（通过协调一个国家内部的职业许可等活动）可以通过放松地
区劳动力流动来改善劳动力的重新分配（Alvarez、Krznar 以
及 Tombe，2019 年；Hermansen，2020 年）。

图3.8. 环境政策严格程度的估计影响
（百分比变化）

更加严格的环境政策有助于劳动力市场的绿色转型。

1. 针对工作的环境属性
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来源：欧盟劳动力调查；欧盟收入和生活条件统计数据；美国人口调
查局当前人口调查；以及IMF工作人员的计算。
注释：小图显示了在所有已就业劳动者中（小图1）或在职人员更换工
作后目标工作中（小图2），一国环境政策的严格程度从第25个百分位
数上升到第75个百分位数的平均边际影响。线段表示估计影响的90%
置信区间。了解有关国家样本和底层回归设定的详细信息，请参见在
线附件3.1和3.5。
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这种安排可以帮助社会各方 —— 企业、工人和政

府 —— 协调起来共同行动，将支持绿色转型作为

他们的共同目标，并缓解任何劳动力市场调整带

来的影响。23

总之，实证分析表明，更严格的环境政策有

助于促进劳动力市场绿色水平的提高。此外，当

其他劳动力市场政策和特征不抑制劳动力重新配

置和匹配新工作的激励时，更严格的环境政策往

23 参见 Addison（2016年）和 Blanchard、Jaumotte 和 Loun-
gani（2014）等，其描述了，若劳动力市场安排更加协调和集
体程度更高，这将如何增强经济适应共同冲击的能力 —— 尤
其是当社会伙伴之间存在信任时。

往效果更好。然而，鉴于多种因素（包括内生性

问题，缺乏其他政策工具的细节信息，以及减缓

气候变化这一挑战的空前本质），我们在将上述实

证结果进行过于宽泛的外推时，必须十分谨慎。

下一小节试图通过以模型为基础的政策分析及其

对绿色经济转型中就业和劳动者福利的影响来解

决这些问题。

提高劳动力市场绿色水平的一揽子政策：模
型分析

本章使用一个新开发的、基于任务的封闭经

济体模型，来分析具体政策对绿色经济转型的影

响。正如 Acemoglu 和 Restrepo（2018 年）以及

Drozd、Taschereau-Dumouchel 和 Tavares（待发表）

的观点，商品的生产是通过执行固定的一套任务

来完成的，这些任务依商品而各不相同。任务由

劳动力（低技能或高技能）或资本完成，其成本

和生产率各不相同。一个生产部门的绿色程度取

决于生产中使用的投入的种类和强度，投入和任

务的绿色强度和污染强度各不相同（例如，更绿

色部门生产过程中的污染性任务更少）。为简单起

见，该模型考虑了两个部门和两种商品，这两种

商品的最终排放强度不同（较高 / 较低），是它们

所使用的生产技术和投入的函数。

资本被用于在两个部门生产最终产品，并可

以在执行任务时替代低技能或高技能劳动力，这

取决于资本的相对生产率如何发展。然而，资本

投资需要高排放密集型部门的产出，这与投资于

机器和设备的预期情况类似。因此，为了发展低

排放密集型行业或通过投资提高自动化程度，高

排放密集型行业的产出可能会上升，至少暂时会

上升。24

重要的是，该模型允许通过情景评估特定国

家特征的影响，如一国的发展水平。我们参考了

24 在线附件 3.2 显示，可例行化和不可例行化工作之间的污
染强度差距，大约是二者在绿色强度上差距的六倍，这表明提
高自动化程度可能与提高劳动力市场的绿色水平有关。

图3.9. 环境政策严格程度的估计影响取决于劳动力市场
特征
（百分比变化）

环境政策严格程度对劳动力市场的影响取决于劳动力市场的政策和特
征，尤其是那些可以抑制或促进劳动力重新分配的政策和特征。
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来源：欧盟收入和生活条件统计数据；美国人口调查局当前人口调
查；以及IMF工作人员的计算。
注释：环境政策严格程度（EPS指数）对工作环境属性的边际影响以
EPS指数在跨国分布的第25至75个百分位数变化平均强度的百分比来表
示。线段代表估计影响的90%置信区间。了解有关国家样本和估计值
的详细信息，请参见在线附件3.1和3.4。



78

世界经济展望：战争拖累全球复苏

国际货币基金组织 | 2022年4月

前述文献和实证结果的参数值，首先调整该模型

研究了具有代表性的发达经济体的情况，随后又

调整模型研究了具有代表性的新兴市场经济体的

情况。25 这两个经济体的两大主要区别在于： 

(1) 在新兴市场经济体中，排放密集度高的部门的

产出占比更大；(2) 在新兴市场经济体中，两个部

门之间的劳动力使用差异更大，其中，排放密集

度高的部门更依赖于劳动力。在这两个经济体中，

低技能工人在排放密集度高的部门的就业中的占

比更大。

如果高排放密集度商品的相对价格上涨，则

可能将供需转向排放密集度低的商品，从而引起

劳动力的重新配置。本节研究了这样一种一揽子

政策：其旨在通过提高生产率、推动重新配置并

促进就业调整，从而使经济体在 2050 年前实现净

零排放。政策制定者能够十分可靠地推进这项政

策，从而使投资者和劳动者能够据此制定计划。

该方案与 2020 年 10 月《世界经济展望》第三章

讨论的政策有以下两个相似之处：

 •在 2023 年部署一项初步的绿色基础设施和研发

投资促进计划，以支持排放密集度低的行业适

度提高生产率，降低单位产出的生产成本。26 

2028 年后，支出将缓慢减少。

 •逐步引入碳排放的从价税，从 2023 年开始每年

税率提高约 0.1 个百分点，然后从 2029 年起每

年提高 1 个百分点。这将提高高排放密集型产

品的相对价格，刺激低排放密集型行业的重新

配置和增长。

与之前的研究相比，此处的一揽子政策增加

了两项新的政策工具：

 •从 2023 年开始实施一项培训计划，以促进低技

能劳动者转型至低排放密集型行业工作。这提

25 更多详细信息，包括所选择的结构和政策的参数调整，参
见在线附件 3.6。

26 有关绿色创新研发补贴如何促进转型的讨论和更深入分
析，参见在线附件 3.5——2020 年 10 月《世界经济展望》。

高了低技术劳动者在低排放密集型工作中的生

产率。27

 •设立一项所得税抵免（EITC）计划，以提高低

技能劳动者收入，同时鼓励劳动力供给。该计划

将于 2029 年启动，与分阶段引入碳税的时间同

步。

若此一揽子政策能在适当时机实施并得到妥

善调整，经济可以走上绿色转型之路，劳动力转

型也可以顺利进行。

发达经济体的情况发达经济体的情况

对于具有代表性的发达经济体而言，该政策

方案将使其在未来 10 年内发生规模为就业 1% 的

劳动力重新配置，这将缩小高排放密集型部门的

规模，扩大低排放密集型部门的规模（图 3.10，

小图 1）。对于发达经济体组别而言，劳动力转移

的速度低于自 20 世纪 80 年代中期以来的转移速

度 —— 在这一时期，每十年从工业转向服务业的

劳动力接近 4%。该方案还促进了低排放密集型部

门资本投资的增加，同时导致高排放密集型部门

投资的急剧下降（图 3.10，小图 2）。  

当将各个部门的就业情况与其基线情况进行

比较时，各种政策的相对重要性就变得显而易见

了。绿色投资促进计划最初推迟了劳动力的重新

配置（图 3.10，小图 3 和小图 4，蓝色条形），因

为该计划需要排放密集度更高的部门生产的资本

品。相比之下，碳税起到了价格信号的作用，促

进了劳动力从高排放密集型部门向低排放密集型

部门的重新配置（图 3.10，小图 3 和小图 4，黄色

条形）。此外，虽然当局会清晰传达将随时间极缓

慢地提高碳税，但企业和劳动者仍会预见其最终

影响，从而立即开始劳动力的重新配置。培训计

划也有助于促进劳动力的重新配置，但这是通过

提高低技能劳动者在低排放密集型工作的生产率

27 有关培训带来的生产力提升幅度的详细信息，请参见在线
附件 3.6。有关培训项目积极影响的实证证据支持这一观点，
即培训可以改善目标劳动者群体的就业前景（以及重新分配）
（Card、Kluve 和 Weber，2018 年）。
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来实现的（图 3.10，小图 3 和小图 4，红色条形）。

这鼓励了低排放密集型行业的企业雇用这些劳动

者，并提高了转行劳动者的收入水平。最后，扩

大所得税抵免针对的并不是行业，而是为低技能

劳动者提供了更多激励，从而提高了整个经济范

围内的劳动力供给（图 3.10，小图 3 和小图 4，绿

色条形）。

总的来说，该方案使总就业人数增加了约

0.5%。28 低技能劳动者和高技能劳动者在低排放

密集型行业的就业率都得以提升，但低技能劳动

者就业率的提升幅度最大（图 3.10，小图 5）。29 

此外，培训和所得税抵免计划会增加低技能劳动

者的税后收入，减少不平等（图 3.10，小图 6，

红色和绿色条形）。

新兴市场经济体的情况新兴市场经济体的情况

如前所述，新兴市场经济体与发达经济体的

情况不同，因为新兴市场经济体排放密集型生产

的产出和就业比重往往更大。新兴市场经济体也

更有可能存在很大一部分非正规就业的劳动力，

而他们不会从劳动所得税抵免中受益。因此，有

必要对上述一揽子政策进行调整，对低技能劳动

者实施现金转移支付。现金转移支付计划不针对

任何特定行业的劳动者，而是适用于所有低收入

劳动者（平均而言，他们为低技能劳动者）。该计

划将于 2029 年开始实施，与碳税和所得税抵免同

步。虽然现金转移支付计划可以减少收入不平等，

但其也能降低工作意愿，减少劳动力供给。与劳

动所得税抵免相比，这是一个重要的区别。

与发达经济体的情况相比，新兴市场经济体

的一揽子政策产生的劳动力重新配置规模更大，

约有 2.5% 的就业在 10 年内从高排放密集型行业

28 净就业变化的幅度与假设的劳动力供给弹性密切相关（见
在线附件 3.6）。

29 该模型的研究结果表明，在政策情景中，劳动力的重新配
置帮助实现了约七分之一的排放量下降，其余的下降则部分与
效率提升有关。这与图 3.1 中 2005 年至 2015 年平均样本国家
历史上观察到的与行业间劳动力重新配置相关的四分之一的比
重在数量级上相近。

2027年
2032年

一揽子政策

基础设施

培训

碳税

收入所得税抵免

一揽子政策 基础设施

培训 碳税

收入所得税抵免
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培训 碳税

收入所得税抵免

加总
低排放
高排放

加总
低排放
高排放

图3.10. 发达经济体实施一揽子综合政策进行绿色经济转
型的模型模拟
（相对基线情景的偏差，以百分数计，除非另有注明） 

一个具有适当政策优先次序的一揽子综合政策可以促进经济和劳动力
市场的转型，这种转型是在2050年之前实现净零排放所需要的。培训
计划和对低收入劳动者的支持是确保实现包容性绿色转型的关键因
素。
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3 5. 低排放密集型部门的
就业岗位（百分点差异）

6. 低技能劳动者税后收入

来源：IMF工作人员的估计。
注释：该表显示的结果来自一个具有代表性的发达经济体经校准后的
模型。各小图显示了所示变量对一揽子综合政策的反应，相对应的是
没有一揽子综合政策的基线情景。对于小图3和4，由于在一般均衡中
存在相互作用，一揽子政策要素单独来看的效果并不等同于一揽子政
策的整体效果。了解更多有关模型、校准和模拟的进一步详细信息，
请参见在线附件3.6。
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转移至低排放密集型行业（图 3.11，小图 1）。该

方案影响就业的渠道与先前所述的相同，但新兴

市场经济体在较高排放密集型行业的初始就业比

重更大，意味着该政策方案将对经济产生更大范

围的影响。总体上看，投资促进计划将在短期内

对净就业产生积极影响，但到 2032 年，就业率将

下降 0.5%。与发达经济体受到的影响类似，该方

案提高了低技能劳动者的收入。这来自于一揽子

政策中的所得税抵免、培训和现金转移支付（图

3.11，小图 2）。  

结论
要减少气候变化带来的严重负面风险，就需

要经济实现绿色转型：生产结构必须改变，以降

低全球温室气体的排放。产生排放中固有的外部

性问题，意味着必须采取政策措施，以鼓励实现

必要的变革。本章结合实证分析和模型分析，研

究了这种绿色经济转型对劳动力市场的影响。

本章一开始通过三种不同指标定量分析了个

人劳动者就业岗位的环境属性，它们分别体现了

每种岗位的绿色强度、污染强度和排放强度。似

乎仅有一小部分劳动者处于绿色强度和污染强度

较高的岗位上，而整个经济体的平均绿色强度和

污染强度相对较低。尽管如此，在各个行业之间

和行业内部，上述环境属性指标的范围很大，这

表明有空间在行业之间和行业内部重新配置劳动

力。特别值得注意的是，工业部门的绿色强度、

污染强度和排放强度都高于服务业。

其次，本章研究了劳动者的人口特征与其工

作环境属性之间的关系。研究发现，从事绿色密

集型职业的往往是拥有更高技能的劳动者和城市

劳动者，而从事污染密集型职业的则恰恰相反。

重要的是，即使是在控制了技能因素之后，与污

染密集型工作的收入水平相比，绿色密集型就业

岗位平均也会呈现出约 7% 的收入溢价。

第三，劳动力重新配置对个体劳动者来说可

能是一个挑战。本章发现，与继续从事污染密集

型或中性工作相比，曾从事污染密集型或中性工

作的劳动者转型至绿色密集型工作的概率较低。

技能越高，越容易与绿色密集型就业岗位相匹配，

这表明劳动者的人力资本在缓解转型期间就业压

力方面十分重要。30 旨在提高污染密集型或中性

职业低技能劳动者人力资本的有效定向培训计划

能够有所帮助，因为这一计划可以提高劳动者进

入绿色密集型职业的能力。

30 关于劳动者的人口特征如何与转型后就业岗位的环境属性
相关的讨论，请参见在线附件 3.4。

加总 低排放 高排放

基础设施 收入所得税抵免
培训 转移支付
碳税 一揽子政策

图�.��. 新兴市场经济体实施一揽子综合政策进行绿色
经济转型的模型模拟
（相对基线情景的偏差，以百分数计）

在新兴市场经济体中，类似的一揽子政策会导致更大规模的劳动力重
新分配。新兴市场经济体中的低技能劳动者可以从实施一揽子政策进
行的绿色转型中获益。
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来源：IMF工作人员的估计。
注释：该表显示的结果来自于一个具有代表性的新兴市场经济体经校
准后的模型。各小图显示了所示变量对一揽子综合政策的反应，相对
应的是没有一揽子综合政策的基线情景。了解更多有关模型、校准和
模拟的进一步详细信息，请参见在线附件3.6。
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第四，环境政策能够有效促进就业转向更环

保的岗位，但这种政策在重新配置激励没有受到

抑制的经济体中效果最好。这表明，随着新冠疫

情从全球大流行病转变为一种流行病，政策措施

从支持保留职位转向支持劳动力重新配置十分重

要。最近的劳动力市场状况表明，在疫情经济衰

退期间，绿色就业相对而言更具韧性（专栏 3.2）。

关键的是，模型分析表明，正确的一揽子政

策可以让经济体走上在 2050 年前实现净零排放的

道路，同时实现适度的就业转移。与之前《世界

经济展望》中的观点类似，该方案涉及绿色基础

设施促进计划和碳税，但同时还新增加了两项内

容，旨在改善劳动力市场运行并解决分配问题：

其一是定向培训计划，以提高低技术劳动者在低

排放密集型工作中的生产率；其二是劳动所得税

抵免，这有助于抵消碳税给低收入劳动者带来的

消费冲击，并刺激劳动力供给。在非正规就业率

较高的地方，除劳动所得税抵免外，还应辅以现

金转移支付的收入支持措施，以便针对最可能从

事非正规工作的群体提供支持。

对于一个具有代表性的发达经济体来说，该

一揽子措施包括提高技术和生产率水平，并在 10

年内将约 1% 的就业转移到低排放密集型行业。

该方案还缓解了碳税对低技能劳动者的不平等影

响，减少了收入不平等。以下比较能帮助理解这

种转变的规模：上述发达经济体劳动力重新配置

的规模，小于自 20 世纪 80 年代中期以来的就业

转移规模 —— 在该时期，每十年有近 4% 的就业

从工业部门转移至服务业部门。31 通过所得税抵

免，该计划实际上能帮助在长期将总就业提高约

0.5%。

对于一个具有代表性的新兴市场经济体来说，

一揽子政策带来的就业变化规模更大，约为 2.5%，

31 尽管很难准确衡自动化的影响，而且可能因国家而异，这
种就业变化可能部分反映了自动化带来的劳动力的重新分配
（Acemoglu 和 Restrepo，2020 年；Dauth等人，2021 年）。

这反映了新兴市场经济体在初始情况下排放密集

型生产的比重更大、低技能劳动者的比例更高。

推进基础设施建设的措施将吸引劳动者，从而在

短期增加就业，但随后会下降，且最终在 10 年后

下降约 0.5%。这反映出当局在为非正规就业者提

供收入支持时，需要更多依靠现金转移支付而不

是劳动所得税抵免，而这对劳动力供给的提振作

用较小。不过，这样的一揽子措施仍会改善收入

不平等状况。

减缓气候变化的措施将影响经济的各个方面，

其中许多都超出了本章对劳动力市场的关注范围。

在不出现产出大幅下降和劳动力大规模转移的情况

下，政策引发的技术和生产率的适度进步对于实现

净零排放至关重要。32 绿色能源转型还可能需要

大量的新资本投资，其短期成本可能很大。33 在

一国国内，污染密集型职业和排放密集型生产集

中于某些区域，这可能意味着绿色转型的调整负

担在地理上的分配不均，在缓解转型压力的政策

措施（如培训计划和其他支持劳动力重新配置的

措施）没有得到有效实施时尤其如此。由于缺乏

数据，本章无法深入探讨农业部门面临的问题，

而其对许多低收入发展中国家尤为重要。最后，

本章没有从国际层面讨论气候变化的应对政策，

而从这个角度看，潜在的碳泄漏和跨国溢出效应

需要全球的协调应对 34。

总体来看，实现绿色转型所需的劳动力转移

规模并非是前所未有的。尽管如此，所需要的劳

动力重新配置的确切规模和速度将因国家（以及

32 有关该模型纳入技术和生产力进步及其相对重要性的进一
步讨论，请参见在线附件 3.6。

33 关于能源转型和资本成本的最新讨论，请参见国际能源署
（IEA）（2021 年）。还需要增加资本投资，以应对气候变化适
应问题（2020 年 10 月《财政监测报告》第二章）。有关所需
融资转移的规模以及金融市场监管（包括与气候相关的数据标
准和披露）如何支持绿色转型和气候变化适应的讨论，请参见
2020 年 4 月和 10 月《全球金融稳定报告》（GFSR）第五章内容，
以及 2021 年 10 月《全球金融稳定报告》第三章内容。

34 参见 2020 年 10 月《世界经济展望》第三章，了解此类全
球协调政策方案的示例。参见 Chateau、Jaumotte 和 Schwer-
hoff（2022 年），了解促进国际协调的机制。
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国内各地区）而异，取决于更高排放密集型生产

在当地经济中的重要性，以及实现净零排放路径

的政策行动是否被推迟。从个人层面来看，工作

转换之路似乎更加艰难，因为具有污染密集型或

中性工作背景的劳动者更难转移至绿色密集型岗

位。因此，任何一揽子政策方案都应该包括旨在

缓解这些劳动者转型压力的措施，包括提高其就

业能力（如设计良好的培训计划）和找到相匹配

的新工作的能力，并确保通往更加绿色的劳动力

市场之路的顺畅与包容性。 
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 绿色密集型和污染密集型岗位在一国国内的

分布情况，能让我们更深入地了解了各地区在绿

色经济转型中面临的挑战。如果绿色密集型岗位

也出现在目前更依赖污染密集型就业的地区，那

么实现绿色转型所需的跨地域劳动力重新配置就

更少。根据各国的不同情况，其在地理上的分布

也可能具有政治经济上的影响。

绿色强度和污染强度更高的岗位有在地理上
聚集的迹象。1 平均而言，美国西部和西南部的

就业岗位绿色强度更高，中西部的就业岗位绿色

强度较低（图 3.1.1，小图 1）。在有绿色密集型

工作的地区，值得关注的子部门包括研发、工程

服务和航空航天制造业。东南部和西南部的就业

岗位污染强度较高，尤其是在采掘业、电力（发电、

输电和配电）以及木材和纺织业（图 3.1.1，小图

2）。
绿色密集型和污染密集型岗位较多的地区，

往往存在重叠。这种地理分布上的重叠导致的摩

擦可能会阻碍绿色转型，这在劳动力流动性下降

的情况下尤其如此（2019 年 10 月《世界经济展望》

第二章；Dao、Furceri 和 Loungani，2017 年）。然

而，拥有丰富的绿色密集型工作岗位的地区往往

与拥有丰富的污染密集型工作岗位的地区相邻或

重叠。在美国 173 个拥有大量污染密集型工作岗

位（高于第 75 个百分位数）的通勤区中，有 125
个也拥有大量绿色密集型工作岗位（高于第 75 个

百分位数）或与此类工作岗位丰富的通勤区相邻。

这种地理位置上的接近并不能保证绿色转型会容

易发生：政策措施（如有效的培训计划等）仍然

很重要。仅拥有更多绿色密集型（或污染密集型）

岗位的地区之间存在差异。拥有更多绿色密集型

工作岗位的地区往往是城市地区，而拥有更多污

染密集型工作岗位的地区往往是农村地区。拥有

更多绿色密集型工作岗位的县往往收入更高，人

口更年轻，拥有大学学位或以上教育程度的人口

比例更高，失业率更低。工会组织发展程度的高

此专栏作者为Katharina Bergant和Rui Mano。
1在线附件3.7提供了所展示数据和分析的更多详细信

息。

低与污染密集型岗位的比例大小呈负相关，但与

绿色密集型岗位无关。

                     

                     

图3.1.1. 美国各县绿色强度和污染强度的
地理分布情况

来源：美国劳工统计局职业和工资统计数据；美国
人口调查局县域商业模式；以及IMF工作人员的计
算。
注释：这两张地图使用的是相对着色方案，绿色
（灰色）深浅不同代表的是就业在相对意义上而不
是绝对意义上更加绿色（污染）密集型。在对绿色
（污染）密集型工作进行估计时，考虑了三组数据
集：(1)绿色/污染职业的定义（见Vona等人，2018
年）；(2)职业和工资统计数据中的行业-州职业细分
数据，以及(3)县-行业就业数据（美国人口调查局县
域商业模式，由Eckert等人于2021年进行统一）。

1. 绿色密集型工作

2. 污染密集型工作

最高

最高

最低

最低

专栏3.1 绿色密集型和污染密集型岗位的地理分布：来自美国的证据
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 官方劳动力调查可以让我们深入了解绿色就

业的演变情况。然而，这些调查结果的发布通常

存在时滞，因此很难追踪到新冠疫情危机后经济

的持续复苏是否加速或减缓了劳动力市场绿色水

平的提高。来自在线就业网络和搜索平台的高频

数据有助于提供更及时的看法。

近期雇佣率所呈现出的模式表明，更环保的
工作在 2020 年相对而言更具韧性。通过劳动者自

我报告的特征信息和专家判断，领英（LinkedIn）
确定了何为绿色技能，并根据员工的“绿色天赋”

对其进行了分类。1 与本章通过工作任务来定义绿

色强度的想法类似，这种分类反映了劳动者是否

报告了提高经济活动环境可持续性的技能（例如，

减缓污染、预防浪费以及生产和管理绿色能源）。

使用有关劳动者就业变化的信息可以计算出总雇

佣率指数，以跟踪短期就业波动。在疫情暴发的

最初几个月，绿色人才的雇佣率高于包含所有工

作的总雇佣率，且其随着经济复苏的企稳而在

2021 年继续上升（图 3.2.1，小图 1）。
发布的就业岗位的变化也表明，对更环保的

劳动力的需求更具韧性。尽管与上一段中介绍的

绿色技能分类没有关联，但在线平台 Indeed 上的

职位发布数据可以与行业相匹配，而行业又可以

被归类为高于或低于平均绿色强度的行业。根据

这一分类，疫情期间，世界平均绿色工作岗位发

布数量的下降幅度小于非绿色工作岗位的发布数

量（图 3.2.1，小图 2）。这种韧性广泛存在，因为

在样本中的 34 个国家中，有 28 个国家的绿色行

业职位发布数量下降幅度较小。此外，与雇佣率

的模式类似，在经济复苏期间，绿色和非绿色行

业就业岗位发布数量的反弹情况相似。总体而言，

在疫情后经济复苏的早期阶段，劳动力市场呈现

出了一定的绿色化趋势，但现在这已有所停滞。

此专栏作者为Jorge A. Alvarez。
1有关LinkedIn和Indeed平台的数据集的更多详细信息，

请参见在线附件3.7。

非绿色岗位
绿色岗位

中位数，绿色岗位占总体岗位（右轴）

中位数

第10至90个百分位数范围

第25至75个百分位数范围

1. LinkedIn绿色岗位招聘率
（指数）

2. Indeed招聘岗位
（指数，世界平均）
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图�.�.�. 不同国家绿色岗位招聘率和招聘
岗位的变化
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1.3

2019年
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2020年1月 2021年1月 2021年
11月

来源： Indeed；LinkedIn；以及 IMF工作人员的计
算。
注释：小图1显示了不同国家的百分位数，用2019
年1月观察到的中位数进行标准化处理。招聘率是
以LinkedIn会员资格为标准的用人指标。它是根据
在工作开始的同一时期，新增雇主的LinkedIn会员
人数除以相应位置的LinkedIn会员总数的百分比计
算的。绿色岗位招聘率是只考虑被归类为绿色人才
的会员之后计算的。如果劳动者明确在其个人资料
中至少添加了一项绿色技能，或者从事绿色职业，
或两者兼而有之，则被视为绿色人才。小图2显示
12个月平均招聘岗位的国别指数，用2019年1月的
数据进行标准化处理。绿色岗位是指Indeed平台上
与绿色技能强度高于平均水平部门相关的岗位。了
解更多详细信息，请参见在线附件3.7。

专栏3.2 新冠疫情后就业市场会变得更环保吗？
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当新冠疫情来袭，各方曾预计供给和需求的双重

冲击会导致贸易骤然崩溃。然而，尽管服务贸易

依旧疲软，但是货物贸易以惊人的速度迅速反弹。

本章发现，疫情特有的一些因素在服务贸易转向

货物贸易的过程中发挥了关键作用，而不仅仅是

对需求产生影响。货物进口的降幅小于可用需求

和相对价格来解释幅度，而服务进口降幅则大于

其能解释的幅度。在疫情较为严重、防疫政策较

为严格的国家，这种模式更加明显。此外，对详

细的双边贸易数据进行研究表明，由防疫封锁措

施引起的供给中断所产生的国际溢出效应是疫情

初期贸易量下降的主要原因。这些负面溢出效应

往往是短暂的，只要可以远程办公，上述效应就

会减轻。此外，这些溢出效应在后续几波疫情中

有所减弱，表明全球价值链（GVC）具有适应能

力和韧性。事实上，由于各个地区疫情暴发和实

行防疫政策的时间并不相同，部分深入参与全球

价值链的地区能够增加自身在其他地区进口中的

占比，但这些变化似乎也会随时间推移而逐渐消

失。鉴于疫情期间全球贸易和价值链总体上呈现

出韧性，本章认为，推动生产回流等政策很可能

被误导了。与之相比，如果降低对本国投入品采

购的依赖、提升投入品采购的可替代性（即更容

易地在各国投入品之间进行转换），从而提升多

元化，那么就能更好提升供应链抵御冲击的韧性。

增强供应链的韧性不仅对应对突发卫生事件（如

新冠疫情）至关重要，对抵御其他类型的冲击（如

本章由Ting Lan、Davide Malacrino、Adil Mohommad（牵
头）、Andrea Presbitero和Galen Sher在Shekhar Aiyar的指导下
编写，编写工作得到了Shan Chen、Bryan Zou、Youyou Huang
和Ilse Peirtsegaele的支持。本章的撰稿人包括：Mariya Brus-
sevich、Diego Cerdeiro、Andras Komaromi、Yang Liu、Chris 
Papageorgiou和Pauline Wibaux。Andrei Levchenko担任了项目
顾问。

俄乌战争、网络攻击以及与气候变化相关的极端

天气事件）也极其重要。尽管大部分的韧性建设

工作必须由企业（作为私人部门的主体）承担，

但是政府仍然能够发挥有益作用，填补供应链方

面的信息缺口，投资贸易和数字基础设施，降低

贸易成本，最大程度地减小政策不确定性。广泛

接种疫苗对于减轻未来新冠疫情传播冲击产生的

溢出效应至关重要。

引言
随着新冠疫情暴发，贸易骤然崩溃。2020 年

第二季度，全球贸易陷入低谷。与 2019 年第四季

度相比，全球货物贸易量下降了 12.2%，服务贸

易量下降幅度更大，为 21.4%（图 4.1）。然而，

与先前其他衰退后的漫长复苏相比，本次衰退后

的贸易复苏速度却快得惊人（图 4.2）（Baldwin，

2020 年）。到 2021 年 10 月，货物贸易已经恢复

至疫情之前的水平，这一反弹与全球金融危机后

的状况相比，可谓非常快速。然而，总体趋势掩

盖了各国巨大的差异，此外，由于俄乌战争的爆发，

还可能出现进一步的扰动。1

 •服务贸易依旧疲软，主要原因在于出行的大幅

萎缩。运输服务业似乎正在复苏，但海运贸易

仍然受到了巨大的干扰（关于航运延误的变化

情况，参见 Komaromi、Cerdeiro 和 Liu，2022 年）。

其他服务业（主要是电信服务业）的贸易复苏

势头更加强劲（图 4.3）。 

 •严重依赖全球价值链的货物（全球价值链密集

型货物）的贸易比其他货物贸易的波动性更大

（图 4.4）。2020 年 1 月至 4 月，全球价值链密

1 本章的分析是 2022 年初进行的，其时俄乌战争尚未爆发，
因此分析没有将重点放在战争对全球贸易和价值链的影响上。

疫情期间的全球贸易和价值链第四章
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货物（2018年第一季度=100）
服务（2018年第一季度=100）
防疫封锁措施严格程度

（右轴，反向）

图4.1. 全球进口量与防疫封锁措施的严格程度
（指数）

货物贸易迅速复苏，但服务贸易仍然疲软。
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图4.2. 全球经济衰退前后的贸易模式：货物和服务进口量
（指数）

货物贸易复苏速度快于以往经济衰退时期的复苏速度。
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图4.3. 按主要部门划分的商业服务进口情况
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服务贸易量下降主要是由于出行服务减少。
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图4.4. 疫情初期全球价值链密集型产业与非全球价值链
密集型产业的贸易波动性比较
（指数）

与非全球价值链密集型产业相比，全球价值链密集型产业的贸易波动
性更大。
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集型货物的出口量下降了 30%，而其他货物出

口量仅下降了 18% 左右。2 相比而言，全球价

值链密集型货物贸易的复苏也更快。不过，由

于半导体等关键投入品受到扰动，汽车等部分

产业的初期下降幅度相对较大（关于汽车和半

导体贸易等领域供给扰动变化的更多细节，见

专栏 4.1）。在全球价值链密集型货物贸易波动

的背景下，各方已普遍呼吁探索相关政策选项，

增强全球价值链抵御冲击的韧性。

在这一背景下，本章首先正式研究了疫情期

间所观察到的贸易模式的可能原因。它特别提出

了三个问题：(1) 与以往的大规模经济衰退相比，

本轮衰退中的贸易模式在多大程度上可以用一个

标准的需求和价格模型来解释？ (2) 疫情的哪些

特有因素在决定贸易表现的模式方面具有重要意

义？ (3) 为应对疫情而限制人员流动的措施产生

了哪些国际溢出效应？为了研究这些问题，本章

使用了一个以贸易文献中的标准模型为基础的实

证框架，并依靠详细的月度双边贸易数据来研究

溢出效应。

本章的第二组问题探讨了全球价值链的发展

情况，研究了如何提高全球价值链的韧性。由于

高频度的投入 - 产出数据存在滞后，我们难以精

确描绘整个疫情期间全球价值链的结构变化。因

此，本章使用贸易数据进行推导，以此追踪了全

球价值链的发展情况。为了回应人们对全球价值

链抵御全球冲击能力的担忧，本章在一个模型框

架下研究了增强世界经济韧性的若干选择。本章

通过一个涵盖多个部门和国家的模型，研究了以

下两个方面带来的韧性提升：(1) 增加跨国采购投

2 全球价值链是指某一产品或服务从概念设计到最终使用的
过程所包含的、在世界各地进行的设计、生产和分销等活动
（Ponte、Gereffi 和 Raj-Reichert，2019 年）。在操作中，全球价
值链贸易被定义为包括至少跨越两道国际边界的货物贸易
（Hummels、Ishii 和 Yi，2001 年）。在本章中，全球价值链密
集型货物包括下列产业的投入品和制成品：汽车、电子、纺织
品和服装、医疗用品。它们总共约占全球货物贸易的四分之一
（2019 年），通常被认为处于全球价值链的最前沿（Sturgeon
和 Memedovic，2010 年）。

入品的地域多元化；(2) 提高来自不同国家的投入

品的可替代性。

本章的主要结论如下：

 •疫情的一些特有因素在决定贸易表现的模式方

面发挥了重要作用。与根据进口需求模型预测

的结果相比，2020 年货物进口量更大，而服务

进口量更小。此外，实际贸易量偏离模型预测

结果的幅度远远大于以往经济衰退期间的偏差。

在疫情较为严重、防疫政策较为严格、人员流

动性下降幅度较大的国家，货物进口“过多”

的状况更甚。另一方面，疫情越是严重的地方，

服务进口的“逆差”就越大。

 •防疫封锁政策产生了显著的（若非有意）国际

溢出效应。平均而言，2020 年上半年所观测到

的进口下降中，有 60% 是因国家贸易伙伴实施

防疫封锁措施而造成的。全球价值链密集型产

业的国际溢出效应大于非全球价值链密集型产

业的国际溢出效应，下游（接近最终用户）产

业的国际溢出效应大于上游（投入品）产业的

国际溢出效应。然而，贸易伙伴国的居家办公

能力（远程办公能力）减轻了防疫封锁措施的

溢出效应，而且上述效应还随着时间推移而逐

步减弱。关于溢出效应的研究结论表明了两点。

第一，遏制国内疫情之所以重要，不仅是出于

国内经济活动的考虑，还因为如果未来暴发疫

情导致防疫封锁，可能会对贸易伙伴产生负面

溢出效应。第二，溢出效应（包括对全球价值

链密集型货物的溢出效应）随时间推移而减轻，

表明全球供应链有能力进行调整。对于寻求永

久改变全球生产和贸易结构的政策来说，这应

当被视作一记警钟。

 •全球价值链能够调整适应各国疫情的不同步发

展状况，这一点体现在疫情期间全球价值链各

地区市场份额的变化上。为了增强全球价值链

的韧性，各国拥有巨大的潜在空间，可实现从

投入品国内采购向采购多元化的转变。本章表

明，要想获得抵御冲击的韧性，可以增加跨国

投入品采购的多元化，还可以提高来自不同国
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家的投入品的可替代性。多元化可以大幅减少

主要上游供给国遭受冲击时的全球 GDP 损失。

多元化也还能减小多个相互关联国家在生产率

遭受冲击后 GDP 出现的波动，这与根据过去 25

年的历史生产率数据得出的结果一致。反之，

减少多元化就会加大波动性。提高来自不同国

家投入品的可替代性，可以减少因个别国家受

到冲击而产生的 GDP 损失。因此，必须找到途

径以扩大贸易机会，从而增强世界经济在面对

各种冲击时的韧性。

疫情期间的贸易驱动因素

需求和相对价格本身无法解释疫情期间的贸
易模式

与以往（例如，全球金融危机期间）的全球

经济衰退不同，新冠疫情初期服务和货物贸易增

长率的变化无法依靠一个包含若干传统因素（国

内需求和相对价格）的模型来充分解释。这样一

种模型能够很好地解释贸易总量，但如果将货物

和服务分开考虑，它在预测 2020 年货物和服务进

口增长率时会产生较大误差。此外，这些预测误

差与疫情的一些特定因素显著相关，表明本次贸

易冲击具有其独特性。

本章使用了一个标准的进口需求模型来估计

需求与进口增长之间的历史关系。该模型依靠一

个包含 127 个国家、时间跨度为 1985 年至 2019

年的样本，将货物和服务的实际进口增长率与进

口需求和相对价格增长率联系在一起。3 大多数

国家经过进口调整的需求（其由经过进口成分加

权的需求部分组合，见 Bussière 等人，2013 年）

的指标的估计系数为正且大于 1，这与经济学直

觉和先前的研究（如见 2016 年 10 月《世界经济

3 正如 Bussière 等人（2013 年）所解释，一个将实际进口增
长率与吸收和相对价格水平变化挂钩的进口需求方程式，几乎
可以通过任何一个国际真实商业周期模型推导出来。本章给出
了下列实证设定：  Δ ln Mi,t =  π i +  β D,i  Δ ln Di,t +  β P,i  Δ ln Pi,t +  ε i,t 中，
其中 Mi,t、Di,t 和 Pi,t 分别表示国家  i  在时期  t 的进口、需求和
相对价格。该式的估计结果，以及其他简约模式的结果，见在
线附件 4.1。

展望》第二章）一致。相对价格的系数大多为负，

平均介于 -0.2 与 -0.3 之间（在线附件 4.1）。

该模型将回归分析得出的各项估计值结合在

一起（其中使用世界进口份额作为权重），形成

了对 2019年之前的进口增长率的较好预测。不过，

在对 2020 年进行相关预测时，该模型低估了所

观测到的服务贸易的大幅下降（该模型预测的增

长率约为 -8%，而 2020 年的贸易量实际下降了

25%）。它高估了货物贸易的下降幅度（预测降幅

为 10%，而观测到的降幅为 6%）（图 4.5）。4  预

测误差之大是前所未有的 ；相较而言，用标准要

素解释 20 世纪 90 年代初的全球金融危机和全球

经济衰退，所得出的结果则好得多。

疫情强度和防疫政策是这场危机中贸易表现
模式的关键驱动因素

新冠疫情的若干特征以及政策应对措施，是

解释进口增长率的预测值与实际值之间差异的关

键。如果将预测误差与国别因素联系在一起，就

4 该模型在 2020 年预测中的表现是自样本期初（1985 年）
以来最差的 —— 使用平均预测误差（例如，预测均方误差）
以外的其他指标进行检验的结果即是如此。在线附件 4.1 讨论
了 2020 年的误差分布情况，并与过去几年进行了比较。

货物 服务 共计

图�.�. 进口需求模型在进口增长率方面的平均预测误差
（对数点）

2020年的巨大误差表明，仅凭传统因素无法解释货物和服务进口的变
化。
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来源：Eora全球供应链数据库；IMF《国际收支统计》；以及IMF工作人
员的估计。
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会发现疫情较为严重（新冠病例更多，疫情遏制

措施更严格，或者人员流动更小）的国家表现出

货物“进口需求过多”的状况，即，货物进口降

幅小于模型预测的结果（图 4.6）。在新冠病例数

量分布中处于第三个四分位数上的国家的货物进

口预测误差，比处于第一个四分位数上的国家的

这一预测误差高 3 个百分点。5

在服务进口方面，导致模型预测出现高估的

最重要因素是一国进口出行服务的程度。也就是

说，在出行服务占服务进口总量比例很大的国家，

服务进口下降中未得到解释的部分最大。

这些研究结论与有关疫情特定因素对贸易影

响的各种猜测一致。首先，货物贸易的快速复苏

可能反映了消费者支出普遍从服务转向了疫情特

5 如果这种扰动没有被完全纳入受疫情影响最严重国家的相
对价格变化中，那么该模型预测的货物进口降幅就会大于实际
降幅。

定环境下的货物（例如，远程工作设备和医疗物

资）。6 其次，这种转变在一定程度上可能仅是由

于人们将收入重新分配给了商品，因为有些服务

不可得。再次，在防疫封锁措施较为严格的国家，

某些商品的国内生产急剧萎缩，因此这些国家可

能不得不进口这些货物（关于防疫封锁措施对国

内生产的影响，见 2020 年 10 月《世界经济展望》

第一章）。

有意思的是，进口国的贸易伙伴卫生防疫的准

备工作越充分，该进口国货物进口下降的幅度（相

对于预测结果而言）就越小。在本章中，贸易伙伴

对防疫准备程度以全球卫生安全指数来衡量，且其

与货物进口的较大正值预测误差存在相关性。7  这

表明存在某种程度的国际溢出效应；具体而言，

如果一国贸易伙伴的国内供给扰动较小，那么该

国受贸易网络中冲击传导的不利影响就较小。因

此，下一节重点讨论了贸易伙伴的防疫封锁政策

的溢出效应 —— 从国内角度看，这类政策构成了

供给冲击。

防疫政策的国际溢出效应

防疫封锁措施产生的供给冲击溢出效应是贸
易下降的主要原因

进口下降于 2020 年中期达到谷底，这似乎

与出口贸易伙伴的防疫封锁措施的严格程度有关

（图 4.7）。直观而言，出口国收紧防疫封锁措施

之举，会给进口国带来供给冲击。事实上，在剔

除需求因素的情况下，贸易伙伴实施更严格的防

疫封锁措施，对货物进口产生了统计显著的巨大

负面影响。若将 2020 年 1 月至 5 月的实际进口

额变化与贸易伙伴不实行任何防疫政策的反事实

情况下的变化进行比较，则可以看出 ：所观测到

6 许多研究证实了这一趋势，关于法国，参见 Bounie 等人
（2020 年）；关于丹麦，参见 Andersen 等人（2020 年）；关于
美国，参见 Baker 等人（2020 年）；关于英国，参见 Chro-
nopoulos、Lukas 和 Wilson（2020 年）。

7 有关该指数的详细信息，见 Cameron、Nuzzo 和 Bell（2019
年），以及可以在全球卫生安全指数网（https://www.ghsindex.
org/about/）上找到的其他材料。

货物 服务

图�.�. 与����年需求模型预测误差相关的因素
（标准差，除非另有注明）

疫情特有的国内因素在决定2020年贸易模式方面发挥了重要作用。
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出行服务进口占比

贸易伙伴的卫生准备情况

人员流动性减小

牛津大学新冠疫情
政府响应严厉指数

新冠病例（对数）

来源：全球卫生安全指数；谷歌《社区人员流动报告》；Hale等人
（2021年）；Our World in Data ；世界贸易组织；以及IMF工作人员的
计算。
注释：该图报告了基于所列变量对需求模型所得残差进行回归分析的
标准化系数。实心柱条显示的系数在5%水平上具有统计显著性；而空
心柱条显示的系数不具有这种特征。贸易伙伴对疫情的卫生准备情况
是以全球卫生安全指数衡量的。“出行服务进口占比”是指出行服务
在一国服务进口总量中所占比例。
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的进口下降中，有 60% 是由防疫政策造成的。尽

管如此，防疫封锁措施严格程度造成的溢出效应

似乎是短暂的。2020 年 2 月，随着亚洲出台第一

轮防疫限制措施，这种影响首次显现；3 月和 4 月，

而更多地区开始实施防疫封锁措施，包括欧洲，

其影响也有所加大 ；5 月，这种影响开始减小。6

月，货物进口强劲反弹，虽然防疫封锁措施仅略

有放松，但其溢出效应已几乎为零（关于溢出效

应下降速率的进一步证据见专栏 4.2，其中使用

了海运贸易的每日频率数据）。8

8 Berthou 和 Stumpner（2022 年）也得出了类似的结果。
Heise（2020 年）还证明，与 2020 年 1 月相比，2020 年 3 月
美国来自中国的进口下降了近 50%—— 当时工厂暂时关闭；
该进口额在 2020 年 4 月出现反弹。Lafrogne-Joussier、Martin
和 Mejean（2021 年）表明，对于防疫封锁措施实行之前从中
国采购投入品的法国企业而言，其在 2020 年 2 月至 4 月期间

以上研究结论来自于对贸易文献中被广泛使

用的引力模型（Santos Silva 和 Tenreyro, 2006 年）

的估计 —— 该模型使用了贸易数据监测器中的六

位数产品层面的月度进口双边数据。9 该模型包括

了一组时变固定效应，它们吸收了所有观测到的

和未观测到的进口国和产业特有因素（包括需求

的变化）的影响，以及贸易协定等可能影响每一

对进出口国之间（产品特定）贸易流的因素。关

于有关方法和结果的更详细描述，见在线附件 4.2。

防疫封锁措施严格程度的溢出效应在控制了

出口国卫生危机程度（以人均新增新冠病例和死

亡人数（包括同步和滞后的）衡量）、贸易伙伴的

出口限制措施变化以及贸易伙伴的财政政策应对

措施的情况下，也具有稳健性。

全球价值链内的溢出效应更加明显，而远程
办公可以减小溢出效应

平均溢出效应掩盖了差异的几个来源。

 •第一，对于出口伙伴远程办公能力较弱的国家

来说，防疫封锁措施的溢出效应程度会达到两

倍以上（图 4.8，小图 1）。上述研究结论与现有

证据是一致的，后者表明，远程办公减轻了劳

的进口额下降，这一降幅比从其他国家采购投入品的企业的进
口降幅高 7%。

9 本章估计了以下模型：Mm,e,i,t = g(β 严厉指数 e,t + δ 防控措
施 m,e,t + αm,e,i + γm,i,t + εm,e,s,t)。进口国 m 的产业 i 在月度 t 从出
口国 e 获得的双边产品进口（  M  m,e,i,t   ），对以下项进行回归： 
(1) 出口国 e 的防疫封锁措施强度时变指数（严厉指数 e,t），它
使用牛津大学新冠疫情政府响应严厉指数的月度平均值来衡量；
(2) 随对应进出口国家和时间变化的一组变量（防控措施）； 
(3) 一组固定效应（α  m,e,i  ,  γ  m,i,t   ）。牛津大学严厉程度指数记录了
限制人们行为的“封锁式”政策的严格程度。它介于 0 至 100
之间，在计算该指数时，使用了 8 个按序排列的防疫关停政策（例
如，封校和关闭工作场所）和人员流动限制措施指标，以及一
个记录公共信息宣传运动的指标。本章中使用的严厉指数与涉
及工作场所关停的组成部分高度相关，后者的变化较小，是一
个分类变量（其有四个值）。本章采用的模型考虑了一个进口国
（如美国）并比较了该国每个月从实行不同防疫政策的贸易伙伴
那里进口某一种产品（如汽车）的情况。在美国对不同伙伴国
家的汽车需求相同这一很可能合理的假设下，该分析控制了需
求因素（包括国内防疫政策的作用），利用了贸易伙伴之间防疫
封锁措施强度的差异。

线性拟合

图4.7. 进口量变化与贸易伙伴国家防疫封锁措施的严格
程度

贸易伙伴的防疫封锁政策的溢出效应与进口量下降有关。
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来源：Hale等人（2021年）；IMF《贸易方向统计》；以及IMF工作人员
的计算。
注释：贸易伙伴国家的牛津大学严厉指数是以2018年第三季度至2019
年第四季度的进口流量为权重构建的。每个国家气泡的大小与2019年
第四季度的进口值（以美元计算）成正比。实线是参照贸易伙伴国家
牛津大学严厉指数、对2020年第二季度与2019年第四季度之间进口量
变化进行加权回归的线性拟合，其中权重为2019年第四季度的进口值
（以美元计算）。估计系数等于–0.015（t-统计量=–2.44）。
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动者流动性下降的负面影响（Pei、de Vries 和

Zhang，2021 年）。10

 •第二，全球价值链密集型产业（图 4.8，小图 2，

黄色条形）、尤其是电子产业内的溢出效应大于

非全球价值链密集型产业（红色条形）内的溢

出效应。直观而言，全球价值链密集型产业的

进口相对更容易受到供应链扰动的影响（在本

研究中是由防疫封锁措施造成的）。11

 •第三，严格程度指标的负面效应在生产流程中的

上游产业（例如，金属和矿产）中受较小，而在

10 远程办公能力是使用 Dingel 和 Neiman（2020 年）计算的
跨国数据来衡量的。贸易伙伴样本被划分为能够远程开展的工
作比例较低（分布中的最低四分位数）的贸易伙伴和能够远程
开展的工作比例较高的贸易伙伴。

11 全球价值链密集型产业货物的六位数产品代码汇编摘自
Frederick 和 Lee（2017 年）（电子）、Sturgeon 等人（2016 年）（汽
车）以及 Frederick（2019 年）（纺织品、医疗器械）。

下游产业（例如，运输和纺织品）较大。12  上

游度指数每增加一个标准差，防疫封锁措施对

供给的溢出效应就会减少近三分之一。这与直

观上认为下游产业更有可能受到供应链扰动（例

如，被用作投入品的某些中间产品的供给国的

防疫封锁措施）的影响的看法一致（关于使用

法国海关数据进行的详细分析，见专栏 4.3）。

总而言之，由详细的双边贸易数据得出的证

据表明，在控制了进口国的需求之后，伙伴国家

的防疫封锁措施产生了统计显著的负面溢出效应，

这与文献中的研究结论一致（Espitia等人，2021年；

Berthou 和 Stumpner，2022 年）。这些溢出效应在

全球价值链密集型产业和下游产业中更大。然而，

这些溢出效应往往是短暂的，如果伙伴国能够进

行远程办公，它们就会减轻。此外，随着各国逐

渐积累在限制人员流动下维持运转的经验，这类

溢出效应的规模将逐渐减弱；因此，2021 年伙伴

国防疫封锁措施导致的进口降幅远低于 2020 年

（专栏 4.2）。

全球价值链的韧性

贸易数据表明，在危机期间，全球价值链根
据疫情形势作出了调整

前文分析表明，由于需求向商品倾斜，以及

防疫封锁措施产生的负面溢出效应比较短暂，货

物（包括全球价值链密集型货物）贸易总体表现

坚挺。货物贸易的这种韧性还可归功于全球价值

链网络的适应能力。贸易数据表明，新冠疫情暴

发初期已深入参与全球价值链的地区的贸易市场

12 为了检验上游度假设，该模型包含了防疫封锁措施严厉指
数与产业“上游程度”指标（其以与最终使用之间的平均距离
来计算）之间的交互项，后者由 Antràs 等人（2012 年）根据
美国的投入产出表计算得出。某一产业的产业上游程度（非时
变）是该产业对防疫封锁措施供给冲击的风险敞口（时变）的
一个指标。在本模型设定中，可以控制出口 - 时间效应，这样
一来，该模型就与控制了时变的“多边阻力”因素的重力模型
完全一致了。

图4.8. 牛津大学新冠疫情政府响应严厉指数的半弹性

在全球价值链密集型产业中以及在贸易伙伴国家远程办公能力较弱的
国家，溢出效应较大。

1. 远程办公能力

远程办公能力弱

远程办公能力强

所有国家平均值

–0.15 –0.05–0.10 0.00

2. 产业类型

汽车

电子

医疗

纺织品

非全球价值链密集型产业

所有国家平均值

–0.30 –0.10–0.40 –0.20 0.00

来源：Dingel和Neiman（2020年）；Hale等人（2021年）；贸易数据监
测器；以及IMF工作人员的计算。
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份额发生了重大变化。13 由于疫情发展变化不同

步，较早解除防疫封锁措施的地区与其他地区相

比，市场份额大幅增长，全球价值链密集型产业

尤其如此。然而，市场份额的这些变化似乎正在

逐渐逆转，这表明随着各国学习调整适应防疫限

制措施，初期份额的重大变化趋势不太可能持续

下去。

亚洲国家很早就受到了新冠疫情冲击，但旋

即设法遏制了病毒蔓延（此时，其他地区新冠病

毒感染人数激增，开始实行防疫封锁措施），因此

其市场份额相较 2019 年有所增加；欧洲和北美国

家市场份额减少。截至 2020 年 6 月，“亚洲工厂”

国家全球价值链密集型产业在“欧洲工厂”的市

场份额上升了 4.6 个百分点，在“北美工厂”上

升了 2.3 个百分点。14 欧洲工厂是危机第一阶段

市场份额下降最严重的地区集团（图 4.9，小图 1）。

不过截至 2021 年 6 月的最新数据显示，在经济复

苏阶段，亚洲工厂起初的市场份额上升有所回落，

而欧洲工厂起初的市场份额下降有所回升，表明

市场份额的变化可能是暂时的。北美工厂市场份

额则持续下降，主要表现在丧失国内市场份额上

（图 4.9，小图 2）。图 4.9 的小图 3 将这些变化置

于一个更长期的历史背景下，展现了自 2000 年中

国加入世界贸易组织之前至今，亚洲在欧洲市场

上所占份额的变化。15 与以往的变化相比，2020

年中期以前，亚洲市场份额增长幅度大、速度快，

但这一趋势目前似乎正在迅速逆转。

尽管全球价值链总体上具有韧性，但是汽车

等产业已经遭遇了大规模的供给扰动。此外，一

些交通路线的运输成本虽未达到峰值，但仍然很

13 由于投入产出数据的发布存在滞后，因此难以详细分析全
球价值链参与度的变化。因此，双边贸易数据可以帮助说明近
期趋势。2020 年全球价值链参与度指标显示，在宏观经济层面，
供应链扰动导致全球价值链参与度相较 2019 年大幅下降（世
贸组织，2021 年），在某些部门尤其明显（如运输和电气设备）。

14 这三个地区集团的国家和地区分类采用了 Baldwin 和
Freeman（2020 年）的做法。亚洲工厂包括澳大利亚、中国、
印度、印度尼西亚、日本、韩国和中国台湾省。欧洲工厂包括
法国、德国、意大利、荷兰、西班牙、瑞士、土耳其和英国。
北美工厂包括加拿大、墨西哥和美国。

15 亚洲在欧洲市场上的份额增长主要归功于中国；放眼全球
市场份额变化，则既有赢家，也有输家。在线附件 4.3 表明，
各国市场份额的增长与疫情期间人员流动性的提高呈正相关。

亚洲工厂
其中：中国

图4.9. 各地区全球价值链密集型产品的市场份额变化
（百分点，除非另有说明）

疫情期间贸易市场份额变化表明，全球价值链根据不同国家和地区采
取的不同步防疫封锁措施作出了调整。

1. 2020年下半年与2019年
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进
口

地
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2. 2021年上半年与2019年
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口

地
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3. 关于欧洲的市场份额
（百分比）
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来源：贸易数据监测器；以及IMF工作人员的计算。
注释：市场份额的计算仅使用了全球价值链密集型产品，见本章的定
义。小图3仅绘制了亚洲工厂和中国的全球价值链密集型产品相对于欧
洲工厂的市场份额，见本章的定义。
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高，一些港口还出现了拥堵不堪的局面，导致供

应链持续出现扰动（专栏 4.1 ；Komaromi、Cer-

deiro 和 Liu，2022 年）。除了卫生紧急状况，还

存在着其他类型的冲击，包括国际或国内冲突、

网络攻击或者与气候变化相关的极端天气事件，

这 些 都 构 成 了 挑 战（Baumgartner、Malik 和

Padhi，2020 年；麦肯锡全球研究院，2020 年）。

有鉴于此，尤其是考虑到越来越多的声音要求推

动生产回流，就需要评估增强全球价值链韧性的

各种方案。下一节将使用一个基于模型的框架来

分析文献中提出的两种增强供应链韧性的方案：

一是增加投入品来源地域的多元化，二是提高投

入品的可替代性，即使某个来源的投入品可用其

他来源的投入品代替（经合组织，2021 年）。

增强韧性的政策：由基于模型的方法得出的
见解

为分析上述方案，本章拓展了 Bonadio 等人

（2021 年）提出的全球生产网络和贸易的一般均

衡模型。该模型包括中间产品（例如，由一家企

业生产的、供另一家企业用于生产的原材料、零

部件和能源）和服务的贸易，从而反映了全球价

值链。16 每个国家的每个部门都有一家代表性企

业，其使用的生产技术具有规模收益不变的特点。

如在线附件 4.4 所示，该模型按照 64 个国家和 33

个部门的情况进行了校准。需要注意的是，该模

型并未体现投入与产出之间的内生联系，也无法

说明多元化与效率之间可能的权衡取舍。

在该模型中，投入品来源国的供给扰动通过

中间品贸易对其他国家产生了溢出效应。该分析

考虑了两种情景：一是单一投入品供给大国发生

了供给扰动，二是多个国家受到了供给冲击。该

分析对较高多元化或可替代性水平下的结果与它

16 在该模型中，来自一国的中间产品和服务被另一国作为投
入品用于生产，随后产出的中间品或制成品会出口至第三国。
该模型并未考虑库存管理，因此无法研究缓解风险措施（如库
存管理措施）及其对贸易的影响（Alessandria、Kaboski 和
Midrigian，2011 年）。

们的实际观测水平下的结果做了比较。对上述方

案进行考量的确切角度如下：

 •多元化：各国可推动在国际上实现中间投入品供

应商的多元化，使其从各国的采购量变得更加均

等。多元化是经济学的常用术语（例如见 Cadot、

Carrère 和 Strauss-Kahn，2013 年），但在本章中，

多元化的含义非常具体。本章所说的多元化是指：

(1) 来源国、而非产品的多元化；(2) 中间产品和

服务、而非制成品和服务的多元化；(3) 中间投

入品用途、而非中间投入品生产或出口的多元化。

多元化增强韧性的途径包括：降低对单一国家的

依赖，或者在经济运行良好时期建立关系，以供

在危机期间利用。原则上，多元化也可能产生负

面影响。例如，多元化可能使一国受到波动性更

大的供给国的影响。迄今为止，有关多元化好处

的实证证据好坏参半。17

 •可替代性：可替代性是指生产商在生产过程中

将一国投入品的供应商转变为另一国投入品供

应商的难易程度。“地域多元化”是指与不同国

家的供应商建立关系，“可替代性”则可理解为

提高企业生产技术的灵活性，以适应不同供应

商提供的同类型投入品之间的细微差别，或者

理解为在国际上实现中间投入品的标准化。提

高生产灵活性方面的一个例子是特斯拉公司对

半导体短缺状况采取的应对措施。该公司重新

编写了软件，以便使用当时供给更充足的其他

半导体元件。标准化方面的一个例子是通用汽

车公司最近的举措，该公司宣布与芯片制造商

合作，将其所使用的专用型半导体芯片数量减

少 95%，仅保留三个系列的微控制器。原则上，

每个系列的微控制器都将取代大量芯片，消除

各芯片之间的替代成本。18

17 一批新兴文献显示了多元化利弊参半的状况。Caselli 等人
（2020 年）发现，在国家层面上，多元化有利于提高对于总体
贸易（即进出口）以及中间及最终产品和服务贸易的开放度。
Jain、Girotra 和 Netessine（2015 年）发现，在企业层面上，
多元化会使企业增加对较小型供应商的敞口，而后者遭遇扰动
后需要更长时间恢复。Lafrogne-Joussier、Martin和Mejean（2021
年）发现，多元化的好处可忽略不计。

18 例如见“福特采取行动确保芯片供给并指导芯片设计”，
《 纽 约 时 报 》，2021 年 11 月 18 日（https://www.nytimes.
com/2021/11/18/business/ford-globalfoundries-chip-shortage.
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有证据表明，各国、各部门有巨大空间从国

内采购转向国际采购，从而实现中间投入品的多

元化。例如，图 4.10 的蓝色柱条表明，平均而言，

西半球企业中间品的国内采购比例为 82%，远远

高于 31% 的基准（其体现了这些中间品全球生

产的集中度）。19 这表明，中间品采购存在明显

html）。需要注意的是，通过标准化来实现可替代性的做法也
可能给生产商带来成本负担，因为供应商“被锁定”的几率
下降，可以更自由地改换生产商。

19 这一基准反映了企业短期内实现中间品采购多元化的极
限。该分析将所有国家 - 部门的中间品国内采购比例与这些
中间品全球生产集中度的基准进行了比较。它还将进口中间
品的集中度与这些中间品的出口集中度基准进行了比较。例
如，假设美国的汽车产业使用 A、B 两种投入品，且使用比
例相等。假设投入品 A 生产份额最大的国家占全球产量的
20%，投入品 B 生产份额最大的国家占全球产量的 40%。那
么对于美国汽车产业来说，A、B 两种投入品的国内采购基准
集中度为 30%（=（20%+40%）/2）。正文中的基准 31% 是西
半球所有国家 -部门的平均值。对于更窄定义的产品类别而言，
此处显示的多元化的空间可能会有所不同。

的“本土偏好”。20 这种本土偏好产生的一个重

要影响是，任何生产回流都会进一步降低多元化

程度，提高集中度风险。这是反对生产回流的一

个简单论据。更全面的生产回流分析表明，集中

度提高必然导致经济活动的波动性加大 ；即使是

通过扩大一些部门同时缩小另一些部门的方式进

行了经济结构调整，情况也是如此（经合组织，

2021 年 ；Bonadio 等人，2021 年）。

相比之下，除了西半球国家以外，其他国家

并没有太多空间进一步提高国外采购投入品的多

元化（图 4.10）。因此，多元化主要源于从国外

采购更多中间品，推动由国内来源向更多来源的

多元化发展。在线附件 4.4 表明，多元化空间最

大的部门包括酒店、金融和医疗保健等服务产业。

本文通过计算下列数值的简单平均值模拟了

更大程度的多元化：(1) 权重相等的各国采购量分

布；(2) 实际数据。实际上，国内采购比例被设定

为观测数据的一半左右。

为了提高不同国家供应商之间的可替代性，

研究模拟了来自不同国家的中间投入品可替代性

的弹性增大的过程，范围介于 0.5 到 2.0，与

Feenstra 等人（2018 年）提出的范围相似。21 这

一弹性增大过程相当于从 Bonadio 等人（2021 年）

使 用 的 短 期 弹 性， 发 展 到 接 近 于 Boehm、

Levchenko 和 Pandalai-Nayar（2020 年）研究中

对应的长期可替代性的估计值。22

更高的多元化和可替代性能增强应对跨境供
给冲击的韧性

在某个中间投入品供给大国出现劳动力供给

大幅（25%）萎缩的情况下，多元化可显著减少世

20 这与 McCallum（1995 年）发现的总体贸易中的本土偏好
相似。

21 正如在线附件 4.4 所述，它扩展了 Bonadio 等人（2021 年）
提出的基线模型。

22 Boehm、Levchenko 和 Pandalai-Nayar（2020 年）估计了
无关税贸易流对关税变化的弹性，该估计值等于 Armington
（1969 年）/Krugman（1980 年）设定中的替代弹性。Boehm、

Levchenko 和 Pandalai-Nayar（2020 年）估计，长期弹性介于 1.75
到 2.25 之间。反事实分析选择了参数值 2.0 来约束短期弹性的
上限。在线附件 4.4 详细论述了参数值的选择。

国内占比 进口集中度（右轴）
国内占比的基准 进口集中度的基准（右轴）

图4.10. 实现中间产品采购多元化的空间
（百分比）

投入品采购方面体现出明显的本土偏好，这表明存在国际多元化的空
间。
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来源：经济合作与发展组织，国家间投入产出表；以及IMF工作人员的
计算。
注释：蓝色柱条表示国内采购的中间产品的比例。黄色方块表示世界
生产的集中度基准。红色柱条表示进口的中间产品占比范围内外国国
家的进口集中度（赫芬达尔集中度指数）。绿色方块表示世界出口集
中度基准。详细信息见在线附件4.2。
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界所有地区的 GDP 损失。23 在这种情景下，如果

多元化程度达到基线水平，一般经济体的 GDP 会

下降 0.8%。图 4.11表明，在高多元化程度的情景下，

GDP 降幅几乎能减少一半。24 这种好处大多只能

惠及来源国以外的国家，因为多元化水平越高，

这些国家对来源国生产的中间品的依赖度就越低。

来源国也会受益，因为多元化会降低其对国内来

源的依赖度。

如果一系列冲击波及多个国家，而且各国具有

一定相关性，那么提高多元化程度还能减小 GDP

增长率的波动性。图 4.12 显示了根据历史生产率

23 我们对全球供应商进行了校准，以更贴合中国的情况。该
情景使用佩恩世界表数据，假设中国的全要素生产率下降了 2
个标准差，相当于劳动力供给萎缩了约 22%（在该情景中，
四舍五入后等于 25%），并利用经济合作与发展组织的劳动力
供给弹性和劳动力收入份额的平均值，假设了柯布 · 道格拉斯
生产函数（正如在线附件 4.4 所述）。

24这些是各国的简单平均值。如果多元化程度达到基线水平，
各国 GDP 加权平均值下降 3.2%（其中，中国占 2.7 个百分点）；
而多元化程度高的国家和地区降幅为 2.6%（其中，中国占 2.4
个百分点）。

数据得出多国冲击情景的模拟分析产生的结果。25 

多元化在一定程度上可以帮助抵御具有这种程度关

联性的冲击，使一般国家 GDP 增长率的波动性降

低 5%。26

相比之下，多元化几乎无法抵御相关性极高

的冲击。例如，在新冠疫情最初四个月的情景（见

Bonadio 等人（2021 年）的分析）下，全球 GDP

在高度多元化情况下的降幅与通过数据观测到的

不同多元化程度下的降幅相同。

关于可替代性，各国将得益于能够更容易地

将一国的投入品改换为另一国生产的投入品。再

考虑一下中间投入品的某个全球供给大国劳动力

供给萎缩 25% 的情景，结果表明，随着可替代性

的提高，尽管来源国受到的冲击被放大了，但来

25 具体而言，在 1995 到 2019 年的佩恩世界表年度数据中，
以重置抽样方式（自助法）提取 100 年来多个国家的全要素生
产率变化。这些冲击应视为彼此具有中度到高度的相关性，因
为样本大部分来自经济合作与发展组织成员国。每对冲击间的
平均相关性为 25%。

26 在线附件 4.4 表明，多元化和波动性的结果是对称的，多
元化程度降低，波动性就会升高。

当前世界
多元化程度更高的世界

图4.11. 多元化在供应大国遭遇供应扰动情况下产生的
效益
（百分比）

平均而言，提高多元化程度可以使投入品供应大国遭受冲击所造成的
GDP损失减少近一半。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：本图显示了因中间产品的某个全球供应大国劳动力供给萎缩
25%而导致GDP下降的情况。柱条和方块表示各地区内各国GDP降幅的
简单平均值。替代弹性=0.5。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：柱条表示各地区内GDP波动性减小百分比的简单平均值。对这一
冲击的校准方式是：在1995年到2019年的佩恩世界表年度数据中，以
重置抽样的方式提取多个国家100年的全要素生产率变化。每对冲击间
的平均相关性为25%。

图4.12. 多元化在全要素生产率遭受冲击的情况下产生的
效益
（百分比）

提高多元化程度可以使发生相互关联的全要素生产率冲击情况下GDP的
波动性减小5%。
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源国以外的所有国家都能受益，它们的 GDP 损失

可以减少约五分之四（图 4.13）。27

在提高多元化程度方面，该模型还表明降低

贸易成本将有所助益。如果中间产品的贸易成本

降低四分之一，那么这些产品采购中地域集中度

的赫芬达尔指数将从 60% 下降 4 个百分点，这从

实际观测数据中可以看出。28

降低贸易成本的常规政策工具包括关税和非

关税壁垒。全球范围内的关税壁垒已经下降至较

低水平，但非关税壁垒还有很大的下降空间，尤

其是在新兴市场和低收入发展中国家（图 4.14）。

与该模型一致的是，其他文献证据表明，贸易成

本降低能够使 GDP 显著增长（2021 年 10 月 《亚

太地区经济展望》；Estefania-Flores 等人，2022 年）。

该模型有关多元化和可替代性好处的研究结果

自然引发了一个问题：为何追求利润最大化的企业

27 出于建模目的，这一全球供给大国根据中国的情况进行了
调整。不过，在其他国家为准进行调整的情况下 , 得出的结论
仍具有稳健性。

28 各地区多元化程度的提高情况差不多。

尚未利用这些机会？在某种程度上，这可能反映了

政府政策倾向于国内采购，而背离了提高多元化程

度的做法（例如，《中国制造 2025》、“印度制造”

倡议和 2021 年《美国创新和竞争法》）。29  但同

样需要强调，该模型并未纳入企业层面决策的全

部考虑因素。对于企业来说，在增强韧性的过程

中很可能会面临代价高昂的权衡取舍，包括增加

库存持有量的成本、建立新供给关系的固定成本，

以及与较少供应商接触带来的更高效率 —— 如果

这种效率十分巨大，可能会减少多元化的效益。

即便如此，提高效率和降低风险两者可能并不是

非此即彼的关系，因为擅长减轻风险的企业往往

也是效率最高的企业。30

总之，通过建模方法得出的证据表明，随着

投入品来源多元化程度的增加（使用更多外国投

入品）以及投入品可替代性（供应商之间）的提高，

应对跨境供给冲击的韧性会增强。不过，如果冲

击波及面较广，而且各国所受冲击关联性较高，

29 关于中国的信息，见 McBride 和 Chatzky（2019 年）；关
于印度的信息，见印度新闻信息局（2017 年）；关于美国的信息，
见 Hufbauer 和 Jung（2021 年）。

30 例如，实行准时制库存管理的企业库存成本也更低，而且
拥有在需要时增加库存而不影响竞争力的最有利条件（Mir-
oudot，2020 年；van Stekelenborg，2020 年）。

基线可替代性
更高可替代性

图4.13. 可替代性在供应大国遭遇供应扰动情况下产生的
效益
（百分比）

提高可替代性可以将GDP损失减少五分之四（相对于非来源国的基线水
平）。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：本图显示了因中间产品的某个全球供应大国劳动力供给萎缩
25%而导致的GDP下降情况。柱条和方块表示各地区内各个国家GDP降
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图4.14. 非关税壁垒指数
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新兴市场和低收入发展中国家不乏降低非关税壁垒的空间。
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那么多元化和可替代性产生的好处较小。从政策

角度来看，有关多元化和可替代性好处的研究结

论表明，必须为企业层面的措施营造一种支持性

的环境，以增强全球价值链韧性。

政策影响
疫情特定因素在决定贸易表现模式方面的作

用表明，疫情导致需求从服务向商品的转变可能

不会持久。特别是随着出行限制的解除，服务贸

易将会复苏。因此，复苏速度可能与全球公共医

疗卫生工作的成败密切相关，而人员流动限制放

松的速度如果快于预期，可能会给全球贸易其前

景带来上行风险。31 因此，促进人员流动的全面

恢复应当成为推动服务需求回归疫情前趋势的一

项重要政策。然而，服务贸易的某些变化可能会

更加持久。例如，人们对虚拟互动日渐熟悉，可

能会比较长久地减少某些类型的出行（Antràs，

2021 年）。

本章提出的有关国际溢出效应的证据，进一

步凸显了世界各地应对疫情的紧迫性。各国必须

广泛开展疫苗接种，这对国内经济活动很重要，

对最大限度地减小供给扰动对伙伴国家的溢出效

应也很重要。此外，加强医疗卫生体系以及投资

建设数字基础设施有助于减小未来冲击情景（包

括新冠病毒进一步变异以及可能出现的其他大流

行病）下的冲击传导。

本章强调，总体而言，虽然贸易物流存在明

显的瓶颈，但是贸易在这次疫情中表现出了相当

大的韧性 —— 其最初大幅下降，但随着经济活动

和需求的恢复，贸易又迅速恢复了。在主要的全

球价值链密集型产业（但汽车部门是个明显的例

外）中，贸易也具有韧性。有政策建议指出，应

当减少对外国供应商的依赖，战略部门尤其如此。

这类建议呼声日益高涨（Javorcik，2020 年），包

括在欧洲和美国等主要市场（Le Maire，2020 年；

31 另外，数字技术的进步可以进一步推动卫生和教育等领域
的服务贸易（Baldwin 和 Freeman，2021 年）。

白宫，2021 年）。疫情期间的贸易韧性表明，此类

建议即便不是被误导的，可能也为时过早（Baldwin

和 Freeman，2021 年；Antràs，2021 年；经合组织，

2021 年 ；Miroudot，2020 年 ；Eppinger 等 人，

2021 年）。

本章认为，投入品国际采购的多元化程度越

高，投入品采购的可替代性越大，全球价值链的

韧性就越强。丰田公司在 2011 年东日本大地震后

所作的调整为我们提供了有指导意义的经验教训

（亚太经合组织，2021 年）。丰田公司采取措施提

高了多元化和可替代性，这与本章提出的基于模

型的证据高度相符。尤其是，该公司 (1) 对各种

车型的一些零部件进行了标准化，以实现全球库

存共享以及在不同地点生产的灵活性；(2) 建立了

有关供应商和库存零部件的综合数据库；(3) 实现

了供应链的区域化，避免对单一地点供应商的依

赖；(4) 要求单一来源供应商将零部件生产分散到

多个地点或持有额外库存。企业也可以选择更多

依靠机械，以增强抵御劳动力供给冲击的韧性（专

栏 4.3）。

基于本章的经验教训，我们提出了以下政策

建议。

	• 加强基础设施。企业层面的决策在很大程度上

决定了未来全球价值链的韧性，而政府政策可

以营造支持性的环境，降低提高多元化和可替

代性的成本，从而提供帮助。其中一个显而易

见的领域便是基础设施。新冠疫情表明，某些

领域的基础设施投资对于减轻与贸易物流相关

的供给扰动至关重要。例如，升级全球主要航

线上的港口基础设施并实现其现代化，将有助

于减少全球的堵塞点。

	• 填补信息缺口。政府也可以采取措施解决信息

的外部性问题，这有助于企业作出更具战略性

的决策。例如，有证据表明，每个汽车制造商

平均拥有大约 250 个一级供应商（制造商直接

与其开展业务），但在整个价值链中，这一数字

会 增 加 至 18000 个（Baumgartner、Malik 和
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Padhi，2020 年）。32 很显然，对于不像大型公

司实体那样拥有各种资源的企业来说，供应链

的信息可见度问题会带来很大的挑战。因此，

填补信息缺口可能是政府能够发挥的一项关键

作用。推进企业申报材料（如纳税申报表）的

数字化将有助于生成更多关于企业间交易和供

应链网络的信息。33 这些信息可能有助于开展

压力测试，以便确定供应链的弱点和风险。

32 一级供应商直接向“原始设备制造商”或企业（如雪佛兰
公司）提供零部件或系统。二级供应商向一级供应商提供投入
品。

33 例如，Gadenne、Nandi 和 Rathelot（2019 年）使用来自
西孟加拉邦（印度）的增值税（VAT）数据来调查供应链情况。
缴纳增值税的企业必须报告与其他已办理税务登记的企业之间
的交易，并将客户和供应商的纳税识别号一一匹配。与此类似，
Alfaro-Ureña、Manelici 和 Vasquez（2020 年）使用企业在哥斯
达黎加进行纳税申报时的纳税识别数据，将买方企业与供应商
企业一一匹配。

	• 降低贸易成本。最后，降低贸易成本有助于推

动投入品的多元化。尤其是，减少非关税壁垒

的空间相当大，这将有力推动中期增长，尤其

是在新兴市场和低收入发展中国家（2021 年 10

月《亚太地区经济展望》）。此外，减少贸易政

策的不确定性，制定开放、稳定、基于规则的

贸易政策制度，也有助于实现更高程度的多元

化（Handley 等人，2020 年；经合组织，2021 年）。
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新冠疫情暴发后，供应链压力达到空前的水

平，在 2020 年下半年显著缓解后，于 2021 年底

再度飙升至新高。运输成本稳步上升，直至 2021
年 9 月才开始小幅下降。2021 年交货时间延长，

未来交货时间指数表明，供应链扰动持续存在。

贸易流动与危机第一阶段的供应链扰动演变情况

极为相似。2020 年底供应链压力复现，但贸易复

苏仍未停止（图 4.1.1）。尽管如此，2021 年进口

量持平、单位价格上涨，意味着供给扰动已造成

了通胀压力（Helper 和 Soltas，2021 年；Leibo-
vici 和 Dunn，2021 年）。

供应链扰动对企业库存、生产和销售都会产

生巨大的实际影响（Bonadio 等人，2021 年；

Carvalho 等人，2021 年）。这些影响在 2022 年的

最初几周仍然很明显。来自美国的高频数据显示，

报告外国供应商出现迟延的企业比例从 2020 年

10 月的 9% 上升到 2021 年 12 月的 20%。越来越

多的小企业也报告称难以找到可替代的外国供应

商。这些情况在制造、建筑和贸易部门尤为严重，

体现在报告生产迟延和向客户交货迟延的企业比

例上升，两者在 2021 年 12 月分别达到 14% 和

26%（图 4.1.2）。这些压力持续存在，且随着

2022 年 1 月奥密克戎疫情席卷美国而增加。这表

明，必须讨论各种政策方案，通过提高灵活性、

完善知识和信息以及增强对冲击的适应能力，改

进全球价值链的风险管理。   
部分产业的供应链扰动尤为明显。汽车产业

就是一个很好的例子。汽车贸易量（和销售量）

在 2020 年春季暴跌，然后在 2020 年下半年开始

反弹，但没有恢复至疫情前的水平。汽车芯片的

短缺是导致此次下跌的关键原因。在疫情初期，

远程办公的实行导致半导体需求急剧增加。相比

之下，汽车需求下降，而且人们对经济的悲观态

度导致汽车生产商减少了半导体元件的订单。被

压抑的汽车需求在 2020 年下半年加速回暖且超过

预期，然而半导体产业此时产能有限，无法满足

汽车芯片需求，因为芯片产业此前已经转产为其

他部门（如消费电子产品部门）需求提供服务（德

勤，2021 年）。虽然需求强劲（图 4.1.3），但是贸

易紧张局势和国内冲击（如中国台湾省发生的干

本专栏由第四章的作者团队撰写。

进口单位价格（2018年1月=100）
进口量（2018年1月=100）
全球供应链压力（右轴，反向）

图4.1.1. 全球货物贸易与供应链压力
（指数）
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来源：Benigno等人（2022年）；荷兰中央计划
局《世界贸易监测》；以及IMF工作人员的计算。
注释：全球供应链压力指数是一个包含多个变量的
复合指标，它将跨境运输成本与通过制造业调查获
得的国家层面的迟延、积压和库存等供应链指标结
合在一起。

企业内部生产迟延
向客户交货/发货迟延
难以找到替代的外国供应商
外国供应商迟延

图4.1.2. 美国的外国供应商迟延、生产迟延
和交货迟延情况
（百分比）
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来源：美国人口普查局，小企业脉动调查；以及IMF
工作人员的计算。
注释：数据截至2022年1月20日。

专栏4.1 疫情期间全球供给扰动的影响



102

世界经济展望：战争拖累全球复苏

国际货币基金组织 | 2022年4月

旱）加剧了芯片短缺的状况，阻碍了汽车产业的

复苏，导致价格上涨。更一般而言，半导体元件

是许多产品的关键零部件，它的短缺凸显了全球

价值链的脆弱性，促使人们呼吁推动生产回流以

及提高供应链韧性。   

汽车
半导体元件

2018年
1月

2019年
1月

2020年
1月

2021年
1月

2021年
6月

40

60

80

100

120

图4.1.3. 汽车和半导体元件贸易
（指数，2018年1月=100）

来源：贸易数据监测器；以及IMF工作人员的计算。
注释：“汽车”包括所制造的中间投入品和制成品
（汽车）的协调制度六位数代码。“半导体元件”包
括协调制度六位数代码854150和854190。

专栏4.1（续）
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本专栏使用关于每日双边海运贸易量的一个

独特数据集（见 Cerdeiro 等人，2020 年），研究

了防疫措施对贸易的影响。在疫情期间，一国的

进口受贸易伙伴（供应商）防疫封锁措施影响。

国内因素（卫生状况、宏观经济政策、消费者信心）

也可能影响双边贸易。我们按每日数据对下列进

口等式进行了估计，以衡量国家 j 在时期 h 实施

的防疫封锁措施对国家 i 从国家 j 的进口增长（双

边进口增长）的影响，即 h ,     ̂  M    ij,t+h   :

    ̂  M    ij,t+h   =  γ  it   +  α  ij   + β  LS  jt   +  

X  jt  ´   δ +   ∑ k=1  7      ̂  M   ij,t−k   + ε  ij,t+h   ,
其中，从国家 j 到国家 i 的双边进口增长（     ̂  M    ijt）
是指相对于疫情前（2017-2019 年）平均值的同

比增长率的七天移动平均值，LS  jt    表示出口国防

疫封锁措施的严格程度（0-100）（Hale 等人，
2020 年）。1 该模型设定包括：进口国 - 时间固定

效应 γ  it   （用于控制影响国家 i 的进口的任何未观

测到的时变因素）；两两双边固定效应   α  ij   ；以及一

个控制变量的向量   X  jt  ´    （新出现的新冠病例与人口

的比率，是出口国受外国防疫封锁措施影响的加

总指标）。2

在 2020-2021 年的全样本中，出口国的防疫

封锁措施对双边贸易量产生了巨大且统计显著的

影响（图 4.2.1，小图 1）。由于严格程度变量的取

值范围是 0-100，5 左右的点估计值表明，无需完

全封锁（仅 20 个点的严格程度变化）就能暂时性

地阻断双边贸易。值得注意的是，防疫封锁措施

并未对 2021 年的贸易量产生统计显著的影响（图
4.2.1，小图 2）。这一研究结论与以下观点一致，

即随着经济体对疫情的适应，经济活动会变得不

本专栏作者为 Andras Komaromi、Diego Cerdeiro 和 Yang 
Liu。

1 这里使用了防疫封锁措施指标的滞后项，目的是反映
运输中的交付滞后。例如，如果从国家 j 到国家 i 的所有
航程都需要 3 天，那么在有关国家 i 进口的方程式中，国
家 j 的防疫封锁措施严格程度指标会滞后 3 天。

2 该实证设定反映了由防疫封锁措施引起的双边层面的
贸易扰动，但它并未排除通过从另一个国家采购货物来弥
补双边进口下降的情况。另一种方法则考虑了潜在的替代
效应，并从加总进口量的角度衡量了防疫封锁措施的扰动，
见 Cerdeiro 和 Komaromi（2020 年）。这里的双边设定具有
一个重要优势，即可以控制进口国特有的任何时变混杂因
素。

易受到防疫封锁措施的影响，同时该结论也突显

了全球价值链的韧性。  

图4.2.1. 双边进口增长对出口国防疫封锁措
施的反应
（百分比）

1. 全样本
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来源：IMF工作人员根据Cerdeiro等人（2020年）进行
的估计。自动识别系统数据由Marine Traffic收集。
注释：阴影区域表示95%置信区间；稳健标准误。

专栏4.2 防疫封锁措施对贸易的影响：运输数据提供的证据
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   本专栏使用法国海关 2019 年和 2020 年企业

进出口月度数据，研究了新冠疫情引发的冲击的

持续时间以及据此作出调整的幅度。调整主要出

现在集约边际（数量）方面。广延边际（其中，

若干品种已退出法国贸易篮子）对总体贸易调整

的贡献很小，表明了冲击具有暂时性（Antràs，
2021 年）。1 消费者需求反弹以及法国政府广泛实

施的经济救济政策为贸易复苏提供了支持。

 • 下游企业的贸易受影响较大。进口国防疫封锁

措施对最终消费品销售企业（下游企业）出口

的平均影响几乎是对中间投入品销售企业（上

游企业）影响的十倍。2

 • 更大的自动化程度与更高的韧性存在相关性。
对自动化程度较低的企业来说，防疫封锁措施

和病毒传播对出口的影响（以新冠病例死亡人

数衡量）增大了近 67%（图 4.3.1，小图 1）。
 • 库存较低产业的企业贸易萎缩幅度较大。库存

持有量最低产业的企业与库存密度中等产业的

企业相比，前者的进口降幅是后者的两倍以上

（图 4.3.1，小图 2）。3 库存密度最高产业的企

业进口不降反升。库存密集型产业的出口商销

售额下降幅度也较小（图 4.3.1，小图 1），这

表明库存起到了 “ 吸收冲击 ” 的作用。

本专栏作者为 Mariya Brussevich、Chris Papageorgiou 和
Pauline Wibaux。关于数据和估计方法的详细信息，见
Brussevich、Papageorgiou 和 Wibaux（待发布）。

1“ 品种 ” 的定义是 ：贸易伙伴特有的产品，采用八位数
的综合税则目录分类法。

2 为了按产业或企业特征分别评估防疫封锁措施严格程
度和死亡人数的不同影响，我们将严格程度和死亡人数变
量与以下关注变量之一作为交互项：产业层面的上游程度
指标（Antràs 等人，2012 年）、企业层面的工业机器人进
口量（作为自动化的一个代理变量），以及产业层面的库存
密度指标（库存销售比）。

3 库存密度的结果对产业的平均库存与销售比指标是敏
感的。

产业上游度
工业机器人使用情况
库存强度

图4.3.1. 供应链上游度、自动化和库存对贸
易调整的影响
（百分比）
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来源：Antràs等人（2012年）；法国海关数据；Hale
等人（2021年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：每个柱条代表对某个特定组别企业的平均影
响，该平均影响数值来自企业进出口量对贸易伙伴
国家的防疫封锁措施强度和新冠病例死亡人数进行
的回归分析；上述措施强度和死亡人数的交互项
有：产业的上游度指数、库存销售比中位数以及企
业对工业机器人的使用情况。下游产业最接近最终
消费者，而上游和中游产业主要从事中间投入品的
生产。

专栏4.3 法国企业层面根据新冠疫情作出的贸易调整
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统
计附录列示了历史数据和预测结

果。 它由七部分组成：假设、最近更

新、数据和惯例、国家说明、《世界

经济展望》国家分类中各组的一般特

征和组成、重要数据的记录以及统计表格。

第一部分总结了2022-2023年的估计和预测所

使用的假设条件。第二部分简要描述了自2021年

10月《世界经济展望》以来的数据库和统计表格

的变化情况。第三部分是对数据以及对计算国家

分类合成时所使用惯例的一般性说明。第四部分

提供每个国家的部分关键信息。第五部分概述

《世界经济展望》中不同组别国家的分类方法。

第六部分提供了有关本报告成员国国民账户和政

府财政指标的得出方法和报告标准的信息。

最后一部分，也是本附录最主要的部分，由

统计表格组成。（《世界经济展望》报告列有统

计附录 A；统计附录B可从单独的在线文件中查

阅，网址是www.imf.org/en/Publications/WEO。） 

这些表格中的数据是根据截至2022年4月8日

的可得信息编制的。2022-2023年的数据以与历史

数据相同的精确度来表示，但这仅仅是为了方便

起见；由于这些数据为预测数据，因此不能认为

其有相同的准确度。

假设
我们假定发达经济体的实际有效汇率保持在

2022年2月22日至3月22日期间的平均水平不变。

在这些假设条件下，2022年和2023年美元/特别提

款权的平均兑换率分别为1.394和1.409，美元/欧

元1的平均兑换率分别为1.114和1.130，日元/美元

的平均兑换率分别为114.7和109.5。

假设2022年石油价格平均为106.83美元/桶，

2023年为92.63美元/桶。

假设各国当局将继续实施现行政策。专栏A1

介绍了对若干经济体预测所基于的更具体的政策

假设。

关于利率，假定：2022年美国3个月期政府债

券平均收益率为0.9%，2023年为2.4%；2022年欧

元区3个月期政府债券平均收益率为-0.7%，2023

年为0.0%；2022年日本3个月期政府债券平均收益

率为0.0%，2023年为0.1%。我们进一步假设：

2022年美国10年期政府债券平均收益率为2.6%，

2023年为3.4%；2022年欧元区10年期政府债券平

均收益率为0.4%，2023年为0.6%；2022年日本10
年期政府债券平均收益率为0 .3%，2023年为

0.4%。

最近更新
• 由于正在进行的规划审查讨论，厄瓜多尔财政

部门的预测值不包括在2022-2027年的报告出版

物中。

• 埃塞俄比亚的预测数据，之前因异常高的不确

定性而排除在外，本期也包括在内。

• 斐济的财政数据和预测值现在按照财年列示。

• 由于正在进行有关潜在规划谈判的技术讨论，

突尼斯的预测值不包括在2023-2027年的报告出

版物中。

1 关于欧元的启动，欧盟理事会于1998年12月31日决定，从
1999年1月1日起，欧元与采用欧元的成员国货币之间采用不可
撤销的固定兑换率，兑换率见1998年10月《世界经济展望》专
栏5.4的描述。关于上述兑换率的详细情况，另请参见1998年10
月《世界经济展望》专栏5.4。关于固定兑换率的最新列表，请
参见2020年10月《世界经济展望》的统计附录。

统计附录
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• 对于乌克兰，由于存在异常高的不确定性，

2022-2027年全部预测没有包括在内。实际GDP

的预测将持续到2022年。

• 委内瑞拉于2021年10月1日重新计价其货币，币

值为100万主权玻利瓦尔（VES）兑换1数字玻

利瓦尔（VED）。 

• 从2022年4月期《世界经济展望》开始，利率假

设是基于3个月和10年期的政府债券收益率，取

代之前的伦敦银行间同业拆借利率。更多细

节，请参见假设部分。 

数据和惯例
196个经济体的数据和预测构成了《世界经济

展望》数据库的统计基础。基金组织研究部和各

地区部共同负责维护这些数据，地区部定期基于

一致的全球性假设来更新国别预测。

尽管各国的统计机构是历史数据和定义的最

终提供者，但国际组织也参与统计活动，目的是

协调各国统计编制方法，包括编制经济统计时所

用的分析框架、概念、定义、分类和估值程序。

《世界经济展望》数据库同时反映了来自各国统

计机构和国际组织的信息。 

《世界经济展望》中列示的多数国家的宏观

经济数据基本符合《2018年国民账户体系》。基

金组织的部门分类统计标准——包括《国际收支

和国际投资头寸手册》第六版、《货币与金融统

计手册及编制指南》和2014年《政府财政统计手

册》——都得到了调整，以便与《2018年国民账

户体系》相一致。这些标准反映了基金组织对各

国外部头寸、金融部门稳定和公共部门财政状况

的特别关注。当这些手册发布后，基金组织便认

真地开始根据新标准调整各国数据。但是，要做

到和这些手册的规定完全一致，这最终依赖于各

国统计编制人员提供修正后的国别数据；因此，

《世界经济展望》的估计仅根据这些手册做出了

部分调整。不过，对于许多国家，采纳更新后的

标准仅将对主要余额和总量数据产生较小的影

响。许多其他国家已部分采纳最新标准，并将在

今后若干年内继续推进实施这些标准。2 

《世界经济展望》中列出的财政总债务和净

债务数据是从官方数据来源和IMF工作人员的估

计中得到的。尽管我们尽可能使总债务和净债务

数据与《政府财政统计手册》的定义相统一，但

由于数据局限或一国的特殊情况，这些数据有时

与正式定义不符。虽然已尽力确保《世界经济展

望》数据具有相关性和国际可比性，但部门和工

具覆盖面的差异意味着，数据并非普遍可比。随

着获得更多信息，数据来源或工具覆盖面的任何

变化都可能导致对数据做出修订，修订幅度有时

相当大。关于部门或工具覆盖面差异的说明，请

参见《世界经济展望》在线数据库的数据诠释。

《世界经济展望》国家组的合成数据或是各

国数据加总，或是各国数据的加权平均值。除非

另有说明，增长率的多年平均值表示为复合年变

化率。3 对于新兴市场和发展中经济体组别，除

了通货膨胀和货币增长数据采用几何平均值外，

其他数据均采用算术加权平均值。本书采用的惯

例如下：

各组国家的汇率、利率和货币总量增长率的

合成数据是按市场汇率（前三年的平均值）折算

成的美元GDP占该国家组GDP的比重来加权计算

的。

其他与国内经济有关的合成数据，无论是增

长率还是比率，均是以购买力平价方法计算的各

国GDP占世界或国家组的GDP的比重来加权计算

2 很多国家执行的是《2008年国民账户体系》或2010年《欧
洲国民和地区账户体系》（ESA），另有一些国家使用比1993
年版本更早的《国民账户体系》。《国际收支和国际投资头寸
手册》第六版和2014年《政府财政统计手册》预计将有类似的
采用趋势。请参见表G，该表列出了每个国家遵循的统计标
准。

3 实际GDP、通货膨胀、人均GDP和大宗商品价格平均数的
计算是基于复合年变化率，但失业率是基于简单算术平均。



统计附录

 国际货币基金组织 | 2022年4月 111

的。4 对于世界和发达经济体（以及细分组别）

的通胀加总而言，年通胀率是相对于前几年的简

单百分比变化；对于新兴市场和发展中经济体

（以及细分组别）的通胀加总而言，年通胀率是

基于对数差异。 

以购买力平价表示的人均实际 GDP合成数据

是各国数据转换为当年国际美元后的加总数据。

除非另有说明，欧元区所有部门的合成数据

都对地区内交易的报告误差进行了调整。欧元区

和多数单个国家使用未经调整的年度 GDP数据，

但塞浦路斯、爱尔兰、葡萄牙和西班牙是例外，

这些国家报告日历调整数据。对于1999年以前的

数据，数据加总值采用1995年的欧洲货币单位汇

率计算。

财政合成数据是由相关各国数据按指定年份

的平均市场汇率折成美元后加总计算的。

失业率和就业增长的合成数据，以各国劳动

力占国家组劳动力的比重加权计算。

有关对外部门统计的合成数据，是将单个国

家的数据折算成美元相加所得的。其中，国际收

支数据按所指年份的平均市场汇率折算，非美元

债务按年末市场汇率折算。 

然而，对外贸易量和价格变化的合成数据是

单个国家百分比变化的算术平均值，权数是以美

元表示的进口或出口值占世界或国家组（上年）

进口或出口总值的比重。 

除非另有说明，在国家组别数据具备了90%

或以上的组别权数时，方计算该组国家的合成数

据。

4 对修订后的购买力平价权重的概述，请参见2020年10月
《世界经济展望》专栏1.1，并请参见2014年7月《世界经济展
望预测更新》中“经修订的购买力平价权重”、2008年4月
《世界经济展望》附录1.1、2004年4月《世界经济展望》专栏
A2、2000年5月《世界经济展望》专栏A1以及1993年5月《世
界经济展望》附录四。另参见Anne-Marie Gulde和Marianne 
Schulze-Ghattas撰写的“Purchasing Power Parity Based Weights 
for the World Economic Outlook”一文，刊载于《世界经济展望
工作人员研究》（华盛顿特区：国际货币基金组织，1993年12
月），第106-123页。

除个别国家使用财年数据外，一般使用日历

年数据。表F列出了国民账户和政府财政数据采用

特殊报告期的每个国家。 

对于一些国家，2021年和更早年份的数字是

基于估计而非实际结果。表G列出了每个国家的

国民账户、价格、政府财政和国际收支指标的最

新实际结果。

国家说明
对于阿富汗，鉴于国际社会在承认阿富汗政

府方面缺乏透明度，IMF已暂停与该国的交流接

触。由于异常高的不确定性，该国2021-2027年的

数据和预测值不包括在内。

2016年12月开始公布阿根廷官方的全国消费

者价格指数（CPI）。阿根廷之前的CPI数据反映

了大布宜诺斯艾利斯地区CPI（2013年12月之

前），全国CPI（IPCNu, 2013年12月至2015年10

月），布宜诺斯艾利斯城市CPI（2015年11月至

2016年4月）以及大布宜诺斯艾利斯地区CPI

（2016年5月至2016年12月）。由于这些数据序列

在地理覆盖面、权重、抽样和方法方面存在差

异，《世界经济展望》没有列出2014-2016年的平

均CPI通胀数据以及2015-2016年的期末通胀数

据。考虑到近期全球大宗商品价格的走势，通胀

预测值反映了规划区间的上限。此外，阿根廷于

2015年第四季度开始停止公布劳动力市场数据，

从2016年第二季度开始发布新的数据序列。 

对于孟加拉国，其数据和预测值按照财年列

示。然而，包括孟加拉国在内的国家组加总数据

使用的是实际GDP和购买力平价GDP的日历年估

计值。

对于哥斯达黎加，截至2021年1月1日，根据

法律9524，其中央政府概念被扩展，将51个公共

实体包括进来。为便于比较，数据已调整至2019

年。

多米尼加共和国的财政数据序列的覆盖面如

下：公共债务、债务偿还额以及经周期调整的/结
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构性余额是针对合并的公共部门（包括中央政

府、非金融公共部门的其余部分以及中央银

行）；其余的财政数据序列是针对中央政府。

由于正在进行的规划审查讨论，厄瓜多尔的

财政部门预测值不包括在2022-2027年的报告出版

物中。在IMF的技术支持下，当局正在对历史财

政数据进行修正。

印度1998-2011年的实际GDP增长率是基年为

2004/2005年的国民账户数据，之后的数据是基年

为2011/2012年的国民账户数据。

对于黎巴嫩，由于存在异常高的不确定性，

2021-2027年预测值没有包括在内。在编制《世界

经济展望》数据库时，官方GDP数据只提供到

2019年。

鉴于利比亚的内战及其薄弱的能力，其数

据、特别是国民账户数据和中期预测的可靠性较

低。

2011年及之后的数据不包括叙利亚，因为该

国的政局不稳定。

由于正在进行有关潜在规划谈判的技术讨

论，突尼斯的预测值不包括在2023-2027年的报告

出版物中。

对于土库曼斯坦，其实际GDP数据是IMF工

作人员根据国际方法（SNA）并使用官方估计值

和来源以及联合国和世界银行数据库编制的估计

值。财政余额的估计和预测值不包括从国内债券

发行以及私有化运营中获得的收入，这与2014年

《政府财政统计手册》的方法相一致。当局对财

政账户的官方估计是使用国内统计方法编制的，

其中包括作为政府收入一部分的债券发行和私有

化收益。

对于乌克兰，由于存在异常高的不确定性，

2022-2027年全部预测值（不包括实际GDP）没有

包括在内。实际GDP的预测将持续到2022年。乌

克兰经修订的国民账户数据从2000年开始，2010

年起不包括克里米亚和塞瓦斯托波尔。

乌拉圭当局从2 0 2 0年1 2月开始报告根据

《2008年国民账户系统》编制的国民账户数据，

基年是2016年。新的数据序列从2016年开始。

2016年之前的数据反映了IMF工作人员为保留过

去报告的数据和防止结构性数据中断所做的工

作。

乌拉圭的公共养老金体系从2018年10月起接

受转移支付，其背景是出台了一项新的法律，对

建立混合养老金体系所影响的人员进行补偿。这

些资金被记录为收入，与基金组织的方法相一

致。因此，2018-2021年的数据和预测受到这些转

移支付的影响，其数额在2018年相当于GDP的

1.2%，在2019年为GDP的1.1%，在2020年为GDP

的0.6%，预计在2021年将为GDP的0.3%，之后为

GDP的0.0%。更多的详细内容，参见基金组织国

别报告19/64。5 关于公共养老金体系的说明仅适

用于收入和净贷款/借款数据序列。

从2019年10月《世界经济展望》开始，乌拉

圭财政数据的覆盖面从合并的公共部门转变为非

金融公共部门。在乌拉圭，非金融公共部门包括

中央政府、地方政府、社会保障基金、非金融公

共公司和国家保险银行。历史数据也得到相应修

订。根据这一更窄的财政范围（不包括中央银

行），非金融公共部门持有的中央银行作为对手

方的资产和负债在债务数据中不作抵消处理。在

此背景下，政府过去向中央银行发行的注资债券

现在是非金融公共部门债务的一部分。2008-2011

年的债务总额和净额是初步估计值。 

预测委内瑞拉的经济前景，包括为进行预测

而对过去和当前的经济走势进行评估，这方面的

工作因以下因素而变得复杂：缺乏与当局的讨论

（最后一次第四条磋商是在2004年），获得数据

的时间间隔很长且存在信息缺口，信息提供不完

整以及鉴于经济形势难以解释某些报告的经济指

标。财政账户包括：预算中央政府；社会保障；

FOGADE（存款保险机构）；以及一些公共企业

样本，包括委内瑞拉国家石油公司。2018-2021年

的数据是IMF工作人员的估计。恶性通胀效应以

5 乌拉圭：2018年第四条磋商工作人员报告，国别报告19/64
（华盛顿特区：国际货币基金组织，2019年2月）。
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及缺乏报告数据意味着，需要谨慎解释IMF工作

人员预测的宏观经济指标。预测公共外债与 GDP

比率时，使用IMF工作人员对当年平均汇率的估

计。这些预测有很大不确定性。委内瑞拉消费者

价格不包括在《世界经济展望》所有组别合成数

据中。 

2019年，津巴布韦当局采用了实时全额结算

元，后来改称津巴布韦元，目前正在按新货币调

整国民账户统计。当前的数据可能会有修订。津

巴布韦元之前在2009年停止流通，2009-2019年，

津巴布韦采用多重货币制度，美元为记账单位。

国家分类
国家分类概况

《世界经济展望》中的国家分类将世界分为

两大组：发达经济体，新兴市场和发展中经济

体。6 这种分类不是基于经济或其他方面的严格

标准，且会随着时间而演变。分类的目的是通过

提供合理和有意义的数据组织方法来帮助分析。

表A提供了这些国家分类的概览，列出了按地区

分列的每一组中的国家数，并概述了关于其相对

规模的一些主要指标（按购买力平价计算的

GDP、货物及服务出口总额和人口）。 

一些国家目前没有包括在国家分类中，因此

不包括在分析中。例如，古巴和朝鲜民主主义人

民共和国不是基金组织成员，因此，基金组织不

监测其经济活动。

《世界经济展望》国家分类中各组的一
般特征和组成
发达经济体

表B列出了40个经济体。七个GDP最高的国

家（按市场汇率计算）——美国、日本、德国、

法国、意大利、英国和加拿大——组成主要发达

6 这里，“国家”和“经济体”一词并非总是指国际法和惯
例中被认为是国家的领土实体。这里包括的一些领土实体不是
国家，尽管其统计数据是单独和独立编制的。

经济体小类，也就是通常所指的七国集团。欧元

区成员国也组成小类。表中就欧元区所列的合成

数据覆盖了现有成员国历年的数据，尽管成员国

的数目随时间推移在增加。

表C列示了欧盟成员国，在《世界经济展

望》中并不是每一个欧盟成员国都被划为发达经

济体。

新兴市场和发展中经济体新兴市场和发展中经济体

新兴市场和发展中经济体组（156个经济体）

包括未归入发达经济体的所有国家。

新兴市场和发展中经济体的地区划分是，亚

洲新兴和发展中经济体；欧洲新兴和发展中经济

体（有时也称为“中东欧”）；拉丁美洲和加勒

比；中东和中亚（包括高加索和中亚、中东、北

非、阿富汗和巴基斯坦）；以及撒哈拉以南非

洲。

新兴市场和发展中经济体也根据分析标准分

类，分析标准反映了出口收入的构成以及净债权

经济体和净债务经济体的区分。表D和表E列出了

新兴市场和发展中经济体按照地区和分析标准分

类的详细构成。 

按照出口收入来源的分析标准，可分为两

类：燃料（标准国际贸易分类——[SITC]3）和非

燃料出口国，侧重于非燃料类初级产品出口国

（SITC0、1、2、4和68）。如果一个经济体2016-

2020年的主要出口收入来源平均超过总出口的

50%，则将其划入上述类别之一。

按金融和收入标准分类，分为净债权经济体、

净债务经济体，重债穷国（HIPC），低收入发展

中国家（LIDC）以及新兴市场和中等收入经济体

（EMMIE）。如果一个经济体的净国际投资头寸

的最新数据（如果具备这种数据）低于零，或其

1972年（或具备数据的最早年份）至2020年的经

常账户差额累计额为负，则将其划作净债务经济

体。净债务经济体按照偿债情况进一步分组。7 
7 2016-2020年，35个经济体发生拖欠外债情况或参与官方或

商业银行的债务重组安排。这组经济体被称为2016-2020年有
债务拖欠和/或债务重组的经济体。
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重债穷国是基金组织和世界银行正在或已经

考虑让其参与重债穷国倡议的国家，倡议目标是

在合理的短时间内，将所有符合条件的重债穷国

的外部债务负担降到一个“可持续”水平。8 其

中许多国家已经受益于债务减免，并因债务已下

降到一定水平而结束了对该倡议的参与。

8 见David Andrews、Anthony R. Boote、Syed S. Rizavi和
Sukwinder Singh，“低收入国家债务减免：强化的重债穷国倡
议”，基金组织小册子第51期（华盛顿特区：国际货币基金组
织，1999年11月）。

低收入发展中国家是符合以下条件的国家：

人均收入水平低于某一门槛值（设定在2016年

2700美元，以世界银行图表集法衡量）；结构性

特征与有限发展程度和结构性转型一致；外部金

融联系不够密切，不能被广泛视作新兴市场经济

体。

新兴市场和中等收入经济体（EMMIE）包括

新兴市场和不属于低收入发展中国家（LIDC）的

发展中经济体。
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表A. 《世界经济展望》的分组及各组在GDP、货物和服务出口及人口总量中的比重，2021年1

(占国家组或世界总量的百分比)
GDP 商品和服务出口 总体

经济体数目 发达经济体 世界 发达经济体 世界 发达经济体 世界

发达经济体  40 100.0 42.1 100.0 61.4 100.0 14.0
美国 37.4 15.7 14.9 9.1 30.8 4.3
欧元区  19 28.5 12.0 42.4 26.0 31.6 4.4
德国 7.9 3.3 11.8 7.2 7.7 1.1
法国 5.5 2.3 5.4 3.3 6.1 0.9
意大利 4.4 1.9 4.0 2.5 5.5 0.8
西班牙 3.2 1.4 2.9 1.8 4.4 0.6

日本 9.1 3.8 5.4 3.3 11.6 1.6
英国 5.5 2.3 5.1 3.1 6.3 0.9
加拿大 3.3 1.4 3.6 2.2 3.5 0.5
其他发达经济体  17 16.2 6.8 28.8 17.7 16.1 2.3

备忘项
主要发达经济体   7 73.2 30.8 50.1 30.8 71.6 10.0

新兴市场和发
展中经济体 世界

新兴市场和发
展中经济体 世界

新兴市场和发
展中经济体 世界

新兴市场和发展中经济体 156 100.0 57.9 100.0 38.6 100.0 86.0
按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体  30 56.0 32.4 52.3 20.2 55.9 48.1
中国 32.1 18.6 33.2 12.8 21.4 18.4
印度 12.1 7.0 6.3 2.4 21.0 18.1
ASEAN-5   5 9.5 5.5 11.5 4.4 8.8 7.6

欧洲新兴市场和发展中经济体  16 13.4 7.8 16.6 6.4 5.7 4.9
俄罗斯 5.3 3.1 5.1 2.0 2.2 1.9

拉丁美洲和加勒比  33 12.6 7.3 12.8 4.9 9.7 8.3
巴西 4.1 2.4 3.0 1.1 3.2 2.8
墨西哥 3.1 1.8 4.9 1.9 1.9 1.7

中东和中亚  32 12.6 7.3 14.2 5.5 12.4 10.7
沙特阿拉伯 2.1 1.2 2.7 1.0 0.5 0.5

撒哈拉以南非洲  45 5.4 3.1 4.1 1.6 16.2 14.0
尼日利亚 1.4 0.8 0.5 0.2 3.2 2.7
南非 1.0 0.6 1.2 0.5 0.9 0.8
按分析标准分组2

按出口收入来源
燃料  26 10.0 5.8 13.7 5.3 9.6 8.2
非燃料 128 89.9 52.1 86.2 33.3 90.3 77.7
其中，初级产品  37 5.6 3.3 5.5 2.1 9.4 8.0

按外部融资来源
净债务经济体 121 49.7 28.8 42.7 16.5 67.9 58.4
其中，2016-2020有债务拖欠和/或债
务重组的经济体  35 4.4 2.6 2.9 1.1 10.5 9.0

其他国家组
新兴市场和中等收入经济体  96 91.9 53.2 93.1 35.9 76.8 66.1
低收入发展中国家  59 8.1 4.7 6.9 2.7 23.2 19.9
重债穷国  39 2.8 1.6 2.0 0.8 11.8 10.2

1GDP比重按各经济体GDP的购买力平价估值计算。各组中包括的经济体数量是各组总计数据中包含的那些经济体的个数。
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表B. 发达经济体的细分
主要货币区
美国

欧元区

日本

欧元区
奥地利 希腊 荷兰

比利时 爱尔兰 葡萄牙

塞浦路斯 意大利 斯洛伐克共和国

爱沙尼亚 拉脱维亚 斯洛文尼亚

芬兰 立陶宛 西班牙 

法国 卢森堡

德国 马耳他 

主要发达经济体
加拿大 意大利 美国

法国 日本

德国 英国

其他发达经济体
安道尔 以色列 圣马力诺

澳大利亚 韩国 新加坡

捷克共和国 澳门特区2 瑞典

丹麦 新西兰 瑞士

香港特区1 挪威 中国台湾省

冰岛 波多黎各

11997年7月1日，香港回归中华人民共和国，成为中国的一个特别行政区。
21999年12月20日，澳门回归中华人民共和国，成为中国的一个特别行政区。

表C. 欧盟
奥地利 法国 马耳他

比利时 德国 荷兰

保加利亚 希腊 波兰

克罗地亚 匈牙利 葡萄牙

塞浦路斯 爱尔兰 罗马尼亚

捷克共和国 意大利 斯洛伐克共和国

丹麦 拉脱维亚 斯洛文尼亚

爱沙尼亚 立陶宛 西班牙 

芬兰 卢森堡 瑞典
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表D. 新兴市场和发展中经济体：按地区和出口收入主要来源划分1

燃料 非燃料初级产品

亚洲新兴市场和发展中经济体
文莱达鲁萨兰国 基里巴斯

东帝汶 马绍尔群岛

巴布亚新几内亚

所罗门群岛

图瓦卢

拉丁美洲和加勒比
厄瓜多尔 阿根廷

特立尼达和多巴哥 玻利维亚

委内瑞拉 智利

圭亚那

巴拉圭

秘鲁

苏里南

乌拉圭

中东和中亚
阿尔及利亚 阿富汗

阿塞拜疆 毛里塔尼亚

巴林 索马里

伊朗 苏丹

伊拉克 塔吉克斯坦

哈萨克斯坦 乌兹别克斯坦

科威特

利比亚

阿曼

卡塔尔

沙特阿拉伯

土库曼斯坦

阿拉伯联合酋长国

也门

撒哈拉以南非洲
安哥拉 贝宁

乍得 博茨瓦纳

刚果共和国 布基纳法索

赤道几内亚 布隆迪

加蓬 中非共和国

尼日利亚 刚果民主共和国

南苏丹 科特迪瓦

厄立特里亚

加纳

几内亚

几内亚比绍

利比里亚

马拉维

马里

塞拉利昂

南非

赞比亚

津巴布韦

1欧洲新兴和发展中经济体被略去，因为这组中没有以燃料或非燃料初级产品作为主要收入来源的经济体。
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净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

亚洲新兴市场和发展中经济体
孟加拉国 * *

不丹 * *

文莱达鲁萨兰国 • •

柬埔寨 * *

中国 • •

斐济 * •

印度 * •

印度尼西亚 * •

基里巴斯 • *

老挝人民民主共和国 * *

马来西亚 * •

马尔代夫 * •

马绍尔群岛 * •

密克罗尼西亚 • •

蒙古 * •

缅甸 * *

瑙鲁 * •

尼泊尔 • *

帕劳 * •

巴布亚新几内亚 * *

菲律宾 * •

萨摩亚 * •

所罗门群岛 * *

斯里兰卡 * •

泰国 • •

东帝汶 • *

汤加 * •

图瓦卢 • •

瓦努阿图 • •

越南 * *

欧洲新兴市场和发展中经济体
阿尔巴尼亚 * •

白俄罗斯 * •

波斯尼亚和黑塞哥
维那

* •

保加利亚 * •

克罗地亚 * •

匈牙利 * •

科索沃 * •

摩尔多瓦 * *

黑山共和国 * •

净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

北马其顿 * •

波兰 * •

罗马尼亚 * •

俄罗斯 • •

塞尔维亚 * •

土耳其 * •

乌克兰 * •

拉丁美洲和加勒比
安提瓜和巴布达 * •

阿根廷 • •

阿鲁巴 * •

巴哈马 * •

巴巴多斯 * •

伯利兹 * •

玻利维亚 * • •

巴西 * •

智利 * •

哥伦比亚 * •

哥斯达黎加 * •

多米尼克 • •

多米尼加共和国 * •

厄瓜多尔 * •

萨尔瓦多 * •

格林纳达 * •

危地马拉 * •

圭亚那 * • •

海地 * • *

洪都拉斯 * • *

牙买加 * •

墨西哥 * •

尼加拉瓜 * • *

巴拿马 * •

巴拉圭 * •

秘鲁 * •

圣基茨和尼维斯 * •

圣卢西亚 * •

圣文森特和格林纳
丁斯

* •

苏里南 * •

特立尼达和多巴哥 • •

乌拉圭 * •

委内瑞拉 • •

表E. 新兴市场和发展中经济体：按地区、净外部头寸、重债穷国和人均收入划分 
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净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

中东和中亚
阿富汗 • • *

阿尔及利亚 • •

亚美尼亚 * •

阿塞拜疆 • •

巴林 • •

吉布提 * *

埃及 * •

格鲁吉亚 * •

伊朗 • •

伊拉克 • •

约旦 * •

哈萨克斯坦 * •

科威特 • •

吉尔吉斯共和国 * *

黎巴嫩 * •

利比亚 • •

毛里塔尼亚 * • *

摩洛哥 * •

阿曼 * •

巴基斯坦 * •

卡塔尔 • •

沙特阿拉伯 • •

索马里 * * *

苏丹 * * *

叙利亚4 ... ...

塔吉克斯坦 * *

突尼斯 * •

土库曼斯坦 • •

阿拉伯联合酋长国 • •

乌兹别克斯坦 • *

西岸和加沙 * •

也门 * *

撒哈拉以南非洲
安哥拉 * •

贝宁 * • *

博茨瓦纳 • •

布基纳法索 * • *

布隆迪 * • *

佛得角 * •

净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

喀麦隆 * • *

中非共和国 * • *

乍得 * • *

科摩罗 * • *

刚果民主共和国 * • *

刚果共和国 * • *

科特迪瓦 * • *

赤道几内亚 • •

埃立特里亚 • * *

斯威士兰 • •

埃塞俄比亚 * • *

加蓬 • •

冈比亚 * • *

加纳 * • *

几内亚 * • *

几内亚比绍 * • *

肯尼亚 * *

莱索托 * *

利比里亚 * • *

马达加斯加 * • *

马拉维 * • *

马里 * • *

毛里求斯 • •

莫桑比克 * • *

纳米比亚 * •

尼日尔 * • *

尼日利亚 * *

卢旺达 * • *

圣多美和普林西比 * • *

塞内加尔 * • *

塞舌尔 * •

塞拉利昂 * • *

南非 • •

南苏丹 * *

坦桑尼亚 * • *

多哥 * • *

乌干达 * • *

赞比亚 * • *

津巴布韦 * *

表E. 新兴市场和发展中经济体：按地区、净外部头寸、重债穷国和人均收入划分（续）

1圆点（星号）表示该国是净债权国（净债务国）。
2圆点（而不是星号）表示该国已达到完成点，这使其能够获得决策时承诺的全部债务减免。
3圆点（星号）表示该国被划作新兴市场和中等收入经济体（低收入发展中国家）。
4叙利亚不包括在按净外部头寸划分的组别中，也不包括在按人均收入分类划分的组别的加总数据中，因为缺乏完备的数据库。
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表F. 具有特殊报告期的经济体1

国民账户 政府财政

巴哈马 7月/6月
孟加拉国 7月/6月 7月/6月
巴巴多斯 4月/3月
不丹 7月/6月 7月/6月
博茨瓦纳 4月/3月
多米尼克 7月/6月
埃及 7月/6月 7月/6月
斯威士兰 4月/3月
埃塞俄比亚 7月/6月 7月/6月
斐济 8月/7月
海地 10月/9月 10月/9月
香港特区 4月/3月
印度 4月/3月 4月/3月
伊朗 4月/3月 4月/3月
牙买加 4月/3月
莱索托 4月/3月 4月/3月
马绍尔群岛 10月/9月 10月/9月
毛里求斯 7月/6月
密克罗尼西亚 10月/9月 10月/9月
缅甸 10月/9月 10月/9月
瑙鲁 7月/6月 7月/6月
尼泊尔 8月/7月 8月/7月
巴基斯坦 7月/6月 7月/6月
帕劳 10月/9月 10月/9月
波多黎各 7月/6月 7月/6月
圣卢西亚 4月/3月
萨摩亚 7月/6月 7月/6月
新加坡 4月/3月
泰国 10月/9月
汤加 7月/6月 7月/6月
特立尼达和多巴哥 10月/9月

1 除非另有说明，所有数据均指日历年。



统计附录

 国际货币基金组织 | 2022年4月 121

表G. 重要数据的记录

国家 货币

国民账户 价格（CPI）

历史数据来源1
最新实际年度

数据 基年2
国民账户

体系

使用链式加权

方法3 历史数据来源1
最新实际年

度数据

阿富汗 阿富汗尼 NSO 2020 2016 SNA 2008 NSO 2020

阿尔巴尼亚 阿尔巴尼亚列克 IMF工作人员 2020 1996 ESA 2010 自1996 NSO 2020

阿尔及利亚 阿尔及利亚第纳尔 NSO 2020 2001 SNA 1993 自2005 NSO 2020

安道尔 欧元 NSO 2021 2010 ... NSO 2021

安哥拉 安哥拉宽扎 NSO和MEP 2020 2002 ESA 1995 NSO 2020

安提瓜和巴布达 东加勒比元 CB 2019 20066 SNA 1993 NSO 2021

阿根廷 阿根廷比索 NSO 2020 2004 SNA 2008 NSO 2021

亚美尼亚 亚美尼亚德拉姆 NSO 2021 2005 SNA 2008 NSO 2021

阿鲁巴 阿鲁巴弗罗林 NSO 2020 2013 SNA 1993 自2000 NSO 2020

澳大利亚 澳元 NSO 2021 2020 SNA 2008 自1980 NSO 2021

奥地利 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2021

阿塞拜疆 阿塞拜疆马纳特 NSO 2021 2005 SNA 1993 自1994 NSO 2021

巴哈马 巴哈马元 NSO 2020 2012 SNA 1993 NSO 2020

巴林 巴林第纳尔 NSO和IMF工作

人员

2020 2010 SNA 2008 NSO 2021

孟加拉国 孟加拉塔卡 NSO 2019/20 2005/06 SNA 2008 NSO 2020/21

巴巴多斯 巴巴多斯元 NSO和CB 2019 2010 SNA 1993 NSO 2020

白俄罗斯 白俄罗斯卢布 NSO 2020 2018 SNA 2008 自2005 NSO 2021

比利时 欧元 CB 2020 2015 ESA 2010 自1995 CB 2021

伯利兹 伯利兹元 NSO 2020 2000 SNA 1993 NSO 2021

贝宁 非洲法郎 NSO 2020 2015 SNA 2008 NSO 2020

不丹 不丹努尔特鲁姆 NSO 2020/21 1999/20006 SNA 2008 NSO 2020/21

玻利维亚 玻利维亚诺 NSO 2020 1990 SNA 2008 NSO 2020

波斯尼亚和黑塞哥

维那

波斯尼亚和黑塞

哥维那可兑换

马克

NSO 2020 2015 ESA 2010 自2000 NSO 2020

博茨瓦纳 博茨瓦纳普拉 NSO 2020 2016 SNA 2008 NSO 2020

巴西 巴西雷亚尔 NSO 2020 1995 SNA 2008 NSO 2021

文莱达鲁萨兰国 文莱元 MoF 2020 2010 SNA 2008 MoF 2020

保加利亚 保加利亚列瓦 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1996 NSO 2021

布基纳法索 非洲法郎 NSO和MEP 2020 2015 SNA 2008 NSO 2020

布隆迪 布隆迪法郎 NSO和IMF工作

人员

2019 2005 SNA 1993 NSO 2020

佛得角 佛得角埃斯库多 NSO 2020 2007 SNA 2008 自2011 NSO 2020

柬埔寨 柬埔寨瑞尔 NSO 2020 2000 SNA 1993 NSO 2020

喀麦隆 非洲法郎 NSO 2020 2016 SNA 2008 自2016 NSO 2020

加拿大 加元 NSO 2021 2012 SNA 2008 自1980 MoF和NSO 2021

中非共和国 非洲法郎 NSO 2017 2005 SNA 1993 NSO 2020

乍得 非洲法郎 CB 2017 2005 SNA 1993 NSO 2021

智利 智利比索 CB 2021 20186 SNA 2008 自2003 NSO 2021

中国 人民币元 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

哥伦比亚 哥伦比亚比索 NSO 2021 2015 SNA 2008 自2005 NSO 2021

科摩罗 科摩罗法郎 MoF 2019 2007 SNA 1993 自2007 NSO 2021

刚果民主共和国 刚果法郎 NSO 2020 2005 SNA 1993 CB 2020

刚果共和国 非洲法郎 NSO 2019 2005 SNA 1993 NSO 2021

哥斯达黎加 哥斯达黎加科朗 CB 2021 2017 SNA 2008 CB 2021
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表G. 重要数据的记录（续）

国家

政府财政 国际收支

历史数据来源1
最新实际年度

数据

数据来源所用

统计手册 子部门覆盖面4 会计做法5 历史数据来源1
最新实际年

度数据

数据来源所

用统计手册

阿富汗 MoF 2020 2001 CG C NSO、MoF和CB 2020 BPM 6

阿尔巴尼亚 IMF工作人员 2020 1986 CG,LG,SS,MPC,NFPC ... CB 2020 BPM 6

阿尔及利亚 MoF 2020 1986 CG C CB 2020 BPM 6

安道尔 NSO和MoF 2020 ... CG,LG,SS C NSO 2020 BPM 6

安哥拉 MoF 2020 2001 CG,LG ... CB 2020 BPM 6

安提瓜和巴布达 MoF 2020 2001 CG 混合 CB 2020 BPM 6

阿根廷 MEP 2021 1986 CG,SG,SS C NSO 2020 BPM 6

亚美尼亚 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

阿鲁巴 MoF 2020 2001 CG 混合 CB 2020 BPM 6

澳大利亚 MoF 2020 2014 CG,SG,LG,TG A NSO 2021 BPM 6

奥地利 NSO 2020 2014 CG,SG,LG,SS A CB 2020 BPM 6

阿塞拜疆 MoF 2021 2001 CG C CB 2021 BPM 6

巴哈马 MoF 2020/21 2014 CG C CB 2020 BPM 6

巴林 MoF 2020 2001 CG C CB 2021 BPM 6

孟加拉国 MoF 2018/19 ... CG C CB 2019/20 BPM 6

巴巴多斯 MoF 2019/20 1986 BCG C CB 2019 BPM 6

白俄罗斯 MoF 2020 2001 CG,LG,SS C CB 2020 BPM 6

比利时 CB 2020 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2020 BPM 6

伯利兹 MoF 2020 1986 CG,MPC 混合 CB 2020 BPM 6

贝宁 MoF 2021 1986 CG C CB 2020 BPM 6

不丹 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020/21 BPM 6

玻利维亚 MoF 2020 2001 CG,LG,SS,NMPC,NFPC C CB 2020 BPM 6

波斯尼亚和黑塞哥

维那

MoF 2020 2014 CG,SG,LG,SS 混合 CB 2020 BPM 6

博茨瓦纳 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020 BPM 6

巴西 MoF 2020 2001 CG,SG,LG,SS, 
NFPC

C CB 2021 BPM 6

文莱达鲁萨兰国 MoF 2020 1986 CG,BCG C NSO和MEP 2020 BPM 6

保加利亚 MoF 2021 2001 CG,LG,SS C CB 2021 BPM 6

布基纳法索 MoF 2020 2001 CG CB CB 2020 BPM 6

布隆迪 MoF 2020 2001 CG 混合 CB 2020 BPM 6

佛得角 MoF 2020 2001 CG A NSO 2020 BPM 6

柬埔寨 MoF 2019 2001 CG,LG 混合 CB 2020 BPM 5

喀麦隆 MoF 2020 2001 CG,NFPC,NMPC 混合 MoF 2020 BPM 5

加拿大 MoF和NSO 2021 2001 CG,SG,LG,SS,其他 A NSO 2021 BPM 6

中非共和国 MoF 2020 2001 CG C CB 2017 BPM 5

乍得 MoF 2020 1986 CG,NFPC C CB 2013 BPM 5

智利 MoF 2021 2001 CG,LG A CB 2021 BPM 6

中国 MoF 2020 ... CG,LG,SS C GAD 2021 BPM 6

哥伦比亚 MoF 2020 2001 CG,SG,LG,SS ... CB和NSO 2021 BPM 6

科摩罗 MoF 2020 1986 CG 混合 CB和IMF工作人员 2019 BPM 5

刚果民主共和国 MoF 2020 2001 CG,LG A CB 2020 BPM 6

刚果共和国 MoF 2020 2001 CG A CB 2018 BPM 6

哥斯达黎加 MoF和CB 2021 1986 CG C CB 2021 BPM 6
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表G. 重要数据的记录（续）

国家 货币

国民账户 价格（CPI）

历史数据来源1
最新实际年度

数据 基年2
国民账户

体系

使用链式加权

方法3 历史数据来源1
最新实际年

度数据

科特迪瓦 非洲法郎 NSO 2019 2015 SNA 2008 NSO 2021

克罗地亚 克罗地亚库纳 NSO 2020 2015 ESA 2010 NSO 2020

塞浦路斯 欧元 NSO 2021 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2021

捷克共和国 捷克克朗 NSO 2020 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2021

丹麦 丹麦克朗 NSO 2021 2010 ESA 2010 自1980 NSO 2021

吉布提 吉布提法郎 NSO 2018 2013 SNA 2008 NSO 2021

多米尼加 东加勒比元 NSO 2018 2006 SNA 1993 NSO 2020

多米尼加共和国 多米尼加比索 CB 2021 2007 SNA 2008 自2007 CB 2020

厄瓜多尔 美元 CB 2021 2007 SNA 2008 NSO和CB 2021

埃及 埃及镑 MEP 2020/21 2016/17 SNA 2008 NSO 2020/21

萨尔瓦多 美元 CB 2020 2014 SNA 2008 NSO 2021

赤道几内亚 非洲法郎 MEP和CB 2020 2006 SNA 1993 MEP 2021

埃立特里亚 厄立特里亚纳克法 IMF工作人员 2018 2011 SNA 1993 NSO 2018

爱沙尼亚 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自2010 NSO 2021

斯威士兰 斯威士兰里兰吉尼 NSO 2020 2011 SNA 2008 NSO 2021

埃塞俄比亚 埃塞俄比亚比尔 NSO 2020/21 2020/21 SNA 2008 NSO 2021

斐济 斐济元 NSO 2020 2014 SNA 2008 NSO 2020

芬兰 欧元 NSO 2020 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2020

法国 欧元 NSO 2021 2014 ESA 2010 自1980 NSO 2021

加蓬 非洲法郎 MoF 2020 2001 SNA 1993 NSO 2020

冈比亚 冈比亚达拉西 NSO 2020 2013 SNA 2008 NSO 2020

格鲁吉亚 格鲁吉亚拉里 NSO 2021 2015 SNA 2008 自1996 NSO 2021

德国 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1991 NSO 2021

加纳 加纳塞地 NSO 2019 2013 SNA 2008 NSO 2019

希腊 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2021

格林纳达 东加勒比元 NSO 2020 2006 SNA 1993 NSO 2020

危地马拉 危地马拉格查尔 CB 2021 2013 SNA 2008 自2001 NSO 2021

几内亚 几内亚法郎 NSO 2019 2010 SNA 1993 NSO 2021

几内亚比绍 非洲法郎 NSO 2017 2015 SNA 2008 NSO 2020

圭亚那 圭亚那元 NSO 2021 20126 SNA 1993 NSO 2021

海地 海地古德 NSO 2020/21 2011/12 SNA 2008 NSO 2020/21

洪都拉斯 洪都拉斯伦皮拉 CB 2021 2000 SNA 1993 CB 2021

香港特区 港元 NSO 2021 2019 SNA 2008 自1980 NSO 2021

匈牙利 匈牙利福林 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1995 IEO 2021

冰岛 冰岛克朗 NSO 2020 2015 ESA 2010 自1990 NSO 2020

印度 印度卢比 NSO 2020/21 2011/12 SNA 2008 NSO 2019/20

印度尼西亚 印尼盾 NSO 2021 2010 SNA 2008 NSO 2021

伊朗 伊朗里亚尔 CB 2020/21 2016/17 SNA 2008 NSO和CB 2021/22

伊拉克 伊拉克第纳尔 NSO 2020 2007 ... NSO 2021

爱尔兰 欧元 NSO 2021 2017 ESA 2010 自1995 NSO 2021

以色列 以色列新谢克尔 NSO 2021 2015 SNA 2008 自1995 NSO 2021

意大利 欧元 NSO 2020 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2020

牙买加 牙买加元 NSO 2020 2007 SNA 1993 NSO 2020
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表G 重要数据的记录（续）

国家

政府财政 国际收支

历史数据来源1
最新实际年度

数据

数据来源所用

统计手册 子部门覆盖面4 会计做法5 历史数据来源1
最新实际年

度数据

数据来源所

用统计手册

科特迪瓦 MoF 2020 1986 CG A CB 2020 BPM 6

克罗地亚 MoF 2020 2014 CG,LG A CB 2020 BPM 6

塞浦路斯 NSO 2020 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2020 BPM 6

捷克共和国 MoF 2020 2014 CG,LG,SS A NSO 2020 BPM 6

丹麦 NSO 2020 2014 CG,LG,SS A NSO 2021 BPM 6

吉布提 MoF 2020 2001 CG A CB 2020 BPM 5

多米尼克 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020 BPM 6

多米尼加共和国 MoF 2020 2014 CG,LG,SS,NMPC A CB 2020 BPM 6

厄瓜多尔 CB和MoF 2020 1986 CG,SG,LG,SS,NFPC 混合 CB 2020 BPM 6

埃及 MoF 2020/21 2001 CG,LG,SS,MPC C CB 2020/21 BPM 5

萨尔瓦多 MoF和CB 2020 1986 CG,LG,SS,NFPC C CB 2020 BPM 6

赤道几内亚 MoF和MEP 2020 1986 CG C CB 2017 BPM 5

埃立特里亚 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 5

爱沙尼亚 MoF 2021 1986/2001 CG,LG,SS C CB 2021 BPM 6

斯威士兰 MoF 2019/20 2001 CG A CB 2020 BPM 6

埃塞俄比亚 MoF 2020/21 1986 CG,SG,LG,NFPC C CB 2020/21 BPM 5

斐济 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020 BPM 6

芬兰 MoF 2020 2014 CG,LG,SS A NSO 2020 BPM 6

法国 NSO 2021 2014 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

加蓬 IMF工作人员 2020 2001 CG A CB 2020 BPM 5

冈比亚 MoF 2020 1986 CG C CB和IMF工作人员 2019 BPM 6

格鲁吉亚 MoF 2021 2001 CG,LG C CB 2021 BPM 6

德国 NSO 2021 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

加纳 MoF 2018 2001 CG C CB 2019 BPM 5

希腊 NSO 2021 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

格林纳达 MoF 2020 2014 CG CB CB 2020 BPM 6

危地马拉 MoF 2021 2001 CG C CB 2020 BPM 6

几内亚 MoF 2021 1986 CG C CB和MEP 2020 BPM 6

几内亚比绍 MoF 2020 2001 CG A CB 2020 BPM 6

圭亚那 MoF 2021 1986 CG,SS,NFPC C CB 2021 BPM 6

海地 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020/21 BPM 5

洪都拉斯 MoF 2021 2014 CG,LG,SS,其他 混合 CB 2021 BPM 5

香港特区 MoF 2020/21 2001 CG C NSO 2021 BPM 6

匈牙利 MEP和NSO 2020 ESA 2010 CG,LG,SS,NMPC A CB 2020 BPM 6

冰岛 NSO 2020 2001 CG,LG,SS A CB 2020 BPM 6

印度 MoF和IMF工作人员 2019/20 1986 CG,SG C CB 2019/20 BPM 6

印度尼西亚 MoF 2021 2001 CG,LG C CB 2021 BPM 6

伊朗 MoF 2018/19 2001 CG C CB 2020/21 BPM 5

伊拉克 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

爱尔兰 MoF和NSO 2020 2001 CG,LG,SS A NSO 2021 BPM 6

以色列 MoF和NSO 2020 2014 CG,LG,SS ... NSO 2021 BPM 6

意大利 NSO 2020 2001 CG,LG,SS A NSO 2020 BPM 6

牙买加 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020 BPM 6
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表G. 重要数据的记录（续）

国家 货币

国民账户 价格（CPI）

历史数据来源1
最新实际年度

数据 基年2
国民账户

体系

使用链式加权

方法3 历史数据来源1
最新实际年

度数据

日本 日元 GAD 2020 2015 SNA 2008 自1980 GAD 2020

约旦 约旦第纳尔 NSO 2020 2016 SNA 2008 NSO 2020

哈萨克斯坦 哈萨克斯坦坚戈 NSO 2020 2005 SNA 1993 自1994 CB 2021

肯尼亚 肯尼亚先令 NSO 2020 2016 SNA 2008 NSO 2021

基里巴斯 澳元 NSO 2020 2006 SNA 2008 IMF工作人员 2020

韩国 韩元 CB 2021 2015 SNA 2008 自1980 NSO 2021

科索沃 欧元 NSO 2020 2016 ESA 2010 NSO 2021

科威特 科威特第纳尔 MEP和NSO 2020 2010 SNA 1993 NSO和MEP 2021

吉尔吉斯共和国 吉尔吉斯斯坦索姆 NSO 2021 2005 SNA 1993 自2010 NSO 2021

老挝人民民主共

和国

老挝基普 NSO 2020 2012 SNA 1993 NSO 2020

拉脱维亚 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2021

黎巴嫩 黎巴嫩镑 NSO 2019 2010 SNA 2008 自2010 NSO 2021

莱索托 莱索托洛蒂 NSO 2019/20 2012/13 SNA 2008 NSO 2021

利比里亚 美元 IMF工作人员 2016 2018 SNA 1993 CB 2021

利比亚 利比亚第纳尔 CB 2020 2007 SNA 1993 NSO 2021

立陶宛 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自2005 NSO 2021

卢森堡 欧元 NSO 2020 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2020

澳门特区 澳门元 NSO 2021 2019 SNA 2008 自2001 NSO 2021

马达加斯加 马达加斯加阿里

亚里

NSO 2018 2007 SNA 1993 NSO 2021

马拉维 马拉维克瓦查 NSO 2020 2017 SNA 2008 NSO 2021

马来西亚 马来西亚林吉特 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

马尔代夫 马尔代夫拉菲亚 MoF和NSO 2020 2014 SNA 1993 CB 2021

马里 非洲法郎 NSO 2019 1999 SNA 1993 NSO 2020

马耳他 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自2000 NSO 2021

马绍尔群岛 美元 NSO 2019/20 2003/04 SNA 2008 NSO 2019/20

毛里塔尼亚 新毛里塔尼亚乌

吉亚

NSO 2020 2014 SNA 2008 自2014 NSO 2020

毛里求斯 毛里求斯卢比 NSO 2020 2006 SNA 2008 自1999 NSO 2020

墨西哥 墨西哥比索 NSO 2021 2013 SNA 2008 NSO 2021

密克罗尼西亚 美元 NSO 2017/18 2003/04 SNA 1993 NSO 2019/20

摩尔多瓦 摩尔多瓦列伊 NSO 2021 1995 SNA 2008 NSO 2021

蒙古 蒙古图格里克  NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

黑山共和国 欧元 NSO 2020 2006 ESA 2010 NSO 2020

摩洛哥 摩洛哥迪尔汗 NSO 2020 2007 SNA 2008 自2007 NSO 2020

莫桑比克 莫桑比克梅蒂卡尔 NSO 2020 2014 SNA 1993 NSO 2021

缅甸 缅甸元 MEP 2019/20 2015/16 ... NSO 2020/21

纳米比亚 纳米比亚元 NSO 2020 2015 SNA 1993 NSO 2021

瑙鲁 澳元 IMF工作人员 2018/19 2006/07 SNA 2008 NSO和IMF工
作人员

2019/20

尼泊尔 尼泊尔卢比 NSO 2019/20 2000/01 SNA 1993 CB 2020/21

荷兰 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2021

新西兰 新西兰元 NSO 2021 20096 SNA 2008 自1987 NSO和IMF工
作人员

2021年

尼加拉瓜 尼加拉瓜科多巴 CB 2020 2006 SNA 1993 自1994 CB 2020

尼日尔 非洲法郎 NSO 2020 2015 SNA 2008 NSO 2020

尼日利亚 尼日利亚奈拉 NSO 2020 2010 SNA 2008 NSO 2020

北马其顿 马其顿代纳尔 NSO 2021 2005 ESA 2010 NSO 2021

挪威 挪威克朗 NSO 2021 2019 ESA 2010 自1980 NSO 2021
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表G 重要数据的记录（续）

国家

政府财政 国际收支

历史数据来源1
最新实际年度

数据

数据来源所用

统计手册 子部门覆盖面4 会计做法5 历史数据来源1
最新实际年

度数据

数据来源所

用统计手册

日本 GAD 2020 2014 CG,LG,SS A MoF 2020 BPM 6

约旦 MoF 2020 2001 CG,NFPC C CB 2020 BPM 6

哈萨克斯坦 NSO 2021 2001 CG,LG C CB 2021 BPM 6

肯尼亚 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

基里巴斯 MoF 2020 1986 CG C NSO和IMF工作人员 2020 BPM 6

韩国 MoF 2019 2001 CG,SS C CB 2021 BPM 6

科索沃 MoF 2021 ... CG,LG C CB 2021 BPM 6

科威特 MoF 2020 2014 CG,SS 混合 CB 2020 BPM 6

吉尔吉斯共和国 MoF 2021 ... CG,LG,SS C CB 2020 BPM 6

老挝人民民主共

和国

MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

拉脱维亚 MoF 2020 ESA 2010 CG,LG,SS C CB 2021 BPM 6

黎巴嫩 MoF 2020 2001 CG C CB和IMF工作人员 2020 BPM 5

莱索托 MoF 2020/21 2001 CG,LG C CB 2020/21 BPM 6

利比里亚 MoF 2020 2001 CG A CB 2020 BPM 5

利比亚 CB 2021 1986 CG,SG,LG C CB 2021 BPM 5

立陶宛 MoF 2020 2014 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

卢森堡 MoF 2020 2001 CG,LG,SS A NSO 2020 BPM 6

澳门特区 MoF 2020 2014 CG,SS C NSO 2020 BPM 6

马达加斯加 MoF 2020 1986 CG CB CB 2020 BPM 6

马拉维 MoF 2021 2014 CG C NSO和GAD 2020 BPM 6

马来西亚 MoF 2020 2001 CG,SG,LG C NSO 2021 BPM 6

马尔代夫 MoF 2020 1986 CG C CB 2020 BPM 6

马里 MoF 2019 2001 CG 混合 CB 2019 BPM 6

马耳他 NSO 2020 2001 CG,SS A NSO 2020 BPM 6

马绍尔群岛 MoF 2019/20 2001 CG,LG,SS A NSO 2019/20 BPM 6

毛里塔尼亚 MoF 2020 1986 CG C CB 2020 BPM 6

毛里求斯 MoF 2020/21 2001 CG,LG,NFPC C CB 2020 BPM 6

墨西哥 MoF 2021 2014 CG,SS,NMPC,NFPC C CB 2021 BPM 6

密克罗尼西亚 MoF 2017/18 2001 CG,SG ... NSO 2017/18 BPM 6

摩尔多瓦 MoF 2021 1986 CG,LG C CB 2020 BPM 6

蒙古 MoF 2021 2001 CG,SG,LG,SS C CB 2021 BPM 6

黑山共和国 MoF 2020 1986 CG,LG,SS C CB 2020 BPM 6

摩洛哥 MEP 2020 2001 CG A GAD 2020 BPM 6

莫桑比克 MoF 2020 2001 CG,SG 混合 CB 2020 BPM 6

缅甸 MoF 2019/20 2014 CG,NFPC C IMF工作人员 2019/20 BPM 6

纳米比亚 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

瑙鲁 MoF 2020/21 2001 CG 混合 IMF工作人员 2019/20 BPM 6

尼泊尔 MoF 2019/20 2001 CG C CB 2020/21 BPM 5

荷兰 MoF 2020 2001 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

新西兰 NSO 2020 2014 CG, LG A NSO 2021 BPM 6

尼加拉瓜 MoF 2020 1986 CG,LG,SS C IMF工作人员 2020 BPM 6

尼日尔 MoF 2020 1986 CG A CB 2020 BPM 6

尼日利亚 MoF 2020 2001 CG,SG,LG C CB 2020 BPM 6

北马其顿 MoF 2021 1986 CG,SG,SS C CB 2021 BPM 6

挪威 NSO和MoF 2021 2014 CG,LG,SS A NSO 2021 BPM 6
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表G. 重要数据的记录（续）

国家 货币

国民账户 价格（CPI）

历史数据来源1
最新实际年度

数据 基年2
国民账户

体系

使用链式加权

方法3 历史数据来源1
最新实际年

度数据

阿曼 阿曼里亚尔 NSO 2020 2010 SNA 1993 NSO 2021

巴基斯坦 巴基斯坦卢比 NSO 2020/21 2015/166 SNA 2008 NSO 2020/21

帕劳 美元 MoF 2019/20 2018/19 SNA 1993 MoF 2019/20

巴拿马 美元 NSO 2020 2007 SNA 1993 自2007 NSO 2021

巴布亚新几内亚 巴布亚新几内亚

基那

NSO和MoF 2020 2013 SNA 2008 NSO 2020

巴拉圭 巴拉圭瓜拉尼 CB 2020 2014 SNA 2008 CB 2021

秘鲁 秘鲁索尔 CB 2021 2007 SNA 2008 CB 2021

菲律宾 菲律宾比索 NSO 2021 2018 SNA 2008 NSO 2021

波兰 波兰兹罗提 NSO 2021 2015 ESA 2010 自2015 NSO 2021

葡萄牙 欧元 NSO 2021 2016 ESA 2010 自1980 NSO 2021

波多黎各 美元 NSO 2019/20 1954 ... NSO 2020

卡塔尔 卡塔尔里亚尔 NSO和MEP 2020 2018 SNA 1993 NSO和MEP 2020

罗马尼亚 罗马尼亚列伊 NSO 2020 2015 ESA 2010 自2000 NSO 2020

俄罗斯 俄罗斯卢布 NSO 2021 2016 SNA 2008 自1995 NSO 2021

卢旺达 卢旺达法郎 NSO 2019 2017 SNA 2008 NSO 2019

萨摩亚 萨摩亚塔拉 NSO 2020/21 2012/13 SNA 2008 NSO 2020/21

圣马力诺 欧元 NSO 2020 2007 ESA 2010 NSO 2021

圣多美和普林西比 圣多美和普林西比

多布拉

NSO 2020 2008 SNA 1993 NSO 2020

沙特阿拉伯 沙特阿伯里亚尔 NSO 2021 2010 SNA 2008 NSO 2021

塞内加尔 非洲法郎 NSO 2019 2014 SNA 2008 NSO 2020

塞尔维亚 塞尔维亚第纳尔 NSO 2020 2015 ESA 2010 自2010 NSO 2020

塞舌尔 塞舌尔卢比 NSO 2020 2006 SNA 1993 NSO 2020

塞拉利昂 塞拉利昂利昂 NSO 2020 2006 SNA 2008 自2010 NSO 2021

新加坡 新加坡元 NSO 2021 2015 SNA 2008 自2015 NSO 2021

斯洛伐克共和国 欧元 NSO 2020 2015 ESA 2010 自1997 NSO 2021

斯洛文尼亚 欧元 NSO 2021 2010 ESA 2010 自2000 NSO 2021

所罗门群岛 所罗门群岛元 CB 2017 2012 SNA 1993 NSO 2020

索马里 美元 NSO 2020 2017 SNA 2008 NSO 2021

南非 南非兰特 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

南苏丹 南苏丹镑 NSO和IMF工作

人员

2018 2010 SNA 1993 NSO 2019

西班牙 欧元 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2021

斯里兰卡 斯里兰卡卢比 NSO 2020 2010 SNA 2008 NSO 2021

圣基茨和尼维斯 东加勒比元 NSO 2020 2006 SNA 1993 NSO 2020

圣卢西亚 东加勒比元 NSO 2020 2018 SNA 2008 NSO 2021

圣文森特和格林纳

丁斯

东加勒比元 NSO 2020 2018 SNA 1993 NSO 2021

苏丹 苏丹镑 NSO 2019 1982 ... NSO 2019

苏里南 苏里南元 NSO 2020 2015 SNA 2008 NSO 2021
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国家

政府财政 国际收支

历史数据来源1
最新实际年度
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统计手册 子部门覆盖面4 会计做法5 历史数据来源1
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度数据

数据来源所

用统计手册

阿曼 MoF 2021 2001 CG C CB 2020 BPM 5

巴基斯坦 MoF 2020/21 1986 CG,SG,LG C CB 2020/21 BPM 6

帕劳 MoF 2019/20 2001 CG ... MoF 2019/20 BPM 6

巴拿马 MoF 2021 2014 CG,SG,LG,SS, 
NFPC

C NSO 2020 BPM 6

巴布亚新几内亚 MoF 2020 1986 CG C CB 2020 BPM 5

巴拉圭 MoF 2021 2001 CG,SG,LG,SS,MPC C CB 2020 BPM 6

秘鲁 CB和MoF 2021 2001 CG,SG,LG,SS 混合 CB 2021 BPM 5

菲律宾 MoF 2021 2001 CG,LG,SS C CB 2021 BPM 6

波兰 MoF和NSO 2020 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

葡萄牙 NSO 2021 2001 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

波多黎各 MEP 2019/20 2001 ... A ... ... ...

卡塔尔 MoF 2020 1986 CG,其他 C CB和IMF工作人员 2020 BPM 5

罗马尼亚 MoF 2020 2001 CG,LG,SS C CB 2020 BPM 6

俄罗斯 MoF 2021 2014 CG,SG,SS 混合 CB 2021 BPM 6

卢旺达 MoF 2019 2014 CG 混合 CB 2019 BPM 6

萨摩亚 MoF 2020/21 2001 CG A CB 2020/21 BPM 6

圣马力诺 MoF 2020 ... CG ... 其他 2019 BPM 6

圣多美和普林西比 MoF和Customs 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

沙特阿拉伯 MoF 2021 2014 CG C CB 2020 BPM 6

塞内加尔 MoF 2020 2001 CG C CB和IMF工作人员 2020 BPM 6

塞尔维亚 MoF 2020 1986/2001 CG,SG,LG,SS,其他 C CB 2020 BPM 6

塞舌尔 MoF 2020 1986 CG,SS C CB 2020 BPM 6

塞拉利昂 MoF 2020 1986 CG C CB 2020 BPM 6

新加坡 MoF和NSO 2021/22 2014 CG C NSO 2021 BPM 6

斯洛伐克共和国 NSO 2020 2001 CG,LG,SS A CB 2020 BPM 6

斯洛文尼亚 MoF 2021 2001 CG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

所罗门群岛 MoF 2020 1986 CG C CB 2020 BPM 6

索马里 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 5

南非 MoF 2021 2001 CG,SG,SS,其他 C CB 2021 BPM 6

南苏丹 MoF和MEP 2019 ... CG C MoF, NSO, MEP和
IMF工作人员

2018 BPM 6

西班牙 MoF和NSO 2020 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

斯里兰卡 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

圣基茨和尼维斯 MoF 2021 1986 CG, SG C CB 2020 BPM 6

圣卢西亚 MoF 2019/20 1986 CG C CB 2020 BPM 6

圣文森特和格林纳

丁斯

MoF 2021 1986 CG C CB 2020 BPM 6

苏丹 MoF 2019 2001 CG 混合 CB 2019 BPM 6

苏里南 MoF 2021 1986 CG 混合 CB 2020 BPM6
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表G. 重要数据的记录（续）

国家 货币

国民账户 价格（CPI）

历史数据来源1
最新实际年度

数据 基年2
国民账户

体系

使用链式加权

方法3 历史数据来源1
最新实际年

度数据

瑞典 瑞典克朗 NSO 2021 2020 ESA 2010 自1993 NSO 2021

瑞士 瑞士法郎 NSO 2021 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2021

叙利亚 叙利亚镑 NSO 2010 2000 SNA 1993 NSO 2011

中国台湾省 新台币 NSO 2021 2016 SNA 2008 NSO 2021

塔吉克斯坦 塔吉克斯坦索莫尼 NSO 2020 1995 SNA 1993 NSO 2021

坦桑尼亚 坦桑尼亚先令 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

泰国 泰铢 MEP 2020 2002 SNA 1993 自1993 MEP 2021

东帝汶 美元 NSO 2019 2015 SNA 2008 NSO 2020

多哥 非洲法郎 NSO 2020 2016 SNA 1993 NSO 2021

汤加 汤加潘加 CB 2019/20 2016/17 SNA 1993 CB 2019/20

特立尼达和多巴哥 特立尼达和多巴

哥元

NSO 2020 2012 SNA 1993 NSO 2020

突尼斯 突尼斯第纳尔 NSO 2020 2015 SNA 1993 自2009 NSO 2021

土耳其 土耳其里拉 NSO 2021 2009 ESA 2010 自2009 NSO 2021

土库曼斯坦 土库曼斯坦新马

纳特

IMF工作人员 2020 2006 ... 自2007 NSO 2020

图瓦卢 澳元 PFTAC顾问 2019 2016 SNA 1993 NSO 2020

乌干达 乌干达先令 NSO 2020 2016 SNA 2008 CB 2021

乌克兰 乌克兰格里夫纳 NSO 2020 2016 SNA 2008 自2005 NSO 2021

阿拉伯联合酋长国 阿联酋迪尔汗 NSO 2020 2010 SNA 2008 NSO 2021

英国 英镑 NSO 2020 2019 ESA 2010 自1980 NSO 2021

美国 美元 NSO 2021 2012 SNA 2008 自1980 NSO 2021

乌拉圭 乌拉圭比索 CB 2020 2016 SNA 2008 NSO 2021

乌兹别克斯坦 乌兹别克斯坦苏姆 NSO 2021 2020 SNA 1993 NSO和IMF工
作人员

2021

瓦努阿图 瓦努阿图瓦图 NSO 2019 2006 SNA 1993 NSO 2020

委内瑞拉 委内瑞拉数字玻利

瓦尔

CB 2018 1997 SNA 1993 CB 2020

越南 越南盾 NSO 2020 2010 SNA 1993 NSO 2020

西岸和加沙 以色列新谢克尔 NSO 2020 2015 SNA 2008 NSO 2021

也门 也门里亚尔 IMF工作人员 2020 1990 SNA 1993 NSO,CB,IMF
工作人员

2020

赞比亚 赞比亚克瓦查 NSO 2020 2010 SNA 2008 NSO 2020

津巴布韦 津巴布韦元 NSO 2019 2012 SNA 2008 NSO 2019
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政府财政 国际收支
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统计手册 子部门覆盖面4 会计做法5 历史数据来源1
最新实际年

度数据

数据来源所

用统计手册

瑞典 MoF 2020 2001 CG,LG,SS A NSO 2021 BPM 6

瑞士 MoF 2019 2001 CG,SG,LG,SS A CB 2021 BPM 6

叙利亚 MoF 2009 1986 CG C CB 2009 BPM 5

中国台湾省 MoF 2020 2001 CG,LG,SS C CB 2021 BPM 6

塔吉克斯坦 MoF 2020 1986 CG,LG,SS C CB 2020 BPM 6

坦桑尼亚 MoF 2021 1986 CG,LG C CB 2021 BPM 6

泰国 MoF 2019/20 2001 CG,BCG,LG,SS A CB 2020 BPM 6

东帝汶 MoF 2019 2001 CG C CB 2020 BPM 6

多哥 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

汤加 MoF 2019/20 2014 CG C CB和NSO 2019/20 BPM 6

特立尼达和多巴哥 MoF 2020/21 1986 CG C CB 2020 BPM 6

突尼斯 MoF 2021 1986 CG C CB 2021 BPM 5

土耳其 MoF 2021 2001 CG,LG,SS,其他 A CB 2021 BPM 6

土库曼斯坦 MoF 2020 1986 CG,LG C NSO 2020 BPM 6

图瓦卢 MoF 2019 ... CG 混合 IMF工作人员 2019 BPM 6

乌干达 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

乌克兰 MoF 2021 2001 CG,LG,SS C CB 2020 BPM 6

阿拉伯联合酋长国 MoF 2020 2001 CG,BCG,SG,SS 混合 CB 2020 BPM 5

英国 NSO 2021 2001 CG,LG A NSO 2020 BPM 6

美国 MEP 2020 2014 CG,SG,LG A NSO 2020 BPM 6

乌拉圭 MoF 2021 1986 CG,LG,SS,NFPC,NMPC C CB 2020 BPM 6

乌兹别克斯坦 MoF 2021 2014 CG,SG,LG,SS C CB和MEP 2021 BPM 6

瓦努阿图 MoF 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

委内瑞拉 MoF 2017 2001 BCG,NFPC,SS,其他 C CB 2018 BPM 6

越南 MoF 2020 2001 CG,SG,LG C CB 2020 BPM 5

西岸和加沙 MoF 2021 2001 CG 混合 NSO 2020 BPM 6

也门 MoF 2020 2001 CG,LG C IMF工作人员 2020 BPM 5

赞比亚 MoF 2021 1986 CG C CB 2020 BPM 6

津巴布韦 MoF 2019 1986 CG C CB和MoF 2020 BPM 6

注释：BPM＝国际收支手册；CPI＝消费者价格指数；ESA＝欧洲国民账户体系；SNA＝国际账户体系。
1CB＝中央银行；Customs=海关当局；GAD=广义管理部门；IEO=国际经济；MEP＝经济、计划、商业和/或发展部；MoF＝财政部；NSO＝国家统计
局；PFTAC＝太平洋金融技术援助中心。
2国民账户基年指的是其他各期用于参照、其价格水平作为分母来计算价格关系并推出指数的时期。 
3使用链式加权方法可以使一国更准确地衡量其GDP，减少和消除用过去较远年份的权数对组成部分进行平均计算得出的指数的数量序列的向下偏差问
题。
4BCG＝预算中央政府；CG＝中央政府；LG＝地方政府；MPC＝货币性公共公司，包括中央银行；NFPC＝非金融公共公司；NMPC＝非货币性金融公
共公司；SG＝州政府；SS＝社保基金；TG＝托管地政府。
5会计标准：A=权责发生制；C＝现金收付制; CB= 承诺基础会计；Mixed=权责发生制和现金收付制相结合。 
6基年平减指数不等于100，因为名义GDP的衡量方法与实际GDP不一样，或数据是经季节调整。
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财政政策假设财政政策假设

在《世界经济展望》中使用的短期财政政

策假设，通常是基于官方公布的预算，并根据

各国当局与IMF工作人员在宏观经济假设和财

政结果预测方面的差异做出调整。如果没有宣

布官方预算，那么预测包含认为有可能实施的

政策措施。中期财政预测是基于对最有可能的

政策路径的判断。当IMF工作人员缺乏足够的

信息、因而难以对一国当局的预算意图及政策

实施前景做出评估时，如无特别说明，则假设

该国的结构性基本差额保持不变。下面是对某

些发达经济体采用的具体假设。（有关财政净

贷款/借款和结构性差额的数据，另见统计附录

网上部分的表B4至B6。）1

阿根廷：财政预测是基于联邦政府预算执

行结果和预算计划、当局宣布的财政措施以及

IMF工作人员的宏观经济预测有关的可得信

息。 
澳大利亚：财政预测是基于澳大利亚统计

局的数据、联邦政府 2 0 2 2 年 3 月公布的

2022/2023财年预算、各个州/领土政府公布的

2 0 2 1 / 2 0 2 2财年预算、一些州政府公布的

2021/2022财年预算，以及IMF工作人员的估计

和预测。

奥地利：财政预算是基于2022年预算、奥

地利稳定计划、2021年奥地利国家改革计划、

新欧盟复苏基金以及近期宣布的财政措施。

比利时：预测是基于2021-2024年稳定计

划、2022年预算计划草案以及其他关于当局财

政计划的现有信息，根据IMF工作人员的假设

进行了调整。

1 产出缺口为实际产出与潜在产出之差占潜在产出的百
分比。结构性余额以潜在产出的百分比表示。结构性余额
为实际净贷款/借款减去周期性产出与潜在产出差异的影
响，并剔除一次性因素和其他因素，例如资产和商品价格
以及产出构成效应。因此，结构性余额的变化包括临时财
政措施的影响、利率和偿债成本波动的影响以及净贷款/借
款的其他非周期波动。结构性余额的计算是基于基金组织
工作人员对潜在国内生产总值及收入和支出弹性的估计。
（见1993年10月《世界经济展望》附件1。）对产出缺口
和结构性余额的估计受大量不确定性因素的影响。净债务
被定义为总债务减去与债务工具相对应的金融资产。

巴西：2021年财政预算反映了宣布的政

策。

加拿大：预测采用了2021年经济和财政更

新以及最新省级预算的基线预测。IMF工作人

员对这些预测进行了一些调整，包括考虑到宏

观经济预测的差异。IMF工作人员的预测还包

含加拿大统计局国民经济账户体系的最新数

据，包括联邦、省和地方的季度预算执行结

果。

智利：预测基于当局的预算预测，并根据

IMF工作人员对GDP、铜价、汇率贬值和通胀

的预测进行了调整。 
中国：根据第四条磋商报告的结论以及当

局的公开声明，在2021年财政大幅收紧之后，

预计2022年财政收紧步伐将放缓。 
丹麦：当前年度的预测与最新官方预算数

字保持一致，并根据IMF工作人员的宏观经济

假设视情进行了调整。当前年度之后，预测包

含了当局最新预算中的中期财政计划的主要内

容。结构性余额剔除部分收入（例如北海收

入、养老金收益税收收入）和一次性支出（但

与新冠疫情相关的一次性支出包括在内）的暂

时性波动。

法国：2022年的预测值是基于2018-2022年
预算法中的措施，并根据税收预测和宏观经济

和金融变量假设的差异进行了调整。 
德国：IMF工作人员对2022年及以后年份

的预测是基于2022年的州级预算、联邦政府的

中期预算计划以及国家统计机构（Destatis）和

财政部提供的最新数据，并根据IMF工作人员

宏观经济框架差异和收入弹性假设进行调整。

总债务估计值包括，转移给即将关闭机构的受

损资产和非核心业务以及其他金融部门和欧盟

支持活动。

希腊：2010年以来的数据反映了根据希腊

强化监督框架下的基本余额定义所作调整。

香港特别行政区预测是基于当局的中期财

政支出预测。
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匈牙利：财政预测包括IMF工作人员对宏

观经济框架以及2020年预算中宣布的财政政策

计划。

印度：预测是基于关于当局财政计划的现

有信息，根据IMF工作人员的假设进行了调

整。地方数据的计入滞后一年；因此广义政府

数据在中央政府数据发布之后较长时间才会最

终确定。IMF与印度的数据列示方式不同，特

别是在股权出售和许可证拍卖收入、某些次要

类别收入的净额和总额记录以及一些公共部门

贷款方面。从2020/2021财年开始，支出还包括

食品补贴的预算外部分，与预算对食品补贴处

理方法的调整相一致。IMF工作人员调整了支

出，从中扣除往年食品补贴的支付额，将其作

为支出包括在2020/2021财年的预算估计中。

印度尼西亚：IMF工作人员的预测是基于

步伐适度的税收政策和征管改革、实现部分支

出以及在符合财政空间条件下中期内逐步增加

资本支出。

爱尔兰：财政预测是基于该国2022年预

算。 
以色列：假设存在更适度的开支削减，预

测与当局的中期预算目标不同。

意大利：IMF工作人员的估计和预测参考

了包含在政府2021年预算及草案中的财政计

划。即将到期的邮政债券存量包括在债务预

测中。

日本：预测反映了政府已经宣布的财政措

施，根据IMF工作人员的假设进行了调整。

韩国：预测反映了2022年年度和补充预算

中的总体财政余额，2022年预算宣布的中期财

政计划，以及IMF工作人员的调整。

墨西哥：IMF工作人员在对2020年公共部

门借款要求做出估计时，根据线上与线下数字

的差异进行了调整。2022年的财政预测参考了

2022年预算提案的估计；2023年及以后年份的

预测假设遵守财政责任法确定的规则。

荷兰：2021-2027年的财政预测是基于IMF
工作人员的预测框架，并参考了当局的预算计

划草案和经济政策分析局的预测。 
新西兰财政预测是基于2021年半年期经济

和财政更新以及IMF工作人员的估计。 
葡萄牙：当年预测是基于当局已批准的

预算，并经过调整，以反映IMF工作人员的宏

观经济预测。此后的预测是基于政策不变的

假设。

波多黎各：财政预测是基于波多黎各《财

政和经济增长计划》，该计划于2022年1月制

定，经金融监督和管理委员会批准。2022年财

政计划要求开展一系列结构性改革，如收入所

得税抵免优惠；自然援助计划；降低国外公司

准入壁垒；以及对教育、电力部门和基础设施

开展投资。新的财政计划也特别关注为应急和

一线服务分配战略性投资，因为该岛屿极易受

到自然灾难的影响，而且正在抗疫。这项计划

代表政府提供了前所未有的财政支持——超过

波多黎各国民生产总值的100%。该财政计划还

侧重实施相关财政措施（集中财政权力、改善

机构效率、开展医疗改革、养老金改革、减少

拨款、加强税收遵从和优化税费），从长远来

看，这些措施将减少政府赤字。IMF工作人员

的财政预测依赖于上述信息，以及财政状况将

会随着时间推移而恶化的假设。上一期《世界

经济展望》的预测（2021年秋季之前）依赖对

财政整顿的假设。尽管IMF的政策假设与《财

政和经济增长计划》全面采取措施的情景类

似，但IMF工作人员对财政收入、支出和余额

的预测与该计划的预测不同。这是因为方法上

的两个主要差别。首先，IMF工作人员预测是

建立在权责发生制基础上的，而该计划的预测

采用现金收付制。其次，IMF工作人员和该计

划采取了非常不同的宏观经济假设。 
俄罗斯：作为对入侵乌克兰后实施的制裁

的回应，政府暂停了财政规则。预测假设，可

自由支配的支出增加（等于根据财政规则本可
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以节省的金额），以及由于预测出现深度衰退

而导致的收入下降。

沙特阿拉伯：IMF工作人员的基线财政预

测主要是基于对2022年预算中列出的政府政策

的理解。石油出口收入是基于《世界经济展

望》基准石油价格假设以及IMF工作人员对欧

佩克+（石油输出国组织，包括俄罗斯和其他

非欧佩克石油出口国）协议的现有石油政策的

理解。 
新加坡：2020财年的数据基于预算执行结

果。2021财年的预测值基于根据截至2021年底

的预算执行结果修正后的数据。2022财年的预

测是基于截至2022年2月18日的2022财年初始

预算。IMF工作人员假设在剩余预测期内逐步

取消剩余的抗疫措施，并执行2022财年预算中

宣布的若干收入措施。这些包括：(1) 2023年1
月1日起将商品和服务税(GST)从7%提高到

8%，2024年1月1日提高到9%；(2) 2023年，非

自住房产的房产税从10%-20%提高到12%-
36%，年度价值超过3万美元的自住房产的房产

税从4%-16%提高到6%-32%；以及 (3) 将碳税

从每吨5新元提高到2024年和2025年的每吨25
新元，2026年和2027年的每吨45新元。

南非：财政假设主要基于2022年预算审

查。非税收收入不包括金融资产和负债的交

易，因为这些交易主要涉及与持有外币存款、

出售资产以及概念上类似的项目带来的已实现

汇率定值收益有关的财政收入。

西班牙：2021年的财政预测包括与新冠

疫情有关的支持措施，立法规定的养老金上

涨，以及立法规定的收入措施。2022年及以

后的财政预测假设政策保持不变。2021-2024
年的财政预测反映了欧盟复苏和恢复基金下

的款项拨付。

瑞典：2021年的财政估计是基于2020年秋

季预算法案的初步信息。运用2014年经合组织

弹性数据计算了周期性情况对财政账户的影

响，以考虑产出和就业缺口。2

瑞士：当局宣布的相机刺激措施（体现在

2021年和2022年财政预测中）是“特殊情况”

下的“债务刹车”规则所允许的。

土耳其：《世界经济展望》和《财政监测

报告》的预测基础是IMF定义的财政余额，其

中不包括当局总体余额所包含的一些收入和支

出项目。 
英国：财政预测是基于国家统计办公室

2022年2月11日公布的最新GDP数据，以及预

算责任办公室2021年10月27日做出的预测。收

入预算根据IMF工作人员对宏观经济变量（如

GDP增长和通胀）的预测与当局财政预测中假

设的这些变量的预测值之间的差异进行了调

整。预测假设，从2023/2024财年开始，与迄今

宣布的政策相比，进一步开展了一定程度的财

政整顿，目标是遵守2021年10月27日支出审查

时宣布的新财政规则，并确保公共债务的可持

续性。IMF工作人员的数据不包括公共部门银

行以及2012年4月资产从皇家邮政养老金计划

向公共部门转移带来的影响。实际政府消费和

投资符合实际GDP增长趋势，但根据IMF工作

人员的意见，这个趋势未必与英国预算责任办

公室的预测一致。数据按日历年列示。

美国：财政预测是基于2021年7月国会预

算办公室基线数据，并根据IMF工作人员的政

策和宏观经济假设进行了调整。预测考虑了拟

议的美国就业计划、美国家庭计划、两党基础

设施计划、美国救助计划、冠状病毒防范和应

对补充拨款法案、“家庭第一”冠状病毒应对

法案、《冠状病毒援助、救济和经济安全

法》、工资保障计划和医疗保健增强法案的影

响。最后，财政预测数据经过调整，以反映

IMF工作人员对主要宏观经济和金融变量的预

测，以及金融部门支持措施和养老金固定收益

2 Robert Price、Thai-Thanh Dang和Yvan Guillemette，“用
于欧盟预算监督的新税收和支出弹性估计”，经合组织经
济部工作文章1174（巴黎：经合组织出版，2014年）。
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计划的会计处理方法的差异，并转换为广义政

府数据。 

货币政策假设
货币政策假设是基于每个国家的既定政策

框架。在多数情况下，这意味着在经济周期内

采取非宽松的政策态势：即当经济指标显示通

货膨胀将高于可接受的水平或范围时，提高官

方利率；当经济指标显示通货膨胀不会超过可

接受的水平或范围、产出增长低于潜在增长

率，且经济体生产能力闲置较严重时，则降低

官方利率。关于利率，假设美国3个月期政府

债券平均收益率在2022年为0.9%，2023年为

2.4%；欧元区3个月期政府债券平均收益率

2022年为-0.7%，2023年为0.0%；日本3个月期

政府债券平均收益率2022年为0.0%，2023年为

0.1%。并且，假设美国10年期政府债券平均收

益率2022年为2.6%，2023年为3.4%；欧元区10
年期政府债券平均收益率2022年为0.4%，2023
年为0.6%；日本10年期政府债券平均收益率

2022年为0.3%，2023年为0.4%。

阿根廷：货币政策预测与整体宏观经济框

架、财政和融资计划以及爬行盯住制为基础的

货币和外汇政策相一致。

澳大利亚：货币政策假设是基于IMF工作

人员的分析和预期的通胀路径。

奥地利：货币预测增速与名义GDP增速成

正比。

巴西：货币政策假设符合通胀率在2023年
底回到目标范围中间区域的目标。

加拿大：货币政策假设反映了加拿大央行

的最新决策及其最新预测。特别是，加拿大央

行已经开始加息，并确认了未来的加息路径。

当前预测中的货币政策应对措施反映了新数据

和乌克兰战争的影响。虽然假设总体通胀会大

幅上升,但由于货币政策的前瞻性，政策应对并

不明显，主要是在货币政策方面对核心通胀作

出反应。

智利：货币政策假设与实现通胀目标一

致。

中国：2021年货币政策总体立场是适度收

紧，但2022年预计会适度宽松。

丹麦：货币政策将维持与欧元的钉住关

系。

欧元区：欧元区成员国的货币政策假设符

合市场预期。

希腊：广义货币预测是基于货币性金融机

构资产负债表和存款流动假设。

香港特别行政区：IMF工作人员假设货币

局制度保持不变。

印度：货币政策预测与中期内实现印度储

备银行通胀目标相一致。

印度尼西亚：货币政策假设符合中期内将

通胀维持在中央银行目标区间的目标。

以色列：货币政策假设是基于货币政策的

逐步正常化。

意大利：IMF工作人员的估计和预测参考

了意大利央行的政策计划和实际结果以及基金

组织欧元区小组对欧洲央行货币政策立场的预

测。 
日本：货币政策假设符合市场预期。

韩国：预测假设政策利率走势与市场预期

一致。

墨西哥：货币政策假设与实现通胀目标一

致。

荷兰：货币预测是基于IMF工作人员估计

的六个月欧元伦敦银行同业市场拆借利率的预

测。

新西兰：货币预测是基于IMF工作人员的

分析和预计的通胀路径。 
葡萄牙：货币政策假设是基于国别分析人

员的数据表，包含有关实体部门和财政部门预

测的投入信息。

俄罗斯：货币预测假设俄罗斯联邦中央银

行采取适度收紧的货币政策立场。考虑到通胀

上升，IMF工作人员团对认为这是正确的政策

立场。 
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沙特阿拉伯：货币政策预测基于汇率继续

钉住美元的情况。

新加坡：广义货币的增长预计将与名义

GDP的增长预测保持一致。

南非：货币政策假设与将通胀保持在3%至

6%目标区间相一致。

西班牙：货币增速预测值与名义GDP增速

成正比。

瑞典：货币预测符合中央银行的预测。

瑞士：预测假设2022-2023年政策利率没有

变化。

土耳其：基线假设货币政策立场与市场预

期一致。

英国：短期利率走势是基于市场利率预

期。

美国：IMF工作人员预计联邦公开市场委

员会将继续根据更广泛的宏观经济前景调整联

邦基金目标利率。
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经常账户交易
A10. 经常账户差额概况

A11. 发达经济体：经常账户差额

A12. 新兴市场和发展中经济体：经常账户差额

国际收支与外部融资
A13. 金融账户差额概况

资金流动
A14. 净贷款和借款概况

1 如果国家未按字母顺序列示，则它们按经济规模排序。
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表A1. 世界产出概况1

（年度百分比变化）
平均值 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

全球 4.1 3.5 3.4 3.3 3.7 3.6 2.9 -3.1 6.1 3.6 3.6 3.3

发达经济体 1.6 2.0 2.3 1.8 2.5 2.3 1.7 -4.5 5.2 3.3 2.4 1.6
美国 1.8 2.3 2.7 1.7 2.3 2.9 2.3 -3.4 5.7 3.7 2.3 1.7
欧元区 0.9 1.4 2.0 1.9 2.6 1.8 1.6 -6.4 5.3 2.8 2.3 1.3
日本 0.7 0.3 1.6 0.8 1.7 0.6 -0.2 -4.5 1.6 2.4 2.3 0.4
其他发达经济体2 2.7 3.0 2.2 2.3 2.9 2.5 1.9 -3.9 5.5 3.4 2.5 2.0

新兴市场和发展中经济体 6.4 4.7 4.3 4.4 4.7 4.6 3.7 -2.0 6.8 3.8 4.4 4.3

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 8.5 6.9 6.8 6.8 6.6 6.4 5.3 -0.8 7.3 5.4 5.6 5.2
欧洲新兴市场和发展中经济体 4.3 1.8 1.0 1.9 4.1 3.4 2.5 -1.8 6.7 -2.9 1.3 2.4
拉丁美洲和加勒比 4.0 1.3 0.4 -0.6 1.4 1.2 0.1 -7.0 6.8 2.5 2.5 2.4
中东和中亚 5.0 3.3 2.8 4.1 2.4 2.7 2.2 -2.9 5.7 4.6 3.7 3.7
撒哈拉以南非洲 5.6 5.0 3.2 1.5 3.0 3.3 3.1 -1.7 4.5 3.8 4.0 4.4

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 5.4 3.1 1.4 1.6 0.4 0.6 0.4 -4.5 5.6 4.6 3.2 2.8
非燃料 6.6 5.0 4.7 4.8 5.3 5.1 4.1 -1.7 6.9 3.7 4.5 4.5
其中，初级产品 4.8 2.2 2.9 1.9 2.9 1.9 1.2 -5.2 7.8 3.4 3.4 3.4

按外部融资来源
净债务经济体 5.4 4.5 4.1 4.1 4.7 4.6 3.4 -3.7 6.4 4.4 4.8 4.7

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠和/或债务重
组的经济体 4.7 2.4 1.2 2.6 3.3 3.5 3.4 -0.9 3.2 0.2 5.0 5.5

其他国家组
欧洲联盟 1.2 1.7 2.5 2.1 3.0 2.2 2.0 -5.9 5.4 2.9 2.5 1.7
中东和北非 4.7 3.1 2.6 4.4 1.8 2.0 1.7 -3.3 5.8 5.0 3.6 3.5
新兴市场和中等收入经济体 6.4 4.6 4.3 4.5 4.7 4.6 3.6 -2.2 7.0 3.8 4.3 4.2
低收入发展中国家 6.1 6.1 4.8 3.9 4.9 5.1 5.3 0.2 4.0 4.6 5.4 5.6

备忘项
增长率中位数
发达经济体 1.9 2.3 2.2 2.2 3.0 2.8 2.1 -4.3 5.2 2.9 2.6 2.0
新兴市场和发展中经济体 4.7 3.8 3.3 3.4 3.7 3.5 3.2 -3.6 4.0 3.5 3.8 3.5
新兴市场和中等收入经济体 4.1 3.3 3.0 3.0 2.8 3.0 2.4 -6.1 4.4 3.3 3.6 3.0
低收入发展中国家 5.3 5.0 4.3 4.4 4.5 4.4 4.5 -0.6 3.5 3.8 4.5 5.0

人均产出3

发达经济体 1.0 1.5 1.7 1.3 2.0 1.9 1.3 -5.0 5.0 3.0 2.1 1.3
新兴市场和发展中经济体 4.7 3.1 2.8 2.8 3.3 3.3 2.4 -3.3 5.9 2.7 3.3 3.2
新兴市场和中等收入经济体 4.9 3.2 3.0 3.1 3.5 3.6 2.5 -3.2 6.1 3.1 3.5 3.5
低收入发展中国家 3.6 3.8 2.2 1.5 2.6 2.7 2.9 -2.1 2.5 2.4 3.1 3.4

按市场汇率计算的全球增长率 2.7 2.8 2.8 2.6 3.2 3.2 2.5 -3.5 5.8 3.5 3.1 2.7
全球产出总值（单位：十亿美元）
以市场汇率 61,955  79,322  75,043  76,267  80,945  86,085  87,536  85,239  96,293  103,867  110,751  136,384
以购买力平价 84,652 109,350 111,568 115,863  122,024 129,366  135,346  132,487  146,124  160,244  170,830  211,530

1实际GDP。
2不包括欧元区国家、日本和美国。
3人均产出以按购买力平价衡量的国际美元表示。
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表A2. 发达经济体：实际GDP和国内总需求1

（年度百分比变化）
第四季度同比2

平均值 预测 预测 

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021:Q4 2022:Q4 2023:Q4

实际GDP

发达经济体 1.6 2.0 2.3 1.8 2.5 2.3 1.7 -4.5 5.2 3.3 2.4 1.6 4.7 2.5 2.0
美国 1.8 2.3 2.7 1.7 2.3 2.9 2.3 -3.4 5.7 3.7 2.3 1.7 5.6 2.8 1.7
欧元区 0.9 1.4 2.0 1.9 2.6 1.8 1.6 -6.4 5.3 2.8 2.3 1.3 4.6 1.8 2.3

德国 1.3 2.2 1.5 2.2 2.7 1.1 1.1 -4.6 2.8 2.1 2.7 1.1 1.8 2.4 2.5
法国 1.2 1.0 1.0 1.0 2.4 1.8 1.8 -8.0 7.0 2.9 1.4 1.4 5.4 0.9 1.5
意大利 -0.3 0.0 0.8 1.3 1.7 0.9 0.5 -9.0 6.6 2.3 1.7 0.5 6.2 0.5 2.2
西班牙 0.6 1.4 3.8 3.0 3.0 2.3 2.1 -10.8 5.1 4.8 3.3 1.6 5.5 2.3 4.0
荷兰 1.1 1.4 2.0 2.2 2.9 2.4 2.0 -3.8 5.0 3.0 2.0 1.5 6.4 0.4 2.9

比利时 1.6 1.6 2.0 1.3 1.6 1.8 2.1 -5.7 6.3 2.1 1.4 1.2 5.6 0.6 1.6
爱尔兰 1.6 8.7 25.2 2.0 8.9 9.0 4.9 5.9 13.5 5.2 5.0 3.0 10.0 13.3 0.0
奥地利 1.5 0.7 1.0 2.0 2.3 2.5 1.5 -6.7 4.5 2.6 3.0 1.8 5.6 1.2 4.9
葡萄牙 -0.1 0.8 1.8 2.0 3.5 2.8 2.7 -8.4 4.9 4.0 2.1 1.9 5.9 0.3 3.8
希腊 -1.7 0.5 -0.2 -0.5 1.1 1.7 1.8 -9.0 8.3 3.5 2.6 1.2 7.7 3.5 1.8

芬兰 1.2 -0.4 0.5 2.8 3.2 1.1 1.2 -2.3 3.3 1.6 1.7 1.3 3.0 0.9 1.7
斯洛伐克共和国 4.2 2.6 4.8 2.1 3.0 3.8 2.6 -4.4 3.0 2.6 5.0 2.8 1.2 4.0 3.9
立陶宛 3.3 3.5 2.0 2.5 4.3 4.0 4.6 -0.1 4.9 1.8 2.6 2.5 5.2 0.8 3.6
斯洛文尼亚 1.5 2.8 2.2 3.2 4.8 4.4 3.3 -4.2 8.1 3.7 3.0 2.7 10.8 -0.3 3.5
卢森堡 2.6 2.6 2.3 5.0 1.3 2.0 3.3 -1.8 6.9 1.8 2.1 2.5 4.8 1.8 2.3

拉脱维亚 2.7 1.9 3.9 2.4 3.3 4.0 2.5 -3.8 4.7 1.0 2.4 3.3 2.7 3.0 0.5
爱沙尼亚 2.6 3.0 1.9 3.2 5.8 4.1 4.1 -3.0 8.3 0.2 2.2 3.3 8.8 -0.8 2.2
塞浦路斯 1.3 -1.8 3.4 6.5 5.9 5.7 5.3 -5.0 5.5 2.1 3.5 2.9 5.9 0.9 5.1
马耳他 2.9 7.6 9.6 3.4 11.1 6.0 5.9 -8.3 9.4 4.8 4.5 3.3 10.0 1.9 6.1

日本 0.7 0.3 1.6 0.8 1.7 0.6 -0.2 -4.5 1.6 2.4 2.3 0.4 0.4 3.5 0.8
英国 1.2 3.0 2.6 2.3 2.1 1.7 1.7 -9.3 7.4 3.7 1.2 1.5 6.6 1.1 1.5
韩国 4.0 3.2 2.8 2.9 3.2 2.9 2.2 -0.9 4.0 2.5 2.9 2.3 4.1 2.0 3.4
加拿大 1.9 2.9 0.7 1.0 3.0 2.8 1.9 -5.2 4.6 3.9 2.8 1.6 3.3 3.5 2.2
中国台湾省 4.2 4.7 1.5 2.2 3.3 2.8 3.1 3.4 6.3 3.2 2.9 2.1 3.9 3.5 2.3

澳大利亚 3.0 2.6 2.3 2.7 2.4 2.8 2.0 -2.2 4.7 4.2 2.5 2.6 4.2 3.5 2.1
瑞士 2.2 2.4 1.6 2.0 1.7 2.9 1.2 -2.5 3.7 2.2 1.4 1.2 3.9 1.6 0.7
瑞典 2.0 2.7 4.5 2.1 2.6 2.0 2.0 -2.9 4.8 2.9 2.7 2.0 5.2 1.7 3.2
新加坡 6.7 3.9 3.0 3.6 4.7 3.7 1.1 -4.1 7.6 4.0 2.9 2.5 6.1 2.3 3.6
香港特区 4.5 2.8 2.4 2.2 3.8 2.8 -1.7 -6.5 6.4 0.5 4.9 2.8 4.8 5.1 0.4

捷克共和国 2.5 2.3 5.4 2.5 5.2 3.2 3.0 -5.8 3.3 2.3 4.2 2.5 3.6 0.4 6.9
以色列 4.4 4.1 2.3 4.5 4.4 4.0 3.8 -2.2 8.2 5.0 3.5 3.5 9.6 1.2 4.1
挪威 1.6 2.0 2.0 1.1 2.3 1.1 0.7 -0.7 3.9 4.0 2.6 1.3 4.8 2.7 2.4
丹麦 0.9 1.6 2.3 3.2 2.8 2.0 2.1 -2.1 4.1 2.3 1.7 1.8 4.4 0.7 2.1
新西兰 2.1 3.8 3.7 4.0 3.5 3.4 2.9 -2.1 5.6 2.7 2.6 2.3 3.1 3.3 1.9

波多黎各 -0.7 -1.2 -1.0 -1.3 -2.9 -4.2 1.5 -3.9 1.0 4.8 0.4 0.0 ... ... ...
澳门特区 13.1 -2.0 -21.5 -0.7 10.0 6.5 -2.5 -54.0 18.0 15.5 23.3 3.5 ... ... ...
冰岛 2.7 1.7 4.4 6.3 4.2 4.9 2.4 -7.1 4.3 3.3 2.3 2.3 3.9 2.6 2.5
安道尔 -0.3 2.5 1.4 3.7 0.3 1.6 2.0 -11.2 8.9 4.5 2.7 1.5 ... ... ...
圣马力诺 -1.7 -0.6 2.7 2.3 0.3 1.5 2.1 -6.6 5.2 1.3 1.1 1.3 ... ... ...

备忘项
主要发达经济体 1.3 1.8 2.1 1.5 2.2 2.1 1.6 -4.9 5.1 3.2 2.2 1.4 4.5 2.5 1.7

实际国内总需求

发达经济体 1.4 2.1 2.6 2.0 2.5 2.3 2.1 -4.4 5.2 3.5 2.3 1.6 5.1 2.5 2.1
美国 1.5 2.5 3.4 1.8 2.4 3.1 2.4 -3.0 6.9 4.0 2.1 1.6 6.1 3.0 1.5
欧元区 0.5 1.3 2.3 2.4 2.3 1.8 2.5 -6.2 4.2 2.9 2.5 1.4 5.2 1.3 3.0

德国 0.9 1.7 1.4 3.1 2.6 1.7 1.8 -4.0 2.2 2.7 3.6 1.3 3.0 4.0 2.7
法国 1.3 1.5 1.5 1.4 2.5 1.4 2.1 -6.8 6.6 3.0 1.2 1.4 5.7 0.8 1.4
意大利 -0.7 0.1 1.2 1.8 1.8 1.3 -0.2 -8.5 6.8 2.8 2.1 0.6 7.8 0.2 3.2
西班牙 0.1 1.9 4.1 2.1 3.3 3.0 1.6 -8.9 4.7 4.1 3.0 1.6 3.8 3.2 3.0

日本 0.6 0.3 1.1 0.3 1.1 0.6 0.2 -3.7 0.6 2.0 2.1 0.4 0.4 3.0 0.8
英国 1.2 3.5 3.2 3.1 1.9 1.2 1.6 -10.1 8.5 5.4 0.8 1.5 4.8 2.9 1.4
加拿大 2.9 1.7 -0.2 0.4 4.1 2.5 1.2 -6.4 6.0 5.9 2.3 1.7 4.5 6.0 0.3
其他发达经济体3 3.0 2.9 2.6 2.9 3.6 2.7 1.5 -2.7 4.8 3.2 3.0 2.5 5.1 2.1 2.9

备忘项
主要发达经济体 1.2 1.9 2.4 1.7 2.2 2.2 1.8 -4.5 5.6 3.6 2.1 1.3 5.0 2.9 1.6

1在本表及其他表中，如经济体不按字母顺序排列，则根据经济规模排序。
2自上一年的第四季度开始。
3不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。
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表A3.发达经济体：实际GDP的构成
（年度百分比变化）

平均值 预测

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

私人消费支出
发达经济体 1.5 1.8 1.8 2.5 2.1 2.2 2.2 1.6 -5.8 5.3 3.8 2.4
美国 1.8 2.4 2.7 3.3 2.5 2.4 2.9 2.2 -3.8 7.9 3.2 1.4
欧元区 0.6 1.2 0.9 1.9 2.0 1.8 1.5 1.3 -7.9 3.5 4.0 3.3
德国 0.7 1.4 1.1 1.9 2.4 1.4 1.4 1.6 -5.9 0.1 4.7 5.6
法国 1.3 1.2 0.9 1.4 1.6 1.7 0.8 1.9 -7.2 4.8 4.5 1.7
意大利 -0.3 0.4 0.1 1.9 1.2 1.5 1.0 0.2 -10.6 5.2 2.3 2.1
西班牙 0.2 1.3 1.7 2.9 2.7 3.0 1.7 1.0 -12.0 4.6 5.2 3.4

日本 0.9 0.0 -0.9 -0.2 -0.4 1.1 0.2 -0.5 -5.2 1.3 2.2 2.7
英国 1.2 1.6 2.6 3.6 3.7 1.6 2.4 1.3 -10.6 6.2 5.6 1.1
加拿大 2.9 2.4 2.6 2.3 2.1 3.7 2.6 1.4 -6.1 5.1 9.6 1.2
其他发达经济体1 2.9 2.1 2.5 2.9 2.6 2.8 2.8 1.8 -5.6 4.3 3.7 3.6
备忘项
主要发达经济体 1.4 1.7 1.7 2.4 2.0 2.0 2.1 1.5 -5.5 5.6 3.8 2.0

公共消费
发达经济体 1.3 1.7 0.6 1.7 2.0 0.8 1.5 2.4 1.8 3.3 1.3 1.2
美国 0.5 1.1 -0.8 1.6 1.9 0.0 1.2 2.0 2.0 1.1 0.4 1.4
欧元区 1.3 1.4 0.8 1.4 1.9 1.1 1.1 1.8 1.1 3.8 0.7 0.8
德国 1.5 2.1 1.7 2.9 4.0 1.7 1.0 3.0 3.5 3.1 -0.5 0.4
法国 1.6 1.2 1.3 1.0 1.4 1.4 0.8 1.0 -3.2 6.3 1.0 0.9
意大利 -0.2 0.1 -0.6 -0.6 0.7 -0.1 0.1 -0.5 0.5 1.0 1.0 -0.2
西班牙 2.8 1.5 -0.7 2.0 1.0 1.0 2.3 2.0 3.3 3.1 0.6 0.4

日本 1.3 1.5 1.0 1.9 1.6 0.1 1.0 1.9 2.3 2.1 3.0 0.4
英国 1.6 2.1 2.0 1.3 0.5 0.6 0.4 4.2 -5.9 14.3 3.4 1.2
加拿大 1.8 2.1 0.6 1.4 1.8 2.1 3.2 1.7 0.0 4.9 2.4 3.4
其他发达经济体1 2.8 3.2 2.7 2.8 3.5 2.4 3.5 3.8 4.6 4.2 3.0 1.5
备忘项
主要发达经济体 0.9 1.3 0.2 1.6 1.8 0.4 1.1 2.0 1.1 3.0 1.0 1.1

固定资本形成总额
发达经济体 1.0 2.8 3.4 3.6 2.6 3.8 3.0 3.0 -3.7 5.4 3.6 3.8
美国 1.3 3.6 5.1 3.7 2.1 3.8 4.4 3.1 -1.5 6.1 4.2 5.7
欧元区 -0.2 2.6 1.4 4.7 4.0 3.9 3.1 6.8 -7.0 4.3 2.8 2.7
德国 1.4 2.0 3.2 1.7 3.8 2.6 3.4 1.8 -2.2 1.5 1.7 2.4
法国 1.0 1.9 0.0 0.9 2.5 5.0 3.3 4.1 -8.9 11.5 1.9 0.3
意大利 -2.5 2.6 -2.2 1.8 4.0 3.2 3.1 1.2 -9.1 17.0 5.5 3.7
西班牙 -2.6 3.2 4.1 4.9 2.4 6.8 6.3 4.5 -9.5 4.3 4.5 5.2

日本 -0.5 0.5 2.2 2.3 1.2 1.6 0.4 1.0 -4.6 -1.5 0.5 2.3
英国 0.5 2.3 6.8 6.3 4.7 3.3 -0.1 0.5 -9.5 5.9 6.3 -0.3
加拿大 3.8 1.1 2.3 -5.2 -4.7 3.3 2.5 0.0 -2.8 7.2 5.2 3.9
其他发达经济体1 3.4 2.7 2.6 2.2 3.0 4.9 2.0 0.7 -1.6 6.2 3.6 3.0
备忘项
主要发达经济体 0.8 2.7 3.7 2.8 2.2 3.4 3.1 2.3 -3.7 5.7 3.6 3.9
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平均值 预测

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

最终国内需求
发达经济体 1.4 2.0 1.9 2.6 2.2 2.3 2.2 2.2 -4.0 5.0 3.2 2.4
美国 1.5 2.5 2.7 3.1 2.3 2.4 3.0 2.4 -2.5 6.6 3.0 2.3
欧元区 0.6 1.5 1.0 2.3 2.4 2.1 1.7 2.6 -5.8 3.7 3.0 2.6
德国 1.0 1.7 1.7 2.1 3.1 1.7 1.8 1.9 -3.0 1.1 2.7 3.7
法国 1.3 1.3 0.8 1.2 1.8 2.3 1.4 2.2 -6.7 6.7 3.0 1.2
意大利 -0.7 0.8 -0.4 1.4 1.6 1.5 1.2 0.3 -8.2 6.5 2.7 2.0
西班牙 0.1 1.7 1.6 3.1 2.3 3.3 2.7 1.9 -8.5 4.2 4.1 3.1

日本 0.6 0.5 0.1 0.8 0.3 1.0 0.4 0.3 -3.6 0.8 2.4 2.1
英国 1.1 1.8 3.2 3.6 3.3 1.7 1.6 1.7 -9.5 7.7 5.3 0.9
加拿大 2.9 1.9 2.1 0.3 0.5 3.3 2.7 1.2 -4.1 5.5 5.7 2.3
其他发达经济体1 2.9 2.4 2.6 2.7 2.9 3.4 2.4 1.8 -2.7 4.7 3.4 3.0
备忘项
主要发达经济体 1.2 1.9 1.9 2.4 2.0 2.1 2.1 1.8 -4.0 5.3 3.2 2.2

库存积累2

发达经济体 0.0 0.0 0.1 0.0 -0.2 0.2 0.1 -0.1 -0.4 0.3 0.3 -0.1
美国 0.1 0.0 -0.1 0.3 -0.5 0.0 0.2 0.1 -0.5 0.3 0.9 -0.2
欧元区 -0.1 0.0 0.4 0.0 0.0 0.2 0.1 -0.1 -0.5 0.4 0.0 0.0
德国 -0.1 0.0 0.0 -0.7 0.0 0.9 -0.1 -0.1 -0.9 1.0 0.0 -0.1
法国 0.0 0.1 0.7 0.3 -0.4 0.2 0.0 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.0
意大利 0.0 0.1 0.5 -0.1 0.2 0.2 0.1 -0.5 -0.3 0.3 0.1 0.2
西班牙 -0.1 -0.1 0.2 -1.5 -0.1 0.0 0.3 -0.2 -0.5 0.6 -0.1 -0.1

日本 0.0 0.0 0.1 0.3 -0.1 0.1 0.2 -0.1 -0.1 -0.2 0.0 0.0
英国 0.1 0.0 0.4 -0.1 -0.2 0.2 -0.5 0.2 -0.7 0.4 -0.1 0.0
加拿大 0.1 0.0 -0.4 -0.5 0.0 0.9 -0.1 0.1 -1.3 1.0 0.3 0.0
其他发达经济体1 0.0 0.0 0.3 -0.1 0.0 0.2 0.3 -0.2 0.0 0.2 -0.3 0.0
备忘项
主要发达经济体 0.0 0.0 0.1 0.1 -0.3 0.2 0.1 0.0 -0.5 0.3 0.5 -0.1

对外差额2

发达经济体 0.2 -0.1 0.0 -0.3 -0.1 0.1 0.0 -0.2 -0.1 -0.1 -0.3 0.1
美国 0.2 -0.4 -0.3 -0.8 -0.2 -0.2 -0.3 -0.2 -0.3 -1.4 -0.4 0.1
欧元区 0.4 0.0 0.1 -0.2 -0.4 0.4 0.1 -0.8 -0.3 1.3 0.0 -0.2
德国 0.4 -0.2 0.7 0.3 -0.6 0.2 -0.5 -0.7 -0.8 0.8 -0.5 -0.7
法国 -0.1 -0.2 -0.5 -0.4 -0.4 -0.1 0.4 -0.3 -1.1 0.2 -0.2 0.1
意大利 0.4 -0.2 -0.1 -0.4 -0.5 0.0 -0.3 0.7 -0.7 -0.1 -0.5 -0.4
西班牙 0.6 0.0 -0.5 -0.1 1.0 -0.2 -0.6 0.5 -2.2 0.5 0.8 0.3

日本 0.1 0.2 0.1 0.5 0.5 0.6 0.0 -0.5 -0.9 1.1 0.5 0.2
英国 0.0 -0.3 -1.1 -0.4 -0.1 0.7 -0.1 0.1 1.0 -1.5 -1.7 0.4
加拿大 -1.0 -0.1 1.2 0.8 0.4 -1.1 0.2 0.6 0.5 -1.9 -1.9 0.5
其他发达经济体1 0.6 0.3 0.5 0.0 0.0 -0.2 0.2 0.6 0.8 0.8 0.0 0.3
备忘项
主要发达经济体 0.1 -0.2 -0.1 -0.3 -0.1 0.0 -0.2 -0.2 -0.4 -0.7 -0.4 0.1

1不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。
2变化以相对上期GDP的百分比变化表示。

表A3.发达经济体：实际GDP的构成（续）
（年度百分比变化）
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表A4. 新兴市场和发展中经济体：实际GDP
（年度百分比变化）

平均值 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

亚洲新兴市场和发展中经济体 8.5 6.9 6.8 6.8 6.6 6.4 5.3 -0.8 7.3 5.4 5.6 5.2
孟加拉国 6.2 6.1 6.6 7.1 7.3 7.9 8.2 3.5 5.0 6.4 6.7 6.9
不丹 7.9 4.0 6.2 7.4 6.3 3.8 4.4 -2.4 -3.7 4.4 4.5 5.8
文莱达鲁萨兰国 0.0 -2.5 -0.4 -2.5 1.3 0.1 3.9 1.1 -0.7 5.8 2.6 2.1
柬埔寨 7.9 7.1 7.0 6.9 7.0 7.5 7.1 -3.1 2.2 5.1 5.9 6.5
中国 10.3 7.4 7.0 6.9 6.9 6.8 6.0 2.2 8.1 4.4 5.1 4.8

斐济 1.6 5.6 4.5 2.4 5.4 3.8 -0.4 -15.2 -4.0 6.8 7.7 3.4
印度1 7.7 7.4 8.0 8.3 6.8 6.5 3.7 -6.6 8.9 8.2 6.9 6.2
印度尼西亚 5.9 5.0 4.9 5.0 5.1 5.2 5.0 -2.1 3.7 5.4 6.0 5.2
基里巴斯 1.4 -1.1 9.9 -0.5 -0.2 5.3 -0.5 -0.5 1.5 1.1 2.8 2.0
老挝人民民主共和国 7.8 7.6 7.3 7.0 6.9 6.3 4.7 -0.4 2.1 3.2 3.5 4.3

马来西亚 5.0 6.0 5.0 4.4 5.8 4.8 4.4 -5.6 3.1 5.6 5.5 3.9
马尔代夫 5.0 7.3 2.9 6.3 7.2 8.1 6.9 -33.5 33.4 6.1 8.9 5.6
马绍尔群岛 0.9 -1.0 1.6 1.4 3.3 3.1 6.8 -2.4 -1.5 2.0 3.2 1.6
密克罗尼西亚 -0.5 -2.3 4.6 0.9 2.7 0.2 1.2 -1.8 -3.2 -0.5 2.8 0.6
蒙古 8.6 7.9 2.4 1.5 5.6 7.7 5.6 -4.6 1.4 2.0 7.0 5.0

缅甸 9.1 8.2 7.5 6.4 5.8 6.4 6.8 3.2 -17.9 1.6 3.0 3.3
瑙鲁 ... 27.2 3.4 3.0 -5.5 5.7 1.0 0.7 1.6 0.9 2.0 1.8
尼泊尔 4.2 6.0 4.0 0.4 9.0 7.6 6.7 -2.1 2.7 4.1 6.1 5.2
帕劳 0.0 4.7 8.4 1.1 -3.3 -0.1 -1.9 -9.7 -17.1 8.1 18.8 2.5
巴布亚新几内亚 4.1 13.5 6.6 5.5 3.5 -0.3 4.5 -3.5 1.7 4.8 4.3 3.0

菲律宾 5.4 6.3 6.3 7.1 6.9 6.3 6.1 -9.6 5.6 6.5 6.3 6.5
萨摩亚 1.7 0.1 4.3 8.1 1.1 -1.2 4.4 -2.6 -8.1 0.0 4.0 2.5
所罗门群岛 5.3 1.0 1.4 5.9 5.3 3.9 1.2 -4.3 -0.2 -4.0 3.2 3.0
斯里兰卡 6.4 5.0 5.0 4.5 3.6 3.3 2.3 -3.6 3.6 2.6 2.7 2.9
泰国 4.0 1.0 3.1 3.4 4.2 4.2 2.2 -6.2 1.6 3.3 4.3 3.1

东帝汶2 5.3 4.5 2.8 3.4 -3.1 -0.7 2.1 -8.6 1.8 2.0 3.6 3.0
汤加 0.1 2.0 1.2 6.6 3.3 0.3 0.7 0.7 -0.7 -1.6 3.0 1.8
图瓦卢 0.8 1.7 9.4 4.7 3.4 1.6 13.9 1.0 2.5 3.0 3.5 3.5
瓦努阿图 3.5 3.1 0.4 4.7 6.3 2.9 3.2 -5.4 0.5 2.2 3.4 2.9
越南 6.4 6.4 7.0 6.7 6.9 7.2 7.2 2.9 2.6 6.0 7.2 6.7

欧洲新兴市场和发展中经济体 4.3 1.8 1.0 1.9 4.1 3.4 2.5 -1.8 6.7 -2.9 1.3 2.4
阿尔巴尼亚 4.2 1.8 2.2 3.3 3.8 4.0 2.1 -3.5 8.5 2.0 2.8 3.4
白俄罗斯 6.5 1.7 -3.8 -2.5 2.5 3.1 1.4 -0.7 2.3 -6.4 0.4 0.6
波斯尼亚和黑塞哥维那 3.0 1.1 3.1 3.1 3.2 3.7 2.8 -3.1 5.8 2.4 2.3 3.0
保加利亚 3.3 1.0 3.4 3.0 2.8 2.7 4.0 -4.4 4.2 3.2 4.5 2.8
克罗地亚 0.8 -0.3 2.5 3.5 3.4 2.9 3.5 -8.1 10.4 2.7 4.0 3.0

匈牙利 1.1 4.2 3.8 2.3 4.3 5.4 4.6 -4.7 7.1 3.7 3.6 2.7
科索沃 4.2 3.3 5.9 5.6 4.8 3.4 4.8 -5.3 9.5 2.8 3.9 3.5
摩尔多瓦 4.5 5.0 -0.3 4.4 4.7 4.3 3.7 -8.3 13.9 0.3 2.0 5.0
黑山共和国 3.1 1.8 3.4 2.9 4.7 5.1 4.1 -15.3 12.4 3.8 4.2 3.0
北马其顿 3.4 3.6 3.9 2.8 1.1 2.9 3.9 -6.1 4.0 3.2 2.7 3.5

波兰 4.0 3.4 4.2 3.1 4.8 5.4 4.7 -2.5 5.7 3.7 2.9 3.3
罗马尼亚 3.7 3.6 3.0 4.7 7.3 4.5 4.2 -3.7 5.9 2.2 3.4 3.5
俄罗斯 4.2 0.7 -2.0 0.2 1.8 2.8 2.2 -2.7 4.7 -8.5 -2.3 0.7
塞尔维亚 3.8 -1.6 1.8 3.3 2.1 4.5 4.3 -0.9 7.4 3.5 4.0 4.0
土耳其 5.9 4.9 6.1 3.3 7.5 3.0 0.9 1.8 11.0 2.7 3.0 3.3
乌克兰1 2.5 -6.6 -9.8 2.4 2.4 3.5 3.2 -3.8 3.4 -35.0 ... ...

拉丁美洲和加勒比 4.0 1.3 0.4 -0.6 1.4 1.2 0.1 -7.0 6.8 2.5 2.5 2.4
安提瓜和巴布达 1.3 3.8 3.8 5.5 3.1 6.9 4.9 -20.2 4.8 6.5 5.4 2.7
阿根廷 4.9 -2.5 2.7 -2.1 2.8 -2.6 -2.0 -9.9 10.2 4.0 3.0 2.0
阿鲁巴 0.6 0.0 3.6 2.1 5.5 1.3 -2.1 -22.3 16.8 2.7 3.7 1.4
巴哈马 0.3 2.3 1.6 0.1 1.6 2.8 0.7 -14.5 5.6 6.0 4.1 1.5
巴巴多斯 0.4 -0.1 2.4 2.5 0.5 -0.6 -1.3 -13.7 1.4 11.2 4.9 1.8

伯利兹 2.4 4.5 2.9 -0.2 2.1 2.0 2.0 -16.7 9.8 5.7 3.4 2.0
玻利维亚 4.9 5.5 4.9 4.3 4.2 4.2 2.2 -8.7 6.1 3.8 3.7 3.4
巴西 4.0 0.5 -3.5 -3.3 1.3 1.8 1.2 -3.9 4.6 0.8 1.4 2.0
智利 4.6 1.8 2.1 1.8 1.3 4.0 0.8 -6.1 11.7 1.5 0.5 2.5
哥伦比亚 4.8 4.5 3.0 2.1 1.4 2.6 3.2 -7.0 10.6 5.8 3.6 3.4
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平均值 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

拉丁美洲和加勒比（续） 4.0 1.3 0.4 -0.6 1.4 1.2 0.1 -7.0 6.8 2.5 2.5 2.4
哥斯达黎加 4.5 3.5 3.7 4.2 4.2 2.6 2.4 -4.1 7.6 3.3 3.1 3.2
多米尼克 1.9 4.8 -2.7 2.8 -6.6 3.5 7.5 -11.0 3.7 6.8 5.0 2.5
多米尼加共和国 5.1 7.1 6.9 6.7 4.7 7.0 5.1 -6.7 12.3 5.5 5.0 5.0
厄瓜多尔 4.9 3.8 0.1 -1.2 2.4 1.3 0.0 -7.8 4.2 2.9 2.7 2.8
萨尔瓦多 2.1 1.7 2.4 2.5 2.3 2.4 2.6 -7.9 10.3 3.0 2.3 2.0

格林纳达 0.9 7.3 6.4 3.7 4.4 4.4 0.7 -13.8 5.6 3.6 3.6 2.8
危地马拉 3.6 4.4 4.1 2.7 3.1 3.3 3.9 -1.5 8.0 4.0 3.6 3.5
圭亚那 3.5 1.7 0.7 3.8 3.7 4.4 5.4 43.5 19.9 47.2 34.5 3.7
海地 2.0 1.7 2.6 1.8 2.5 1.7 -1.7 -3.3 -1.8 0.3 1.4 1.7
洪都拉斯 4.1 3.1 3.8 3.9 4.8 3.8 2.7 -9.0 12.5 3.8 3.5 3.9

牙买加 0.2 0.6 0.9 1.5 0.7 1.8 1.0 -10.0 4.4 2.5 3.3 1.6
墨西哥 2.2 2.8 3.3 2.6 2.1 2.2 -0.2 -8.2 4.8 2.0 2.5 2.0
尼加拉瓜 4.0 4.8 4.8 4.6 4.6 -3.4 -3.7 -2.0 10.3 3.8 2.2 3.0
巴拿马 8.0 5.1 5.7 5.0 5.6 3.7 3.0 -17.9 15.3 7.5 5.0 5.0
巴拉圭 4.5 5.3 3.0 4.3 4.8 3.2 -0.4 -0.8 4.2 0.3 4.5 3.5

秘鲁 6.4 2.4 3.3 4.0 2.5 4.0 2.2 -11.0 13.3 3.0 3.0 3.0
圣基茨和尼维斯 3.1 7.6 0.7 3.9 0.9 2.7 4.8 -14.0 -3.6 10.0 4.7 2.7
圣卢西亚 2.0 1.3 -0.2 3.8 3.5 2.9 -0.1 -20.4 6.8 9.7 6.0 1.5
圣文森特和格林纳丁斯 1.3 1.1 2.8 4.1 1.7 3.1 0.4 -5.3 -0.5 5.0 6.4 2.7
苏里南 4.7 0.3 -3.4 -4.9 1.6 4.9 1.1 -15.9 -3.5 1.8 2.1 3.0

特立尼达和多巴哥 3.4 -0.9 1.8 -6.3 -2.7 -0.7 -0.2 -7.4 -1.0 5.5 3.0 1.0
乌拉圭 1 5.6 3.2 0.4 1.7 1.6 0.5 0.4 -6.1 4.4 3.9 3.0 2.2
委内瑞拉 ... -3.9 -6.2 -17.0 -15.7 -19.6 -35.0 -30.0 -1.5 1.5 1.5 ...

中东和中亚 5.0 3.3 2.8 4.1 2.4 2.7 2.2 -2.9 5.7 4.6 3.7 3.7
阿富汗1 8.9 2.7 1.0 2.2 2.6 1.2 3.9 -2.4 ... ... ... ...
阿尔及利亚 3.2 3.8 3.7 3.2 1.4 1.2 0.8 -4.9 4.0 2.4 2.4 1.8
亚美尼亚 5.9 3.6 3.3 0.2 7.5 5.2 7.6 -7.4 5.7 1.5 4.0 4.5
阿塞拜疆 12.3 2.8 1.0 -3.1 0.2 1.5 2.5 -4.3 5.6 2.8 2.6 2.5
巴林 5.3 4.4 2.5 3.6 4.3 2.1 2.2 -4.9 2.2 3.3 3.0 3.1

吉布提 4.4 7.1 7.7 6.9 5.1 8.5 6.6 1.0 4.0 3.0 5.0 6.0
埃及 4.7 2.9 4.4 4.3 4.1 5.3 5.6 3.6 3.3 5.9 5.0 5.9
格鲁吉亚 5.9 4.4 3.0 2.9 4.8 4.8 5.0 -6.8 10.4 3.2 5.8 5.2
伊朗 2.5 5.0 -1.4 8.8 2.8 -2.3 -1.3 1.8 4.0 3.0 2.0 2.0
伊拉克 10.2 0.7 2.5 15.2 -3.4 4.7 5.8 -15.7 5.9 9.5 5.7 2.6

约旦 5.5 3.4 2.5 2.0 2.1 1.9 2.0 -1.6 2.0 2.4 3.1 3.3
哈萨克斯坦 6.9 4.3 1.0 0.9 3.9 4.1 4.5 -2.6 4.0 2.3 4.4 3.1
科威特 4.3 0.5 0.6 2.9 -4.7 2.4 -0.6 -8.9 1.3 8.2 2.6 2.7
吉尔吉斯共和国 4.5 4.0 3.9 4.3 4.7 3.5 4.6 -8.6 3.7 0.9 5.0 4.0
黎巴嫩1 5.3 2.5 0.6 1.6 0.8 -1.7 -7.2 -22.0 ... ... ... ...

利比亚1 -6.4 -53.0 -13.0 -7.4 64.0 17.9 13.2 -59.7 177.3 3.5 4.4 3.6
毛里塔尼亚 4.3 4.3 5.4 1.3 6.3 4.5 5.8 -1.8 3.0 5.0 4.4 4.6
摩洛哥 4.6 2.7 4.5 1.1 4.2 3.1 2.6 -6.3 7.2 1.1 4.6 3.4
阿曼 4.6 1.4 4.7 4.9 0.3 0.9 -0.8 -2.8 2.0 5.6 2.7 2.5
巴基斯坦 4.7 4.1 4.1 4.6 4.6 6.1 3.1 -1.0 5.6 4.0 4.2 5.0

卡塔尔 14.1 5.3 4.8 3.1 -1.5 1.2 0.7 -3.6 1.5 3.4 2.5 3.8
沙特阿拉伯 4.5 3.7 4.1 1.7 -0.7 2.5 0.3 -4.1 3.2 7.6 3.6 2.8
索马里 ... 2.5 4.4 4.6 2.4 3.8 3.3 -0.3 2.0 3.0 3.6 4.1
苏丹3 0.7 4.7 4.9 4.7 0.8 -2.3 -2.5 -3.6 0.5 0.3 3.9 6.0
叙利亚4 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...

塔吉克斯坦 7.3 6.7 6.0 6.9 7.1 7.6 7.4 4.4 9.2 2.5 3.5 4.0
突尼斯1 3.7 3.1 1.0 1.1 2.2 2.5 1.5 -9.3 3.1 2.2 ... ...
土库曼斯坦 10.4 3.8 3.0 -1.0 4.7 0.9 -3.4 -3.0 4.9 1.6 2.5 1.8
阿拉伯联合酋长国 4.3 4.3 5.1 3.1 2.4 1.2 3.4 -6.1 2.3 4.2 3.8 4.2
乌兹别克斯坦 7.7 6.9 7.2 5.9 4.4 5.4 5.7 1.9 7.4 3.4 5.0 5.5

西岸和加沙 7.7 -0.2 3.7 8.9 1.4 1.2 1.4 -11.3 6.0 4.0 3.5 2.0
也门 2.4 -0.2 -28.0 -9.4 -5.1 0.8 1.4 -8.5 -2.0 1.0 2.5 5.5

表A4.新兴市场和发展中经济体：实际GDP（续）
（年度百分比变化）
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平均值 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

撒哈拉以南非洲 5.6 5.0 3.2 1.5 3.0 3.3 3.1 -1.7 4.5 3.8 4.0 4.4
安哥拉 8.4 4.8 0.9 -2.6 -0.2 -2.0 -0.7 -5.6 0.7 3.0 3.3 3.9
贝宁 4.0 6.4 1.8 3.3 5.7 6.7 6.9 3.8 6.6 5.9 6.1 6.0
博茨瓦纳 3.3 5.7 -4.9 7.2 4.1 4.2 3.0 -8.7 12.5 4.3 4.2 4.0
布基纳法索 5.9 4.3 3.9 6.0 6.2 6.7 5.7 1.9 6.9 4.7 5.0 5.3
布隆迪 4.4 4.2 -3.9 -0.6 0.5 1.6 1.8 0.3 2.4 3.6 4.6 4.5

佛得角 4.1 0.6 1.0 4.7 3.7 4.5 5.7 -14.8 6.9 5.2 5.8 4.5
喀麦隆 3.7 5.8 5.6 4.5 3.5 4.0 3.5 0.5 3.5 4.3 4.9 5.2
中非共和国 -1.5 0.1 4.3 4.7 4.5 3.8 3.0 1.0 1.0 3.5 3.7 4.7
乍得 7.8 6.9 1.8 -5.6 -2.4 2.4 3.4 -2.2 -1.1 3.3 3.5 3.5
科摩罗 3.0 2.1 1.3 3.5 4.2 3.6 1.8 -0.3 2.2 3.5 3.7 4.3

刚果民主共和国 6.3 9.5 6.9 2.4 3.7 5.8 4.4 1.7 5.7 6.4 6.9 6.6
刚果共和国 4.8 6.7 -3.6 -10.7 -4.4 -4.8 -0.4 -8.1 -0.2 2.4 2.7 3.4
科特迪瓦 2.8 8.8 8.8 7.2 7.4 6.9 6.2 2.0 6.5 6.0 6.7 6.0
赤道几内亚 7.6 0.4 -9.1 -8.8 -5.7 -6.2 -6.0 -4.9 -3.5 6.1 -2.9 -1.0
厄立特里亚 1.8 30.9 -20.6 7.4 -10.0 13.0 3.8 -0.6 2.9 4.7 3.6 3.8

斯威士兰 3.8 0.9 2.2 1.1 2.0 2.4 2.6 -1.9 3.1 2.1 1.8 2.3
埃塞俄比亚 10.9 10.3 10.4 8.0 10.2 7.7 9.0 6.1 6.3 3.8 5.7 7.0
加蓬 2.8 4.4 3.9 2.1 0.5 0.8 3.9 -1.9 0.9 2.7 3.4 3.8
冈比亚 2.5 -1.4 4.1 1.9 4.8 7.2 6.2 -0.2 5.6 5.6 6.2 5.0
加纳 7.3 2.9 2.1 3.4 8.1 6.2 6.5 0.4 4.2 5.2 5.1 7.5

几内亚 3.6 3.7 3.8 10.8 10.3 6.4 5.6 6.4 4.2 4.8 5.8 5.1
几内亚比绍 3.5 1.0 6.1 5.3 4.8 3.4 4.5 1.5 3.8 3.8 4.5 5.0
肯尼亚 4.8 5.0 5.0 4.2 3.8 5.6 5.0 -0.3 7.2 5.7 5.3 5.4
莱索托 3.6 2.1 3.3 1.9 -2.7 -0.3 0.0 -6.0 2.1 3.1 1.6 0.1
利比里亚 7.4 0.7 0.0 -1.6 2.5 1.2 -2.5 -3.0 4.2 4.5 5.5 5.7

马达加斯加 3.1 3.3 3.1 4.0 3.9 3.2 4.4 -7.1 3.5 5.1 5.2 5.0
马拉维 5.8 5.7 3.0 2.3 4.0 4.4 5.4 0.9 2.2 2.7 4.3 5.8
马里 3.6 7.1 6.2 5.9 5.3 4.7 4.8 -1.2 3.1 2.0 5.3 5.0
毛里求斯 4.0 3.7 3.6 3.8 3.8 3.8 3.0 -14.9 3.9 6.1 5.6 3.3
莫桑比克 7.4 7.4 6.7 3.8 3.7 3.4 2.3 -1.2 2.2 3.8 5.0 13.1

纳米比亚 4.3 6.1 4.3 0.0 -1.0 1.1 -0.9 -8.5 0.9 2.8 3.7 2.5
尼日尔 5.3 6.6 4.4 5.7 5.0 7.2 5.9 3.6 1.3 6.9 7.2 6.3
尼日利亚 7.3 6.3 2.7 -1.6 0.8 1.9 2.2 -1.8 3.6 3.4 3.1 2.9
卢旺达 8.0 6.2 8.9 6.0 4.0 8.6 9.5 -3.4 10.2 6.4 7.4 6.1
圣多美和普林西比 5.3 6.5 3.8 4.2 3.9 3.0 2.2 3.0 1.8 1.6 2.8 4.0

塞内加尔 3.2 6.2 6.4 6.4 7.4 6.2 4.6 1.3 6.1 5.0 9.2 4.0
塞舌尔 4.4 4.7 5.6 5.4 4.5 3.2 3.1 -7.7 8.0 4.6 5.6 4.5
塞拉利昂 7.8 4.6 -20.5 6.4 3.8 3.5 5.3 -2.0 3.2 3.4 4.3 4.3
南非 3.3 1.4 1.3 0.7 1.2 1.5 0.1 -6.4 4.9 1.9 1.4 1.4
南苏丹 ... 2.9 -0.2 -13.5 -5.8 -1.9 0.9 -6.6 5.3 6.5 5.6 4.4

坦桑尼亚 6.5 6.7 6.2 6.9 6.8 7.0 7.0 4.8 4.9 4.8 5.2 6.0
多哥 3.0 5.9 5.7 5.6 4.3 5.0 5.5 1.8 5.1 5.6 6.2 6.5
乌干达 7.1 5.7 8.0 0.2 6.8 5.6 7.7 -1.4 5.1 4.9 6.5 6.8
赞比亚 7.6 4.7 2.9 3.8 3.5 4.0 1.4 -2.8 4.3 3.1 3.6 4.8
津巴布韦1 1.7 2.4 1.8 0.5 5.0 4.7 -6.1 -5.3 6.3 3.5 3.0 3.0

1阿富汗、印度、黎巴嫩、利比亚、突尼斯、乌克兰、乌拉圭和津巴布韦的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
2东帝汶的数据不包括联合石油开发区的石油出口预测。
32011年的数据自当年7月9日后不包括南苏丹。2012年及以后的数据仅与当前的苏丹有关。
42011年以后的数据不包括叙利亚，因为其政治形势不稳定。

表A4.新兴市场和发展中经济体：实际GDP（续）
（年度百分比变化）
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表A5.通货膨胀概况
（百分比）

平均值 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

GDP平减指数
发达经济体 1.6 1.4 1.3 1.0 1.5 1.7 1.5 1.4 2.9 4.4 2.4 1.8
美国 2.1 1.9 1.0 1.0 1.9 2.4 1.8 1.2 4.2 6.3 3.0 2.0
欧元区 1.6 0.9 1.4 0.9 1.1 1.5 1.7 1.6 2.0 3.2 2.4 1.9
日本 -1.0 1.7 2.1 0.4 -0.1 0.0 0.6 0.9 -0.9 0.4 0.4 0.5
其他发达经济体1 2.0 1.3 1.1 1.2 1.9 1.7 1.2 1.8 3.6 4.4 2.3 2.0

消费者价格
发达经济体 2.0 1.4 0.3 0.7 1.7 2.0 1.4 0.7 3.1 5.7 2.5 1.9
美国 2.4 1.6 0.1 1.3 2.1 2.4 1.8 1.2 4.7 7.7 2.9 2.0
欧元区2 2.0 0.4 0.2 0.2 1.5 1.8 1.2 0.3 2.6 5.3 2.3 1.9
日本 -0.1 2.8 0.8 -0.1 0.5 1.0 0.5 0.0 -0.3 1.0 0.8 1.0
其他发达经济体1 2.3 1.5 0.5 0.9 1.8 1.9 1.4 0.6 2.5 4.8 3.0 1.9

新兴市场和发展中经济体3 6.3 4.7 4.7 4.3 4.4 4.9 5.1 5.2 5.9 8.7 6.5 4.1

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 5.0 3.4 2.7 2.8 2.4 2.7 3.3 3.1 2.2 3.5 2.9 2.7
欧洲新兴市场和发展中经济体 8.1 6.5 10.6 5.5 5.6 6.4 6.6 5.3 9.5 27.1 18.1 6.8
拉丁美洲和加勒比 4.9 4.9 5.4 5.5 6.3 6.6 7.7 6.4 9.8 11.2 8.0 5.0
中东和中亚 8.4 6.5 5.6 5.7 6.9 9.8 7.8 10.6 13.2 12.8 10.5 6.9
撒哈拉以南非洲 8.6 6.4 6.7 10.3 10.6 8.3 8.1 10.2 11.0 12.2 9.6 6.7

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 8.4 5.6 5.6 7.6 6.4 8.8 7.1 9.5 12.1 11.5 9.2 7.6
非燃料 5.9 4.6 4.6 3.9 4.2 4.5 4.9 4.7 5.2 8.4 6.2 3.8
其中，初级产品4 6.6 7.4 5.7 6.6 11.5 13.7 16.8 18.3 22.0 22.5 16.8 8.3

按外部融资来源
净债务经济体 7.2 5.8 5.7 5.5 5.8 5.8 5.6 6.1 7.7 11.2 8.1 4.8

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体 10.1 9.3 14.0 11.5 17.6 16.6 13.4 16.4 21.1 22.4 17.1 7.0

其他国家组
欧洲联盟 2.3 0.4 0.1 0.2 1.6 1.8 1.4 0.7 2.9 5.8 2.9 2.0
中东和北非 8.2 6.4 5.7 5.5 7.0 11.1 8.2 11.2 14.6 13.4 10.8 7.3
新兴市场和中等收入经济体 6.0 4.5 4.6 4.0 4.0 4.6 4.9 4.6 5.3 8.2 6.2 4.0
低收入发展中国家 9.8 7.2 6.5 8.4 9.2 8.8 8.3 11.4 13.3 13.9 10.4 6.1

备忘项
通货膨胀率中位数
发达经济体 2.3 0.7 0.1 0.5 1.6 1.8 1.4 0.4 2.5 5.0 2.3 2.0
新兴市场和发展中经济体3 5.2 3.1 2.5 2.7 3.3 3.1 2.7 2.8 3.9 6.1 4.3 3.0

1不包括美国、欧元区国家和日本。
2基于欧盟统计局的协调消费者价格指数。
3不包括委内瑞拉，但从2017年起包括阿根廷。对阿根廷和委内瑞拉的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
4从2017年起包括阿根廷。对阿根廷数据的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
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表A6. 发达经济体：消费者价格1

（年度百分比变化）
期末2

平均值 预测 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

发达经济体 2.0 1.4 0.3 0.7 1.7 2.0 1.4 0.7 3.1 5.7 2.5 1.9 5.3 4.4 2.2
美国 2.4 1.6 0.1 1.3 2.1 2.4 1.8 1.2 4.7 7.7 2.9 2.0 7.4 5.3 2.3
欧元区3 2.0 0.4 0.2 0.2 1.5 1.8 1.2 0.3 2.6 5.3 2.3 1.9 5.0 4.2 2.1
德国 1.8 0.8 0.7 0.4 1.7 1.9 1.4 0.4 3.2 5.5 2.9 2.0 5.7 4.7 2.5
法国 1.8 0.6 0.1 0.3 1.2 2.1 1.3 0.5 2.1 4.1 1.8 1.6 3.3 3.4 1.8
意大利 2.2 0.2 0.1 -0.1 1.3 1.2 0.6 -0.1 1.9 5.3 2.5 2.0 4.2 5.3 2.5
西班牙 2.5 -0.2 -0.5 -0.2 2.0 1.7 0.7 -0.3 3.1 5.3 1.3 1.7 6.5 2.7 0.8
荷兰 1.8 0.3 0.2 0.1 1.3 1.6 2.7 1.1 2.8 5.2 2.3 2.0 6.3 3.0 2.4
比利时 2.3 0.5 0.6 1.8 2.2 2.3 1.2 0.4 3.2 8.0 1.3 1.7 6.6 4.4 1.6
爱尔兰 1.3 0.3 -0.1 -0.2 0.3 0.7 0.9 -0.5 2.4 5.7 2.7 2.0 5.6 5.7 2.7
奥地利 2.1 1.5 0.8 1.0 2.2 2.1 1.5 1.4 2.8 5.6 2.2 2.0 3.8 4.3 2.0
葡萄牙 2.0 -0.2 0.5 0.6 1.6 1.2 0.3 -0.1 0.9 4.0 1.5 1.3 0.0 6.1 1.2
希腊 2.6 -1.4 -1.1 0.0 1.1 0.8 0.5 -1.3 0.6 4.5 1.3 1.9 4.4 2.4 1.5
芬兰 2.0 1.2 -0.2 0.4 0.8 1.2 1.1 0.4 2.1 3.8 2.7 1.8 3.2 3.3 2.7
斯洛伐克共和国 3.1 -0.1 -0.3 -0.5 1.4 2.5 2.8 2.0 2.8 8.4 4.1 2.0 5.0 8.1 2.8
立陶宛 3.8 0.2 -0.7 0.7 3.7 2.5 2.2 1.1 4.6 13.3 4.3 2.3 10.7 9.3 3.6
斯洛文尼亚 2.7 0.2 -0.5 -0.1 1.4 1.7 1.6 -0.1 1.9 6.7 5.1 2.4 4.9 5.8 4.2
卢森堡 2.8 0.7 0.1 0.0 2.1 2.0 1.7 0.0 3.5 5.6 2.0 2.0 5.4 3.5 2.0
拉脱维亚 5.3 0.7 0.2 0.1 2.9 2.6 2.7 0.1 3.2 10.0 3.9 2.5 7.9 8.1 3.2
爱沙尼亚 4.4 0.5 0.1 0.8 3.7 3.4 2.3 -0.6 4.5 11.9 4.6 2.3 12.0 7.8 2.6
塞浦路斯 2.2 -0.3 -1.5 -1.2 0.7 0.8 0.5 -1.1 2.2 5.3 2.3 1.9 4.7 3.0 2.5
马耳他 2.4 0.8 1.2 0.9 1.3 1.7 1.5 0.8 0.7 4.7 2.8 2.0 2.6 4.6 2.1

日本 -0.1 2.8 0.8 -0.1 0.5 1.0 0.5 0.0 -0.3 1.0 0.8 1.0 0.4 1.1 0.9
英国 2.7 1.5 0.0 0.7 2.7 2.5 1.8 0.9 2.6 7.4 5.3 2.0 5.4 7.6 3.5
韩国 2.9 1.3 0.7 1.0 1.9 1.5 0.4 0.5 2.5 4.0 2.4 2.0 3.7 3.6 2.0
加拿大 1.8 1.9 1.1 1.4 1.6 2.3 1.9 0.7 3.4 5.6 2.4 2.0 4.7 4.6 2.2
中国台湾省 1.4 1.3 -0.6 1.0 1.1 1.5 0.5 -0.2 1.8 2.3 2.2 1.4 2.6 2.3 2.2

澳大利亚 2.7 2.5 1.5 1.3 2.0 1.9 1.6 0.9 2.8 3.9 2.7 2.5 3.7 3.3 2.5
瑞士 0.6 0.0 -1.1 -0.4 0.5 0.9 0.4 -0.7 0.6 2.5 1.6 1.0 1.5 2.4 1.7
瑞典 1.5 0.2 0.7 1.1 1.9 2.0 1.7 0.7 2.7 4.8 2.2 2.0 3.9 4.3 2.2
新加坡 2.7 1.0 -0.5 -0.5 0.6 0.4 0.6 -0.2 2.3 3.5 2.0 1.5 4.0 2.3 2.0
香港特区 2.5 4.4 3.0 2.4 1.5 2.4 2.9 0.3 1.6 1.9 2.1 2.5 2.4 1.9 2.2

捷克共和国 2.5 0.3 0.3 0.7 2.5 2.1 2.8 3.2 3.8 9.0 2.3 2.0 6.6 6.0 2.0
以色列 2.1 0.5 -0.6 -0.5 0.2 0.8 0.8 -0.6 1.5 3.5 2.0 1.8 2.8 3.1 2.1
挪威 1.7 2.0 2.2 3.6 1.9 2.8 2.2 1.3 3.5 3.5 1.8 2.0 5.3 2.3 2.0
丹麦 1.9 0.4 0.2 0.0 1.1 0.7 0.7 0.3 1.9 3.8 2.1 2.0 3.4 3.8 2.1
新西兰 2.6 1.2 0.3 0.6 1.9 1.6 1.6 1.7 3.9 5.9 3.5 2.0 5.9 4.2 3.1

波多黎各 3.1 0.6 -0.8 -0.3 1.8 1.3 0.1 -0.5 2.3 4.4 3.3 1.8 4.1 4.7 1.9
澳门特区 4.6 6.0 4.6 2.4 1.2 3.0 2.8 0.8 0.0 2.8 2.7 2.5 1.0 2.8 2.7
冰岛 6.2 2.0 1.6 1.7 1.8 2.7 3.0 2.9 4.5 6.9 5.5 2.5 5.1 7.4 4.7
安道尔 2.2 -0.1 -1.1 -0.4 2.6 1.3 0.7 0.3 1.7 2.9 1.3 1.7 3.3 1.8 0.9
圣马力诺 2.3 1.1 0.1 0.6 1.0 1.8 1.0 0.2 2.1 4.9 2.0 1.7 2.1 4.9 2.0
备忘项                                                             
主要发达经济体 1.9 1.5 0.3 0.8 1.8 2.1 1.5 0.8 3.3 6.1 2.7 1.8 5.6 4.7 2.2

1消费者价格的变动以年度平均值表示。
2月度同比变化。有几个国家是季度同比变化。
3基于欧盟统计局的协调消费者价格指数。
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表A7. 新兴市场和发展中经济体：消费者价格1

（年度百分比变化）
期末2

平均值 预测 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

亚洲新兴市场和发展中经济体 5.0 3.4 2.7 2.8 2.4 2.7 3.3 3.1 2.2 3.5 2.9 2.7 3.0 3.7 2.5
孟加拉国 8.2 7.3 6.4 5.9 5.4 5.8 5.5 5.6 5.6 6.0 6.2 5.5 5.6 6.4 5.9
不丹 6.3 9.6 6.7 3.3 4.3 3.7 2.8 4.2 8.1 7.9 5.4 4.0 9.0 6.5 5.1
文莱达鲁萨兰国 0.7 -0.2 -0.3 -0.4 -1.3 1.1 -0.4 1.9 1.5 2.0 1.5 1.0 0.7 0.7 0.5
柬埔寨 6.2 3.9 1.2 3.0 2.9 2.4 2.0 2.9 3.0 3.0 3.0 3.0 4.1 3.0 3.0
中国 3.1 2.0 1.4 2.0 1.6 2.1 2.9 2.4 0.9 2.1 1.8 2.0 1.8 2.5 1.4

斐济 4.1 0.5 1.4 3.9 3.3 4.1 1.8 -2.6 0.2 4.0 3.0 2.5 3.0 4.5 3.2
印度 8.2 5.8 4.9 4.5 3.6 3.4 4.8 6.2 5.5 6.1 4.8 4.0 6.1 5.7 4.5
印度尼西亚 7.1 6.4 6.4 3.5 3.8 3.3 2.8 2.0 1.6 3.3 3.3 2.9 1.9 4.0 3.1
基里巴斯 1.7 2.1 0.6 1.9 0.4 0.6 -1.8 2.5 3.0 5.0 3.3 1.6 3.2 4.8 3.1
老挝人民民主共和国 6.0 4.1 1.3 1.6 0.8 2.0 3.3 5.1 3.8 6.2 5.0 3.0 5.3 6.2 5.0

马来西亚 2.5 3.1 2.1 2.1 3.8 1.0 0.7 -1.1 2.5 3.0 2.4 2.5 3.2 3.0 2.4
马尔代夫 6.7 2.4 1.4 0.8 2.3 1.4 1.3 -1.6 0.2 2.3 2.0 2.0 0.2 2.3 2.0
马绍尔群岛 4.1 1.1 -2.2 -1.5 0.1 0.8 -0.5 -0.2 3.5 5.3 3.0 2.0 3.5 5.3 3.0
密克罗尼西亚 4.4 0.7 0.0 -0.9 0.1 1.1 2.2 0.9 2.1 5.6 3.0 2.1 2.1 5.6 3.0
蒙古 11.2 12.3 5.7 0.7 4.3 6.8 7.3 3.7 7.1 15.5 14.5 6.5 13.5 17.5 11.5

缅甸 10.6 5.7 7.3 9.1 4.6 5.9 8.6 5.7 3.6 14.1 8.2 7.8 7.3 14.7 8.3
瑙鲁 ... 0.3 9.8 8.2 5.1 0.5 4.3 -6.6 1.2 2.0 2.0 2.0 1.2 2.6 1.7
尼泊尔 7.9 9.0 7.2 9.9 4.5 4.1 4.6 6.1 3.6 5.8 5.8 5.4 4.2 6.9 5.7
帕劳 3.8 4.0 2.2 -1.3 1.1 2.0 0.6 0.7 0.4 5.0 2.3 1.0 0.4 5.0 2.3
巴布亚新几内亚 4.4 5.2 6.0 6.7 5.4 4.7 3.7 4.9 4.5 6.4 5.4 4.5 5.7 6.0 5.2

菲律宾 4.6 3.6 0.7 1.2 2.9 5.3 2.4 2.4 3.9 4.3 3.7 3.0 3.1 4.0 3.4
萨摩亚 5.2 -1.2 1.9 0.1 1.3 3.7 2.2 1.5 -3.0 8.3 4.8 3.0 4.1 6.6 3.0
所罗门群岛 7.7 5.3 -0.6 0.5 0.5 3.5 1.6 3.0 -0.1 5.4 3.2 3.6 3.5 4.5 3.0
斯里兰卡 8.6 2.8 2.2 4.0 6.6 4.3 4.3 4.6 6.0 17.6 12.9 5.0 12.1 17.2 9.5
泰国 3.1 1.9 -0.9 0.2 0.7 1.1 0.7 -0.8 1.2 3.5 2.8 2.0 2.2 4.0 0.8

东帝汶 6.3 0.8 0.6 -1.5 0.5 2.3 0.9 0.5 3.8 6.0 4.0 2.0 5.3 6.0 4.0
汤加 6.0 2.3 0.1 -0.6 7.2 6.8 3.3 0.4 1.4 6.1 4.3 2.7 6.9 5.1 3.5
图瓦卢 2.4 1.1 3.1 3.5 4.1 2.2 3.5 1.6 3.0 4.4 3.1 2.9 3.0 4.4 3.1
瓦努阿图 2.4 0.8 2.5 0.8 3.1 2.4 2.7 5.3 3.0 4.8 3.9 2.9 3.2 5.0 3.1
越南 10.4 4.1 0.6 2.7 3.5 3.5 2.8 3.2 1.9 3.8 3.2 3.5 1.9 3.8 3.2

欧洲新兴市场和发展中经济体 8.1 6.5 10.6 5.5 5.6 6.4 6.6 5.3 9.5 27.1 18.1 6.8 15.0 26.0 14.7
阿尔巴尼亚 2.7 1.6 1.9 1.3 2.0 2.0 1.4 1.6 2.0 5.5 3.7 3.0 3.7 4.8 3.0
白俄罗斯 19.8 18.1 13.5 11.8 6.0 4.9 5.6 5.5 9.5 12.6 14.1 5.0 10.0 15.9 12.4
波斯尼亚和黑塞哥维那 2.6 -0.9 -1.0 -1.6 0.8 1.4 0.6 -1.1 2.0 6.5 3.0 2.0 1.8 5.9 2.7
保加利亚3 5.0 -1.6 -1.1 -1.3 1.2 2.6 2.5 1.2 2.8 11.0 3.3 2.0 6.6 11.0 0.4
克罗地亚 2.9 -0.2 -0.5 -1.1 1.1 1.5 0.8 0.1 2.6 5.9 2.7 1.9 5.5 5.8 2.1

匈牙利 4.8 -0.2 -0.1 0.4 2.4 2.8 3.4 3.3 5.1 10.3 6.4 3.0 7.4 10.7 4.5
科索沃 2.4 0.4 -0.5 0.2 1.5 1.1 2.7 0.2 3.3 9.5 3.3 2.0 6.7 8.4 2.1
摩尔多瓦 8.5 5.1 9.6 6.4 6.5 3.6 4.8 3.8 5.1 21.9 6.5 5.0 13.9 15.7 5.0
黑山共和国 3.5 -0.7 1.5 -0.3 2.4 2.6 0.4 -0.2 2.4 6.8 3.8 1.8 4.7 7.0 2.8
北马其顿 2.4 -0.3 -0.3 -0.2 1.4 1.5 0.8 1.2 3.2 6.9 3.6 2.0 4.9 5.2 3.3

波兰 2.8 0.0 -0.9 -0.6 2.0 1.6 2.3 3.4 5.1 8.9 10.3 2.5 8.6 8.1 7.9
罗马尼亚 6.5 1.1 -0.6 -1.6 1.3 4.6 3.8 2.6 5.0 9.3 4.0 2.5 8.2 7.6 3.4
俄罗斯 9.5 7.8 15.5 7.0 3.7 2.9 4.5 3.4 6.7 21.3 14.3 4.0 8.4 24.0 12.0
塞尔维亚 9.6 2.1 1.4 1.1 3.1 2.0 1.9 1.6 4.1 7.7 4.7 3.0 7.9 6.0 4.0
土耳其 8.3 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3 15.2 12.3 19.6 60.5 37.2 15.0 36.1 52.4 29.7
乌克兰4 10.1 12.1 48.7 13.9 14.4 10.9 7.9 2.7 9.4 ... ... ... 10.0 ... ...

拉丁美洲和加勒比5 4.9 4.9 5.4 5.5 6.3 6.6 7.7 6.4 9.8 11.2 8.0 5.0 11.6 10.0 7.1
安提瓜和巴布达 2.3 1.1 1.0 -0.5 2.4 1.2 1.4 1.1 1.6 4.4 3.5 2.0 1.2 5.4 2.4
阿根廷4 8.9 ... ... ... 25.7 34.3 53.5 42.0 48.4 51.7 43.5 24.2 50.9 48.0 42.0
阿鲁巴 2.6 0.4 0.5 -0.9 -1.0 3.6 3.9 -1.3 0.7 4.6 2.4 1.3 3.6 4.0 1.4
巴哈马 2.0 1.2 1.9 -0.3 1.5 2.3 2.5 0.0 3.2 7.3 4.5 2.4 5.5 6.7 3.5
巴巴多斯 5.2 1.8 -1.1 1.5 4.4 3.7 4.1 2.9 3.0 6.0 4.5 2.3 5.0 4.3 3.5

伯利兹 2.3 1.2 -0.9 0.7 1.1 0.3 0.2 0.1 3.2 4.8 3.7 2.0 4.9 5.2 2.5
玻利维亚 6.0 5.8 4.1 3.6 2.8 2.3 1.8 0.9 0.7 3.2 3.6 3.5 0.9 4.2 3.6
巴西 5.5 6.3 9.0 8.7 3.4 3.7 3.7 3.2 8.3 8.2 5.1 3.0 10.1 6.7 3.5
智利 3.1 4.7 4.3 3.8 2.2 2.3 2.3 3.0 4.5 7.5 4.5 3.0 7.1 6.0 3.9
哥伦比亚 4.3 2.9 5.0 7.5 4.3 3.2 3.5 2.5 3.5 7.7 4.2 3.0 5.6 6.9 3.8
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表A7. 新兴市场和发展中经济体：消费者价格1 （续）
（年度百分比变化）

期末2

平均值 预测 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

拉丁美洲和加勒比（续）5 4.9 4.9 5.4 5.5 6.3 6.6 7.7 6.4 9.8 11.2 8.0 5.0 11.6 10.0 7.1
哥斯达黎加 8.8 4.5 0.8 0.0 1.6 2.2 2.1 0.7 1.7 5.4 3.7 3.0 3.3 5.2 3.4
多米尼克 2.1 0.8 -0.9 0.1 0.3 1.0 1.5 -0.7 0.5 5.0 4.2 2.0 0.5 5.0 4.2
多米尼加共和国 9.7 3.0 0.8 1.6 3.3 3.6 1.8 3.8 8.2 8.4 5.0 4.0 8.5 6.9 4.5
厄瓜多尔 4.0 3.6 4.0 1.7 0.4 -0.2 0.3 -0.3 0.1 3.2 2.4 1.0 1.9 3.8 1.4
萨尔瓦多 3.4 1.1 -0.7 0.6 1.0 1.1 0.1 -0.4 3.5 5.2 2.2 1.3 6.1 5.0 2.0

格林纳达 3.0 -1.0 -0.6 1.7 0.9 0.8 0.6 -0.7 1.2 4.4 3.5 2.0 1.9 5.4 2.3
危地马拉 6.1 3.4 2.4 4.4 4.4 3.8 3.7 3.2 4.3 4.4 4.3 4.0 3.1 4.8 4.5
圭亚那 5.4 0.7 -0.9 0.8 1.9 1.3 2.1 0.7 5.1 5.4 6.2 3.1 5.7 7.4 5.0
海地 9.5 3.2 5.3 11.4 10.6 11.4 17.3 22.9 15.9 25.5 14.3 9.4 13.1 24.9 12.0
洪都拉斯 6.8 6.1 3.2 2.7 3.9 4.3 4.4 3.5 4.5 6.0 5.0 4.0 5.3 6.0 4.0

牙买加 11.4 8.3 3.7 2.3 4.4 3.7 3.9 5.2 5.9 8.5 5.9 5.0 7.3 8.0 4.0
墨西哥 4.2 4.0 2.7 2.8 6.0 4.9 3.6 3.4 5.7 6.8 3.9 3.0 7.4 5.9 3.4
尼加拉瓜 8.9 6.0 4.0 3.5 3.9 4.9 5.4 3.7 4.9 8.7 6.2 3.5 7.2 8.5 4.5
巴拿马 4.0 2.6 0.1 0.7 0.9 0.8 -0.4 -1.6 1.6 3.1 3.4 2.0 2.6 4.0 3.0
巴拉圭 6.1 5.0 3.1 4.1 3.6 4.0 2.8 1.8 4.8 9.4 4.5 4.0 6.8 7.0 4.2

秘鲁 2.9 3.2 3.5 3.6 2.8 1.3 2.1 1.8 4.0 5.5 3.6 2.0 6.4 4.0 3.0
圣基茨和尼维斯 3.4 0.2 -2.3 -0.7 0.7 -1.0 -0.3 -0.6 0.2 4.2 3.9 2.0 1.9 6.6 1.3
圣卢西亚 2.9 3.5 -1.0 -3.1 0.1 2.6 0.5 -1.8 2.4 6.4 2.7 2.0 4.1 5.4 2.3
圣文森特和格林纳丁斯 3.4 0.2 -1.7 -0.2 2.2 2.3 0.9 -0.6 1.6 6.0 4.4 2.0 3.4 8.0 2.1
苏里南 8.5 3.4 6.9 55.5 22.0 6.9 4.4 34.9 59.1 38.9 22.6 4.9 60.6 25.8 17.6

特立尼达和多巴哥 7.6 5.7 4.7 3.1 1.9 1.0 1.0 0.6 1.1 4.6 3.8 1.9 3.5 5.5 3.1
乌拉圭 7.5 8.9 8.7 9.6 6.2 7.6 7.9 9.8 7.7 7.0 5.6 4.5 8.0 6.0 5.0
委内瑞拉4 24.1 62.2 121.7 254.9 438.1 65,374.1 19,906.0 2,355.1 1,588.5 500.0 500.0 ... 686.4 500.0 500.0

中东和中亚 8.4 6.5 5.6 5.7 6.9 9.8 7.8 10.6 13.2 12.8 10.5 6.9 13.0 12.5 9.0
阿富汗4 8.7 4.7 -0.7 4.4 5.0 0.6 2.3 5.6 ... ... ... ... ... ... ...
阿尔及利亚 4.2 2.9 4.8 6.4 5.6 4.3 2.0 2.4 7.2 8.7 8.2 9.3 8.5 9.5 7.7
亚美尼亚 5.1 3.0 3.7 -1.4 1.2 2.5 1.4 1.2 7.2 7.6 6.0 4.0 7.7 7.5 5.0
阿塞拜疆 7.8 1.4 4.0 12.4 12.8 2.3 2.7 2.8 6.7 12.3 8.7 4.0 12.0 11.0 6.0
巴林 2.4 2.6 1.8 2.8 1.4 2.1 1.0 -2.3 -0.6 3.5 2.8 2.0 -0.4 3.0 2.3

吉布提 4.2 1.3 -0.8 2.7 0.6 0.1 3.3 1.8 1.2 3.8 4.2 2.5 2.5 5.0 3.5
埃及 9.8 10.1 11.0 10.2 23.5 20.9 13.9 5.7 4.5 7.5 11.0 7.4 4.9 10.7 8.6
格鲁吉亚 5.7 3.1 4.0 2.1 6.0 2.6 4.9 5.2 9.6 9.9 5.1 3.0 13.9 7.6 3.4
伊朗 18.8 15.6 11.9 9.1 9.6 30.2 34.6 36.4 40.1 32.3 27.5 25.0 34.7 30.0 25.0
伊拉克 ... 2.2 1.4 0.5 0.2 0.4 -0.2 0.6 6.0 6.9 4.7 2.0 5.3 5.9 3.9

约旦 4.7 3.0 -1.1 -0.6 3.6 4.5 0.7 0.4 1.3 2.8 2.5 2.5 2.3 2.8 2.5
哈萨克斯坦 8.4 6.7 6.7 14.6 7.4 6.0 5.2 6.8 8.0 8.5 7.1 4.0 8.4 8.5 6.0
科威特 4.0 3.1 3.7 3.5 1.5 0.6 1.1 2.1 3.4 4.8 2.3 2.5 4.1 3.4 2.8
吉尔吉斯共和国 8.8 7.5 6.5 0.4 3.2 1.5 1.1 6.3 11.9 13.2 10.1 4.8 11.2 14.7 6.4
黎巴嫩4 4.1 1.1 -3.8 -0.8 4.5 6.1 2.9 84.9 ... ... ... ... ... ... ...

利比亚4 5.1 2.4 14.8 24.0 28.0 -1.2 0.2 2.8 3.7 3.7 2.4 2.7 3.7 3.7 2.4
毛里塔尼亚 6.6 3.8 0.5 1.5 2.3 3.1 2.3 2.3 3.8 4.9 4.0 4.0 5.7 4.0 4.0
摩洛哥 1.8 0.4 1.4 1.5 0.7 1.6 0.2 0.6 1.4 4.4 2.3 2.0 3.2 4.0 2.2
阿曼 3.9 1.0 0.1 1.1 1.6 0.9 0.1 -0.9 1.5 3.7 2.2 1.9 1.5 3.7 2.2
巴基斯坦 10.3 8.6 4.5 2.9 4.1 3.9 6.7 10.7 8.9 11.2 10.5 6.5 9.7 12.7 8.2

卡塔尔 5.4 4.2 0.9 2.7 0.4 0.3 -0.7 -2.7 2.3 3.5 3.2 1.5 5.9 1.2 5.2
沙特阿拉伯 3.2 2.2 1.2 2.1 -0.8 2.5 -2.1 3.4 3.1 2.5 2.0 2.0 1.2 2.5 2.0
索马里 ... 1.3 0.9 0.0 4.0 4.3 4.5 4.3 4.6 9.4 3.6 3.3 5.7 8.7 3.5
苏丹6 16.5 36.9 16.9 17.8 32.4 63.3 51.0 163.3 359.1 245.1 111.4 8.1 318.2 244.4 69.2
叙利亚7 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...

塔吉克斯坦 9.3 6.1 5.8 5.9 7.3 3.8 7.8 8.6 8.7 10.0 10.5 6.5 8.0 12.0 9.0
突尼斯4 3.9 4.6 4.4 3.6 5.3 7.3 6.7 5.6 5.7 7.7 ... ... 6.6 8.4 ...
土库曼斯坦 6.4 6.0 7.4 3.6 8.0 13.3 5.1 7.6 15.0 17.5 10.5 8.0 21.0 14.0 7.0
阿拉伯联合酋长国 4.8 2.3 4.1 1.6 2.0 3.1 -1.9 -2.1 0.2 3.7 2.8 2.0 0.2 3.7 2.8
乌兹别克斯坦 11.6 9.1 8.5 8.8 13.9 17.5 14.5 12.9 10.8 11.8 11.3 5.1 10.0 12.1 11.3

西岸和加沙 3.8 1.7 1.4 -0.2 0.2 -0.2 1.6 -0.7 1.2 2.8 2.4 2.0 1.3 2.6 2.3
也门 11.4 8.2 22.0 21.3 30.4 27.6 12.0 23.1 63.8 59.7 34.0 10.8 85.1 46.0 25.8
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表A7. 新兴市场和发展中经济体：消费者价格1 （续）
（年度百分比变化）

期末2

平均值 预测 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027 2021 2022 2023

撒哈拉以南非洲 8.6 6.4 6.7 10.3 10.6 8.3 8.1 10.2 11.0 12.2 9.6 6.7 11.5 11.6 8.9
安哥拉 16.2 7.3 9.2 30.7 29.8 19.6 17.1 22.3 25.8 23.9 13.2 6.4 27.0 18.0 12.0
贝宁 3.3 -1.1 0.2 -0.8 1.8 0.8 -0.9 3.0 1.7 4.6 1.8 2.0 1.7 4.6 1.8
博茨瓦纳 8.4 4.4 3.1 2.8 3.3 3.2 2.7 1.9 6.7 8.9 4.5 4.5 8.7 8.9 4.5
布基纳法索 2.6 -0.3 1.7 0.4 1.5 2.0 -3.2 1.9 3.9 6.0 2.0 2.0 8.0 4.0 2.0
布隆迪 10.8 4.4 5.6 5.5 1.6 -4.0 -0.7 7.3 8.3 9.2 6.5 6.0 10.1 7.1 6.0

佛得角 2.6 -0.2 0.1 -1.4 0.8 1.3 1.1 0.6 1.9 2.3 2.0 2.0 5.4 2.5 2.0
喀麦隆 2.5 1.9 2.7 0.9 0.6 1.1 2.5 2.5 2.3 2.9 2.3 2.0 2.1 2.7 2.0
中非共和国 3.3 17.8 1.4 4.9 4.2 1.6 2.8 0.9 4.3 4.0 3.6 2.5 2.7 5.4 2.4
乍得 2.6 1.7 4.8 -1.6 -0.9 4.0 -1.0 4.5 -0.8 4.1 3.1 3.0 1.0 3.8 3.1
科摩罗 3.7 0.0 0.9 0.8 0.1 1.7 3.7 0.8 1.5 5.0 1.5 1.9 11.3 0.2 1.1

刚果民主共和国 15.3 1.2 0.7 3.2 35.7 29.3 4.7 11.4 9.0 6.4 6.1 6.3 5.3 6.4 5.8
刚果共和国 3.5 0.9 3.2 3.2 0.4 1.2 0.4 1.4 2.0 2.7 3.0 3.0 1.5 3.0 3.0
科特迪瓦 2.2 0.5 1.2 0.6 0.6 0.6 0.8 2.4 4.2 5.5 2.3 2.0 5.6 4.2 1.7
赤道几内亚 4.4 4.3 1.7 1.4 0.7 1.3 1.2 4.8 -0.1 4.0 3.9 3.0 2.9 4.9 3.0
厄立特里亚 14.1 10.0 28.5 -5.6 -13.3 -14.4 -16.4 4.8 4.5 6.2 3.5 2.0 4.0 4.0 2.0

斯威士兰 6.7 5.7 5.0 7.8 6.2 4.8 2.6 3.9 3.7 4.8 4.2 4.4 3.5 4.8 4.2
埃塞俄比亚 16.6 7.4 9.6 6.6 10.7 13.8 15.8 20.4 26.8 34.5 30.5 12.4 35.1 33.4 28.1
加蓬 1.2 4.5 -0.1 2.1 2.7 4.8 2.0 1.3 1.1 2.9 2.6 2.0 1.7 3.6 1.7
冈比亚 5.5 6.3 6.8 7.2 8.0 6.5 7.1 5.9 7.4 8.0 8.0 5.0 7.6 8.5 7.5
加纳 11.2 15.5 17.2 17.5 12.4 9.8 7.1 9.9 10.0 16.3 13.0 6.0 12.6 15.8 10.3

几内亚 19.0 9.7 8.2 8.2 8.9 9.8 9.5 10.6 12.6 12.7 12.3 7.8 12.5 12.8 11.8
几内亚比绍 2.8 -1.0 1.5 2.7 -0.2 0.4 0.3 1.5 3.3 4.0 3.0 2.0 5.8 0.7 3.0
肯尼亚 8.5 6.9 6.6 6.3 8.0 4.7 5.2 5.3 6.1 7.2 7.1 5.0 5.7 8.7 5.5
莱索托 6.0 5.4 3.2 6.6 4.4 4.8 5.2 5.0 6.0 6.1 5.6 5.5 5.9 6.0 4.9
利比里亚 8.6 9.9 7.7 8.8 12.4 23.5 27.0 17.0 7.8 8.2 6.9 5.0 5.5 10.7 8.2

马达加斯加 10.1 6.1 7.4 6.1 8.6 8.6 5.6 4.2 5.8 8.8 6.8 5.8 6.2 8.3 6.6
马拉维 11.3 23.8 21.9 21.7 11.5 9.2 9.4 8.6 9.3 10.7 7.1 5.0 11.5 10.7 6.6
马里 2.4 2.7 1.4 -1.8 1.8 1.7 -2.9 0.5 4.0 8.0 3.0 2.0 8.9 4.0 3.0
毛里求斯 5.6 3.2 1.3 1.0 3.7 3.2 0.5 2.5 4.0 8.4 5.7 3.5 6.8 8.0 5.6
莫桑比克 9.1 2.6 3.6 17.4 15.1 3.9 2.8 3.1 5.7 8.5 7.7 5.5 6.7 9.0 7.0

纳米比亚 5.8 5.3 3.4 6.7 6.1 4.3 3.7 2.2 3.6 5.5 4.6 4.5 4.5 6.0 4.5
尼日尔 2.6 -0.9 1.0 0.2 0.2 2.8 -2.5 2.9 3.8 5.0 3.0 2.0 4.9 5.0 3.0
尼日利亚 11.5 8.0 9.0 15.7 16.5 12.1 11.4 13.2 17.0 16.1 13.1 11.5 15.6 15.6 12.4
卢旺达 8.3 1.8 2.5 5.7 4.8 1.4 2.4 7.7 0.8 8.0 7.0 5.0 1.9 7.5 6.8
圣多美和普林西比 16.6 7.0 6.1 5.4 5.7 7.9 7.7 9.8 8.1 14.5 9.2 5.0 9.5 15.0 5.0

塞内加尔 2.1 -1.1 0.9 1.2 1.1 0.5 1.0 2.5 2.2 3.0 2.2 2.0 3.8 0.8 3.4
塞舌尔 8.1 1.4 4.0 -1.0 2.9 3.7 1.8 1.2 9.8 5.6 1.6 2.5 7.9 7.4 -4.2
塞拉利昂 9.5 4.6 6.7 10.9 18.2 16.0 14.8 13.4 11.9 17.3 14.5 7.8 17.9 16.7 12.3
南非 5.5 6.1 4.6 6.3 5.3 4.6 4.1 3.3 4.5 5.7 4.6 4.5 5.4 5.5 4.5
南苏丹 ... 1.7 52.8 379.8 187.9 83.5 51.2 24.0 5.3 16.0 15.0 10.5 0.9 10.0 15.0

坦桑尼亚 8.8 6.1 5.6 5.2 5.3 3.5 3.4 3.3 3.7 4.4 5.4 4.3 4.2 6.3 5.0
多哥 2.7 0.2 1.8 0.9 -0.2 0.9 0.7 1.8 4.3 4.6 2.0 1.7 6.2 0.2 3.9
乌干达 9.2 4.3 3.7 5.2 5.6 2.6 2.3 2.8 2.2 6.1 4.1 5.0 2.9 6.4 4.9
赞比亚 11.2 7.8 10.1 17.9 6.6 7.0 9.2 15.7 20.5 15.7 9.2 7.0 16.6 10.8 8.8
津巴布韦4 5.0 -0.2 -2.4 -1.6 0.9 10.6 255.3 557.2 98.5 86.7 46.5 7.0 60.7 85.8 42.0

1消费者价格的变动以年度平均值表示。
2月度同比变化。有几个国家是季度同比变化。
3基于欧盟统计局的协调消费者价格指数。
4见统计附录“国家说明”部分对阿富汗、阿根廷、黎巴嫩、利比亚、突尼斯、乌克兰、委内瑞拉和津巴布韦的具体说明。
5不包括委内瑞拉，但从2017年起包括阿根廷。对阿根廷和委内瑞拉的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
62011年的数据自当年7月9日后不包括南苏丹。2012年及以后的数据仅与当前的苏丹有关。
72011年以后的数据不包括叙利亚，因为其政治形势不稳定。



统计附录

 国际货币基金组织 | 2022年4月 149

表A8. 主要发达经济体：广义政府财政余额和债务1

（占GDP百分比，除非另有说明）
平均值 预测

2004–13 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

主要发达经济体
净贷款/借款 -5.3 -3.6 -3.0 -3.3 -3.2 -3.4 -3.8 -11.9 -8.4 -4.9 -3.3 -3.6
产出缺口2 -2.2 -2.8 -2.0 -1.7 -0.8 -0.1 0.2 -3.4 -0.9 0.4 0.6 0.0
结构性余额2 -4.2 -2.5 -2.2 -2.7 -2.9 -3.3 -3.9 -8.0 -6.5 -5.0 -3.6 -3.5

美国
净贷款/借款3 -6.5 -4.0 -3.5 -4.3 -4.6 -5.4 -5.7 -14.5 -10.2 -4.8 -4.0 -5.2
产出缺口2 -3.7 -4.0 -2.5 -2.1 -1.3 0.0 0.7 -3.3 0.3 1.6 1.5 0.0
结构性余额2 -4.5 -2.7 -2.5 -3.5 -4.2 -5.2 -6.1 -10.4 -8.0 -5.3 -4.6 -5.1
净债务 60.6 81.1 80.9 81.9 80.3 81.2 83.0 98.7 101.3 95.8 94.9 105.6
债务总额 82.3 104.6 105.1 107.2 106.2 107.5 108.8 134.2 132.6 125.6 123.7 127.4

欧元区
净贷款/借款 -3.3 -2.5 -2.0 -1.5 -0.9 -0.4 -0.6 -7.2 -5.5 -4.3 -2.5 -1.7
产出缺口2 -0.4 -2.9 -2.3 -1.6 -0.6 -0.1 0.1 -4.3 -2.4 -1.0 -0.4 0.1
结构性余额2 -3.0 -0.7 -0.6 -0.5 -0.5 -0.3 -0.5 -4.5 -4.0 -3.5 -2.3 -1.7
净债务 62.8 76.1 75.0 74.5 72.4 70.6 69.1 79.6 79.2 79.2 78.1 75.1
债务总额 78.1 92.7 90.8 90.0 87.5 85.5 83.5 97.3 96.0 95.2 93.4 88.9

德国 
净贷款/借款 -1.7 0.6 1.0 1.2 1.3 1.9 1.5 -4.3 -3.7 -3.3 -0.7 0.4
产出缺口2 -0.2 -0.3 -0.3 0.1 1.0 0.8 0.4 -2.6 -2.1 -1.1 -0.3 0.0
结构性余额2 -1.4 1.2 1.2 1.2 1.1 1.6 1.3 -3.1 -2.6 -2.0 -0.5 0.4
净债务 57.5 54.9 52.2 49.3 45.4 42.6 40.5 46.3 49.0 51.1 49.0 42.2
总债务 72.3 75.3 72.0 69.0 64.7 61.3 58.9 68.7 70.2 70.9 67.7 58.7

法国
净贷款/借款 -4.4 -3.9 -3.6 -3.6 -3.0 -2.3 -3.1 -9.1 -7.0 -5.6 -3.8 -3.3
产出缺口2 -0.4 -2.2 -2.4 -2.5 -1.6 -0.8 0.0 -4.8 -1.8 -0.5 -0.6 0.0
结构性余额2 -4.1 -2.5 -2.1 -2.0 -1.9 -1.5 -2.1 -5.9 -5.9 -5.3 -3.4 -3.3
净债务 67.4 85.5 86.3 89.2 89.4 89.2 88.8 102.6 99.8 100.1 100.4 101.4
债务总额 77.1 94.9 95.6 98.0 98.1 97.8 97.4 115.2 112.3 112.6 112.9 114.0

意大利
净贷款/借款 -3.4 -3.0 -2.6 -2.4 -2.4 -2.2 -1.5 -9.6 -7.2 -6.0 -3.9 -2.5
产出缺口2 -0.6 -4.1 -3.4 -2.6 -1.6 -1.1 -1.1 -6.1 -4.1 -1.2 -0.3 0.5
结构性余额2 -3.4 -1.0 -0.6 -1.3 -1.6 -1.7 -1.0 -6.0 -4.6 -5.2 -3.7 -2.7
净债务 104.3 121.4 122.2 121.6 121.3 121.8 121.7 141.8 138.3 138.5 137.1 132.6
债务总额 114.3 135.4 135.3 134.8 134.2 134.4 134.1 155.3 150.9 150.6 148.7 142.9

日本
净贷款/借款 -6.3 -5.6 -3.7 -3.6 -3.1 -2.5 -3.0 -9.0 -7.6 -7.8 -3.5 -2.8
产出缺口2 -1.6 -2.3 -1.5 -1.5 -0.5 -0.7 -1.4 -2.7 -2.6 -1.7 -0.4 0.0
结构性余额2 -5.8 -5.4 -4.2 -4.1 -3.3 -2.5 -2.5 -8.1 -6.9 -7.3 -3.3 -2.8
净债务 115.7 145.1 144.6 149.6 148.1 151.1 151.4 162.4 168.9 172.1 171.0 174.5
总债务4 195.1 233.5 228.4 232.5 231.4 232.5 236.1 259.0 263.1 262.5 258.3 261.8

英国
净贷款/借款 -5.6 -5.5 -4.5 -3.3 -2.4 -2.2 -2.2 -12.8 -8.0 -4.3 -2.3 -1.0
产出缺口2 -1.1 -1.8 -1.0 -0.5 0.1 0.3 0.6 -3.5 -0.1 0.4 -0.7 0.0
结构性余额2 -4.8 -3.9 -3.6 -2.8 -2.3 -2.4 -2.7 0.5 -3.2 -4.4 -2.0 -1.1
净债务 52.9 77.3 77.6 76.9 75.7 74.8 74.1 90.2 84.3 76.1 71.3 59.2
债务总额 59.1 85.5 86.0 85.8 85.1 84.5 83.9 102.6 95.3 87.8 82.7 70.7

加拿大
净贷款/借款 -1.0 0.2 -0.1 -0.5 -0.1 0.4 0.0 -11.4 -4.7 -2.2 -0.8 -0.3
产出缺口2 0.0 1.0 -0.1 -0.9 0.4 0.6 0.4 -3.4 -1.5 0.3 0.8 0.0
结构性余额2 -0.9 -0.6 0.0 0.1 -0.3 0.0 -0.2 -8.6 -3.6 -2.3 -1.3 -0.3
净债务5 26.5 28.5 28.6 28.5 25.8 25.7 23.1 33.6 33.2 32.1 31.6 27.6
债务总额 76.1 85.6 91.2 91.8 88.9 88.9 87.2 117.8 112.1 101.8 98.5 87.7

注释：针对各国所使用的方法和具体假设见统计附录专栏A1的讨论。财政数据的国家组合成数是由相关国家的美元值加总计算得出的。
1债务数据指的是年末值。各国间债务数据并不总具有可比性。对于已采用《2008年国民账户体系》（SNA）的国家（澳大利亚、加拿大、香港特区和美国）
，其国家统计机构报告的总债务和净债务水平数据进行了调整，以剔除政府雇员规定福利的养老金计划的未设基金的养老金负债。
2相当于潜在GDP的百分比。
3对国家统计机构报告的数字做了调整，剔除了与政府雇员养老金固定收益计划的权责发生制会计处理方法有关的项目。
4在非合并基础上统计。
5包括股份。
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表A9. 世界贸易量和价格概况
（年百分比变化，除非另有注明）

平均值 预测

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

货物和服务贸易
世界贸易1

贸易量 5.4 3.0 3.8 3.0 2.3 5.6 4.0 0.9 -7.9 10.1 5.0 4.4
价格平减指数
以美元计值 4.1 0.5 -1.8 -13.3 -4.0 4.3 5.5 -2.4 -2.2 12.6 7.8 0.6
以特别提款权计值 3.2 1.2 -1.7 -5.9 -3.4 4.6 3.3 0.0 -3.0 10.1 10.2 -0.5

贸易量
出口
发达经济体 4.5 2.8 3.8 3.8 2.1 4.9 3.6 1.3 -9.1 8.6 5.0 4.7
新兴市场和发展中经济体 7.4 3.4 3.4 2.0 2.8 6.5 4.1 0.4 -4.8 12.3 4.1 3.6

进口
发达经济体 3.7 3.2 3.9 4.8 2.5 4.8 3.8 2.1 -8.7 9.5 6.1 4.5
新兴市场和发展中经济体 9.1 2.8 4.3 -0.6 1.7 7.5 5.1 -1.1 -7.9 11.8 3.9 4.8

贸易条件
发达经济体 -0.4 0.3 0.3 1.8 1.1 -0.2 -0.4 0.2 0.8 0.7 -1.1 0.3
新兴市场和发展中经济体 1.5 -0.4 -0.7 -4.4 -1.5 1.5 1.1 -1.3 -1.2 1.4 1.9 -1.0

货物贸易 

世界贸易1

贸易量 5.3 3.1 3.0 2.3 2.1 5.6 3.8 0.2 -4.9 10.9 4.4 3.8
价格平减指数
以美元计值 4.2 0.3 -2.4 -14.5 -4.8 4.9 5.8 -3.1 -2.6 14.0 9.0 0.2
以特别提款权计值 3.4 1.1 -2.3 -7.2 -4.2 5.1 3.6 -0.7 -3.4 11.5 11.5 -0.9

以美元计值的世界贸易价格2

制成品 2.6 0.8 -0.5 -3.0 -5.2 0.1 2.0 0.5 -3.2 6.8 8.8 2.9
石油 13.7 -1.2 -7.5 -47.2 -15.7 23.3 29.4 -10.2 -32.7 67.3 54.7 -13.3
非燃料初级产品 8.4 2.2 -5.5 -17.1 -0.4 6.4 1.3 0.7 6.8 26.8 11.4 -2.5
食品 5.8 1.4 -1.6 -16.9 1.5 3.8 -1.2 -3.1 1.7 27.8 13.9 -5.7
饮料 6.8 2.6 20.1 -7.2 -3.1 -4.7 -8.2 -3.8 3.5 22.7 15.7 -2.9
农业原料 4.6 -1.0 -7.5 -11.5 0.0 5.2 2.0 -5.4 -3.3 15.8 4.3 -6.6
金属 13.1 3.1 -12.2 -27.3 -5.3 22.2 6.6 3.7 3.5 46.8 9.9 -0.1

以特别提款权计值的世界贸易价格2

制成品 1.8 1.6 -0.4 5.3 -4.6 0.4 -0.1 3.0 -4.0 4.4 11.2 1.7
石油 12.7 -0.4 -7.5 -42.7 -15.1 23.6 26.7 -8.0 -33.3 63.5 58.1 -14.3
非燃料初级产品 7.5 3.0 -5.5 -10.0 0.3 6.6 -0.8 3.2 5.9 23.9 13.9 -3.5
食品 4.9 2.2 -1.5 -9.8 2.2 4.1 -3.3 -0.7 0.9 24.9 16.4 -6.7
饮料 5.9 3.4 20.1 0.7 -2.5 -4.5 -10.1 -1.4 2.7 20.0 18.3 -4.0
农业原料 3.7 -0.2 -7.5 -4.0 0.6 5.5 -0.1 -3.1 -4.1 13.2 6.6 -7.6
金属 12.2 3.9 -12.1 -21.1 -4.7 22.5 4.4 6.2 2.7 43.6 12.3 -1.2

以欧元计值的世界贸易价格2

制成品 1.0 2.5 -0.5 16.2 -5.0 -1.9 -2.5 6.1 -5.1 2.9 15.5 1.4
石油 11.9 0.4 -7.6 -36.8 -15.4 20.8 23.7 -5.2 -34.0 61.3 64.3 -14.5
非燃料初级产品 6.7 3.9 -5.6 -0.7 -0.1 4.2 -3.1 6.3 4.7 22.2 18.3 -3.8
食品 4.1 3.1 -1.6 -0.5 1.8 1.7 -5.6 2.3 -0.3 23.2 20.9 -7.0
饮料 5.1 4.3 20.0 11.1 -2.8 -6.6 -12.2 1.5 1.5 18.3 22.9 -4.2
农业原料 2.9 0.6 -7.6 5.9 0.3 3.1 -2.5 -0.2 -5.2 11.7 10.7 -7.9
金属 11.3 4.8 -12.2 -12.9 -5.0 19.7 1.9 9.4 1.5 41.6 16.7 -1.5
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表A9. 世界贸易量和价格概况（续）
（年百分比变化，除非另有注明）

平均值 预测

2004–13 2014–23 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

货物贸易
贸易量
出口
发达经济体 4.4 2.7 3.1 3.1 1.7 4.9 3.1 0.5 -6.3 9.4 4.0 4.3
新兴市场和发展中经济体 7.2 3.3 2.7 1.5 2.7 6.6 3.8 -0.6 -1.1 11.6 3.6 3.1
燃料出口国 4.8 0.1 -0.5 2.4 0.8 0.9 -0.8 -4.5 -6.2 1.0 8.8 -0.3
非燃料出口国 7.9 3.9 3.7 1.3 3.0 7.6 4.7 0.2 -0.2 13.0 2.9 3.8

进口
发达经济体 3.8 3.2 3.4 3.7 2.2 4.8 3.7 0.6 -5.7 10.9 5.6 3.8
新兴市场和发展中经济体 9.1 3.1 2.7 -0.4 2.1 7.4 5.2 -0.1 -5.5 12.5 3.8 3.9
燃料出口国 9.9 -0.7 4.3 0.1 -6.8 -0.9 -3.3 1.5 -11.7 1.2 10.0 0.3
非燃料出口国 9.0 3.6 2.4 -0.4 3.5 8.6 6.4 -0.2 -4.7 13.8 3.1 4.3

以特别提款权计值的价格平减指数
出口
发达经济体 2.2 1.0 -1.9 -6.4 -2.2 4.3 2.8 -1.4 -2.2 10.4 8.6 -0.4
新兴市场和发展中经济体 6.2 1.2 -3.2 -9.2 -7.0 7.0 5.1 0.3 -5.7 14.8 15.6 -2.2
燃料出口国 10.3 0.1 -7.6 -30.1 -10.8 15.7 15.2 -3.3 -22.2 38.8 39.1 -9.1
非燃料出口国 5.0 1.6 -1.9 -3.6 -6.3 5.4 3.2 1.1 -2.7 11.6 12.1 -0.8

进口
发达经济体 2.7 0.7 -2.0 -8.1 -3.5 4.5 3.4 -1.5 -3.3 9.1 10.0 -0.3
新兴市场和发展中经济体 4.3 1.7 -2.7 -5.0 -5.5 5.8 3.7 0.5 -3.1 13.2 13.4 -1.2
燃料出口国 4.2 2.0 -2.8 -2.5 -3.7 3.5 1.5 3.0 -1.3 10.9 13.2 -0.1
非燃料出口国 4.3 1.6 -2.7 -5.4 -5.8 6.2 4.0 0.2 -3.3 13.5 13.4 -1.4

贸易条件
发达经济体 -0.4 0.3 0.2 1.8 1.3 -0.2 -0.7 0.1 1.2 1.2 -1.3 -0.1
新兴市场和发展中经济体 1.7 -0.5 -0.5 -4.4 -1.6 1.1 1.3 -0.2 -2.7 1.4 2.0 -1.0

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 -0.9 -0.1 2.4 8.4 0.2 -3.5 -2.3 1.2 0.7 -6.2 -3.1 2.2
欧洲新兴市场和发展中经济体 3.0 -0.2 -0.7 -10.6 -6.2 2.9 4.4 0.6 -3.5 8.7 7.2 -2.9
拉丁美洲和加勒比 2.5 -0.4 -2.5 -8.8 0.9 4.2 0.2 -0.2 0.8 4.1 -0.3 -1.5
中东和中亚 4.3 -1.5 -3.9 -24.3 -5.5 9.8 10.8 -5.0 -17.8 21.0 18.5 -8.6
撒哈拉以南非洲 4.5 0.0 -3.8 -15.0 -1.4 9.3 4.8 -2.3 -0.1 10.5 5.0 -4.6

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 5.8 -1.9 -5.0 -28.3 -7.4 11.8 13.5 -6.1 -21.2 25.2 22.9 -9.0
非燃料 0.7 0.0 0.9 1.9 -0.5 -0.7 -0.8 0.8 0.6 -1.7 -1.1 0.5

备忘项
世界出口（单位：十亿美元）
货物与服务 17,868 25,194 23,795 21,127 20,752 22,882 25,073 24,652 22,253 27,635 31,144 32,625
货物 14,187 19,483 18,639 16,201 15,745 17,457 19,109 18,540 17,222 21,752 24,631 25,532
平均石油价格3 13.7 -1.2 -7.5 -47.2 -15.7 23.3 29.4 -10.2 -32.7 67.3 54.7 -13.3

每桶石油美元价格 77.74 68.22 96.25 50.79 42.84 52.81 68.33 61.39 41.29 69.07 106.83 92.63
制成品出口单位价格4 2.6 0.8 -0.5 -3.0 -5.2 0.1 2.0 0.5 -3.2 6.8 8.8 2.9

1世界进口和出口年度百分比变化的平均值。
2制成品价格以发达经济体制成品的出口单位价格指数表示，占发达经济体贸易（货物出口）权重的82%；石油价格以英国布伦特、迪拜法塔赫和西得克萨
斯中质原油平均价格表示；非燃料初级产品价格以用其在2014-2016年占世界商品出口总值的比重加权后的世界市场平均价格表示。
3英国布伦特、迪拜法塔赫和西得克萨斯中质原油平均价格的百分比变化。 
4发达经济体出口的制成品的百分比变化。 
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表A10. 经常账户差额概况
（十亿美元）

预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

发达经济体 225.4 272.6 367.7 488.9 401.2 337.9 207.8 379.3 -65.0 23.4 435.8
美国 -370.0 -408.9 -397.6 -361.7 -438.2 -472.1 -616.1 -806.6 -877.8 -855.4 -636.7
欧元区 316.9 313.5 364.0 402.1 392.4 306.7 250.0 345.2 257.1 344.1 479.3
德国 280.3 288.8 295.1 288.9 316.3 294.3 272.5 314.0 249.8 313.4 369.3
法国 -27.3 -9.0 -12.0 -19.8 -23.2 -7.9 -49.8 -27.4 -54.0 -51.3 -30.3
意大利 41.0 26.4 48.9 50.7 52.9 64.8 70.9 69.1 36.6 52.5 75.7
西班牙 23.3 24.2 39.1 36.4 26.7 29.3 10.6 13.4 4.3 6.6 27.3

日本 36.8 136.4 197.8 203.5 177.8 176.0 148.8 141.7 117.2 142.2 202.0
英国 -157.9 -152.7 -145.6 -98.1 -112.6 -76.8 -69.0 -82.5 -184.4 -178.1 -161.2
加拿大 -41.9 -54.4 -47.2 -46.2 -41.0 -35.5 -29.4 1.2 24.6 -2.1 -51.0
其他发达经济体1 350.8 350.4 330.0 333.2 331.6 349.2 409.1 602.3 518.4 487.7 502.7

新兴市场和发展中经济体 160.0 -75.5 -99.2 -22.5 -52.2 0.7 160.1 365.3 682.3 420.7 -112.3

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 227.6 296.7 212.2 166.4 -51.3 92.9 319.5 247.9 156.0 132.7 -21.9
欧洲新兴市场和发展中经济体 -10.9 34.2 -8.4 -20.0 66.1 50.0 0.3 71.1 130.9 70.3 -13.5
拉丁美洲和加勒比 -190.2 -172.8 -102.5 -94.9 -142.1 -107.7 -8.9 -82.0 -65.9 -70.6 -107.3
中东和中亚 198.4 -140.6 -146.0 -39.1 114.8 22.5 -101.7 149.1 496.4 343.4 102.0
撒哈拉以南非洲 -64.8 -92.9 -54.5 -34.8 -39.7 -57.0 -49.1 -20.8 -35.1 -55.1 -71.6

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 250.9 -144.6 -99.0 40.8 204.7 78.4 -84.2 204.7 601.0 426.5 160.4
非燃料 -88.9 71.0 1.9 -61.2 -254.8 -75.9 246.2 162.9 83.7 -3.2 -270.3
其中，初级产品 -57.9 -65.2 -45.4 -57.9 -76.5 -49.3 -5.0 -19.8 -23.2 -29.7 -39.2

按外部融资来源
净债务经济体 -384.5 -352.7 -271.3 -306.6 -382.4 -300.5 -114.2 -295.0 -346.9 -367.9 -491.8

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体 -56.0 -72.7 -67.3 -55.9 -46.1 -47.6 -30.5 -30.3 ... ... ...

备忘项
世界 385.4 197.1 268.5 466.4 349.0 338.6 367.9 744.6 617.2 444.1 323.5
欧盟 451.9 443.2 472.3 502.2 509.1 450.6 437.2 560.8 348.5 441.5 602.6
中东和北非 190.1 -122.0 -120.7 -19.4 130.5 41.8 -86.3 154.4 489.9 343.7 116.3
新兴市场和中等收入经济体 202.9 -1.0 -59.2 11.0 2.3 58.8 212.7 430.3 769.7 504.3 -19.0
低收入发展中国家 -42.9 -74.5 -40.1 -33.5 -54.5 -58.1 -52.6 -65.0 -87.4 -83.6 -93.3
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

发达经济体 0.5 0.6 0.8 1.0 0.8 0.7 0.4 0.7 -0.1 0.0 0.6
美国 -2.1 -2.2 -2.1 -1.9 -2.1 -2.2 -2.9 -3.5 -3.5 -3.2 -2.1
欧元区 2.3 2.7 3.0 3.2 2.9 2.3 1.9 2.4 1.8 2.2 2.6
德国 7.2 8.6 8.5 7.8 7.9 7.6 7.1 7.4 5.9 6.9 6.9
法国 -1.0 -0.4 -0.5 -0.8 -0.8 -0.3 -1.9 -0.9 -1.8 -1.7 -0.8
意大利 1.9 1.4 2.6 2.6 2.5 3.2 3.7 3.3 1.8 2.4 3.0
西班牙 1.7 2.0 3.2 2.8 1.9 2.1 0.8 0.9 0.3 0.4 1.5

日本 0.8 3.1 4.0 4.1 3.5 3.4 3.0 2.9 2.4 2.7 3.2
英国 -5.1 -5.2 -5.3 -3.6 -3.9 -2.7 -2.5 -2.6 -5.5 -4.8 -3.5
加拿大 -2.3 -3.5 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -1.8 0.1 1.1 -0.1 -1.8
其他发达经济体1 5.0 5.4 5.0 4.7 4.4 4.7 5.6 7.2 5.9 5.3 4.5

新兴市场和发展中经济体 0.5 -0.3 -0.3 -0.1 -0.2 0.0 0.5 0.9 1.5 0.9 -0.2

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 1.5 1.9 1.3 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.0 0.6 0.4 -0.1
欧洲新兴市场和发展中经济体 -0.3 1.0 -0.3 -0.5 1.7 1.3 0.0 1.7 3.2 1.7 -0.3
拉丁美洲和加勒比 -3.2 -3.3 -2.0 -1.7 -2.7 -2.1 -0.2 -1.6 -1.2 -1.2 -1.5
中东和中亚 4.9 -3.9 -4.1 -1.1 2.9 0.5 -2.5 3.0 8.3 5.6 1.4
撒哈拉以南非洲 -3.6 -5.7 -3.6 -2.2 -2.3 -3.2 -3.0 -1.1 -1.7 -2.5 -2.3

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 6.1 -4.0 -2.9 1.2 5.4 2.0 -2.3 4.4 10.6 7.3 2.3
非燃料 -0.3 0.3 0.0 -0.2 -0.8 -0.2 0.8 0.5 0.2 0.0 -0.5
其中，初级产品 -2.8 -3.2 -2.3 -2.7 -3.7 -2.5 -0.3 -0.9 -1.0 -1.2 -1.3

按外部融资来源
净债务经济体 -2.8 -2.8 -2.1 -2.2 -2.7 -2.0 -0.8 -1.9 -2.1 -2.1 -2.1

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体 -4.8 -6.6 -6.3 -5.5 -4.3 -4.2 -2.7 -2.4 ... ... ...

备忘项
世界 0.5 0.3 0.4 0.6 0.4 0.4 0.4 0.8 0.6 0.4 0.2
欧洲联盟 2.9 3.3 3.4 3.4 3.2 2.9 2.9 3.3 2.0 2.4 2.7
中东和北非 5.8 -4.3 -4.2 -0.7 4.0 1.2 -2.6 3.6 9.5 6.6 1.9
新兴市场和中等收入经济体 0.7 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.2 0.7 1.1 1.8 1.1 0.0
低收入发展中国家 -2.1 -3.8 -2.1 -1.7 -2.6 -2.6 -2.3 -2.7 -3.3 -2.9 -2.2

表A10. 经常账户差额概况（续）
（占GDP的百分比）
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

发达经济体 1.5 2.0 2.7 3.3 2.5 2.2 1.5 2.2 -0.3 0.1 1.8
美国 -15.5 -17.9 -17.8 -15.1 -17.3 -18.7 -28.9 -31.9 -30.0 -27.0 -16.4
欧元区 8.9 9.7 11.2 11.3 10.1 8.0 7.2 8.3 ... ... ...
德国 15.8 18.3 18.5 16.6 16.8 16.2 16.3 15.6 12.3 14.7 14.6
法国 -3.1 -1.2 -1.5 -2.4 -2.5 -0.9 -6.6 -3.0 -5.2 -4.7 -2.3
意大利 6.5 4.8 8.9 8.4 8.1 10.2 12.8 10.1 5.0 6.6 7.7
西班牙 5.1 6.0 9.4 7.9 5.3 6.0 2.7 2.7 0.8 1.1 3.6

日本 4.3 17.4 24.4 23.2 19.1 19.5 18.8 15.5 11.8 13.4 16.6
英国 -18.2 -19.0 -18.9 -12.1 -12.7 -8.6 -8.8 -9.6 -20.0 -17.4 -12.5
加拿大 -7.3 -11.0 -9.8 -8.9 -7.4 -6.3 -6.1 0.2 3.3 -0.3 -6.2
其他发达经济体1 8.4 9.4 9.0 8.3 7.7 8.3 10.5 12.3 9.3 8.4 7.3

新兴市场和发展中经济体 2.0 -0.9 -1.3 -0.3 -0.7 0.0 2.0 3.4 5.4 3.2 -0.8
按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 5.7 7.8 5.8 4.1 -1.1 2.1 7.3 4.4 2.5 2.0 -0.3
欧洲新兴市场和发展中经济体 -0.7 2.9 -0.7 -1.5 4.3 3.3 0.0 4.0 7.0 3.7 -0.6
拉丁美洲和加勒比 -15.3 -16.0 -9.7 -8.1 -11.2 -8.6 -0.8 -6.0 -4.3 -4.4 -5.7
中东和中亚 12.7 -10.5 -12.0 -3.3 6.7 1.2 -8.8 9.4 22.5 16.4 4.8
撒哈拉以南非洲 -14.2 -27.0 -17.1 -9.4 -9.4 -13.8 -14.6 -4.7 -6.3 -9.8 -10.9

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 14.8 -10.9 -8.3 2.8 12.5 5.1 -7.7 13.4 27.4 21.1 8.4
非燃料 -1.3 1.1 0.0 -0.9 -3.3 -1.0 3.4 1.8 0.8 0.0 -2.0
其中，初级产品 -11.8 -15.4 -10.8 -12.3 -15.1 -9.9 -1.1 -3.3 -3.4 -4.1 -4.5

按外部融资来源
净债务经济体 -10.6 -11.0 -8.5 -8.4 -9.5 -7.4 -3.2 -6.5 -6.7 -6.7 -7.2

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体 –17.3 -29.1 -29.9 -21.7 -15.5 -16.0 -12.2 -9.7 -10.2 -14.0 -11.6

备忘项
世界 1.7 1.0 1.3 2.0 1.3 1.4 1.7 2.7 1.9 1.3 0.8
欧盟 6.3 6.9 7.2 7.0 6.4 5.8 6.1 6.5 3.8 4.5 5.0
中东和北非 13.8 -10.1 -11.0 -2.0 8.6 2.8 -8.4 10.9 24.9 18.5 6.2
新兴市场和中等收入经济体 2.7 0.1 -0.8 0.1 -0.1 0.6 2.8 4.3 6.6 4.2 -0.2
低收入发展中国家 -8.1 -15.5 -8.3 -6.0 -8.5 -8.5 -8.3 -8.8 -10.0 -9.0 -7.4

1不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。

表A10. 经常账户差额概况（续）
(占货物和服务出口的百分比）
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表A11. 发达经济体：经常账户差额
（占GDP的百分比）

预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

发达经济体 0.5 0.6 0.8 1.0 0.8 0.7 0.4 0.7 -0.1 0.0 0.6
美国 -2.1 -2.2 -2.1 -1.9 -2.1 -2.2 -2.9 -3.5 -3.5 -3.2 -2.1
欧元区1 2.3 2.7 3.0 3.2 2.9 2.3 1.9 2.4 1.8 2.2 2.6

德国 7.2 8.6 8.5 7.8 7.9 7.6 7.1 7.4 5.9 6.9 6.9
法国 -1.0 -0.4 -0.5 -0.8 -0.8 -0.3 -1.9 -0.9 -1.8 -1.7 -0.8
意大利 1.9 1.4 2.6 2.6 2.5 3.2 3.7 3.3 1.8 2.4 3.0
西班牙 1.7 2.0 3.2 2.8 1.9 2.1 0.8 0.9 0.3 0.4 1.5
荷兰 8.2 6.3 8.1 10.8 10.8 9.4 7.0 9.5 7.4 7.3 6.1
比利时 0.8 1.4 0.6 0.7 -0.8 0.2 0.8 0.9 0.5 0.9 1.7
爱尔兰 1.1 4.4 -4.2 0.5 4.9 -19.9 -2.7 13.9 10.2 8.4 7.0
奥地利 2.5 1.7 2.7 1.4 0.9 2.1 1.9 -0.6 -0.6 0.8 2.1
葡萄牙 0.2 0.2 1.2 1.3 0.6 0.4 -1.1 -1.1 -2.6 -1.4 -0.4
希腊 -2.4 -1.5 -2.4 -2.6 -3.6 -2.2 -7.3 -6.4 -6.3 -6.1 -2.7
芬兰 -1.3 -0.9 -2.0 -0.8 -1.8 -0.3 0.8 0.9 0.4 0.0 -0.4
斯洛伐克共和国 1.1 -2.1 -2.7 -1.9 -2.2 -3.4 0.1 -2.0 -5.0 -4.8 -2.3
立陶宛 3.2 -2.8 -0.8 0.6 0.3 3.5 7.3 2.7 -0.7 -2.1 -0.9
斯洛文尼亚 5.1 3.8 4.8 6.2 6.0 6.0 7.4 3.3 -0.5 -1.4 -2.7
卢森堡 4.9 4.8 4.8 4.7 4.7 4.6 4.3 2.8 2.0 2.7 3.9
拉脱维亚 -1.6 -0.6 1.6 1.3 -0.2 -0.7 2.9 -2.9 -1.6 -1.7 -0.2
爱沙尼亚 0.7 1.8 1.2 2.3 0.8 2.5 -0.3 -1.1 1.6 1.8 -0.4
塞浦路斯 -4.1 -0.4 -4.2 -5.1 -4.0 -5.7 -10.1 -7.6 -9.4 -8.3 -5.6
马耳他 8.5 2.7 -0.6 5.9 6.4 5.4 -3.1 -5.1 -1.7 -1.4 1.8

日本 0.8 3.1 4.0 4.1 3.5 3.4 3.0 2.9 2.4 2.7 3.2
英国 -5.1 -5.2 -5.3 -3.6 -3.9 -2.7 -2.5 -2.6 -5.5 -4.8 -3.5
韩国 5.6 7.2 6.5 4.6 4.5 3.6 4.6 4.9 2.2 3.2 4.1
加拿大 -2.3 -3.5 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -1.8 0.1 1.1 -0.1 -1.8
中国台湾省 11.3 13.6 13.1 14.1 11.6 10.7 14.2 14.7 13.2 11.6 8.5
澳大利亚 -3.0 -4.6 -3.3 -2.6 -2.1 0.6 2.6 3.5 3.0 0.5 -0.1
瑞士 7.5 9.4 8.0 6.3 6.1 5.4 2.8 9.3 6.3 7.0 7.0
瑞典 4.2 3.3 2.4 3.0 2.7 5.5 6.1 5.5 4.9 4.4 3.6
新加坡 18.0 18.7 17.6 17.3 15.2 14.5 16.8 18.1 13.0 12.7 12.0
香港特区 1.4 3.3 4.0 4.6 3.7 5.9 7.0 11.2 10.9 9.4 7.4
捷克共和国 0.2 0.4 1.8 1.5 0.4 0.3 3.6 -0.8 -0.7 -1.2 -0.5
以色列 4.1 5.2 3.6 3.6 2.8 3.4 5.4 4.6 3.2 3.1 2.2
挪威 10.8 8.0 4.5 5.5 8.0 2.9 1.1 15.3 19.9 16.8 10.4
丹麦 8.9 8.2 7.8 8.0 7.3 8.8 8.1 8.4 7.3 7.1 6.6
新西兰 -3.1 -2.8 -2.1 -2.8 -4.0 -2.9 -0.8 -5.8 -6.5 -5.3 -4.3
波多黎各 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
澳门特区 32.7 23.3 26.5 30.8 33.0 33.8 15.2 13.8 3.5 14.9 26.2
冰岛 4.4 5.6 8.1 4.2 3.5 5.8 0.8 -2.8 0.6 1.0 0.9
安道尔 ... ... ... ... ... 18.0 14.6 15.9 16.9 17.4 19.2
圣马力诺 ... ... ... -0.1 -1.9 6.2 3.7 2.7 0.3 1.2 0.2
备忘项                                  
主要发达经济体 -0.7 -0.5 -0.2 0.0 -0.2 -0.1 -0.7 -0.9 -1.5 -1.2 -0.4
欧元区2 3.0 3.4 3.6 3.6 3.5 3.0 2.8 3.6 2.3 2.8 3.2

1鉴于区域内交易的报表差异，对数据进行了修正。
2以欧元区各国的差额加总计算。
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表A12. 新兴市场和发展中经济体：经常账户差额
（占GDP的百分比）

预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

亚洲新兴市场和发展中经济体 1.5 1.9 1.3 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.0 0.6 0.4 -0.1
孟加拉国 0.8 1.8 1.9 -0.5 -3.5 -1.5 -1.7 -1.3 -3.2 -2.9 -2.4
不丹 -27.1 -27.9 -30.2 -23.6 -18.4 -20.5 -12.4 -11.8 -10.6 -9.7 0.2
文莱达鲁萨兰国 31.9 16.7 12.9 16.4 6.9 6.6 4.5 5.6 18.2 15.0 13.0
柬埔寨 -8.6 -8.7 -8.5 -7.9 -11.8 -15.0 -12.1 -26.7 -17.4 -9.5 -9.2
中国 2.2 2.6 1.7 1.5 0.2 0.7 1.7 1.8 1.1 1.0 0.4

斐济 -5.8 -4.5 -3.6 -6.7 -8.3 -12.5 -12.6 -16.9 -13.0 -10.6 -8.2
印度 -1.3 -1.0 -0.6 -1.8 -2.1 -0.9 0.9 -1.6 -2.9 -2.5 -2.3
印度尼西亚 -3.1 -2.0 -1.8 -1.6 -2.9 -2.7 -0.4 0.3 4.5 0.5 -1.5
基里巴斯 31.5 33.0 10.8 37.4 38.8 48.8 39.1 16.9 7.1 9.9 10.0
老挝人民民主共和国 -23.3 -22.3 -11.0 -11.1 -13.0 -9.1 -4.5 -5.0 -6.0 -6.9 -7.1

马来西亚 4.3 3.0 2.4 2.8 2.2 3.5 4.2 3.5 3.9 3.9 3.6
马尔代夫 -3.7 -7.5 -23.6 -21.6 -28.4 -26.6 -35.5 -15.6 -24.2 -17.7 -8.3
马绍尔群岛 2.0 15.6 13.5 5.0 4.0 -25.9 16.2 3.4 -4.1 -2.7 -3.9
密克罗尼西亚 6.1 4.5 7.2 10.3 21.0 16.6 2.5 0.7 -0.7 -2.5 -5.5
蒙古 -15.8 -8.2 -6.3 -10.1 -16.7 -15.2 -5.1 -13.0 0.2 -1.5 -5.0

缅甸 -4.5 -3.5 -4.2 -6.8 -4.7 -2.8 -3.4 -1.3 -0.1 -0.5 -1.0
瑙鲁 27.3 -19.1 4.1 12.3 8.0 4.9 2.8 4.1 -2.2 0.1 -0.1
尼泊尔 4.0 4.4 5.5 -0.3 -7.1 -6.9 -1.0 -8.2 -11.4 -7.4 -2.7
帕劳 -19.4 -8.9 -13.4 -19.4 -15.6 -31.1 -48.3 -56.9 -51.5 -27.0 -20.4
巴布亚新几内亚 14.1 24.5 28.4 28.4 24.5 20.6 20.9 22.0 25.1 22.3 18.6

菲律宾 3.6 2.4 -0.4 -0.7 -2.6 -0.8 3.2 -1.8 -2.7 -2.2 -1.8
萨摩亚 -9.1 -2.8 -4.5 -1.9 0.9 3.0 0.2 -15.3 -12.5 -7.2 -2.4
所罗门群岛 -3.8 -2.7 -3.5 -4.2 -3.0 -9.8 -1.6 -5.8 -11.9 -11.9 -9.5
斯里兰卡 -2.5 -2.3 -2.1 -2.6 -3.2 -2.2 -1.3 -4.3 -7.1 -4.6 -3.1
泰国 2.9 6.9 10.5 9.6 5.6 7.0 4.2 -2.1 -0.1 2.0 3.3

东帝汶 75.6 12.8 -33.0 -17.5 -12.1 6.5 -16.2 1.8 -28.0 -35.3 -38.9
汤加 -6.3 -10.1 -6.5 -6.4 -6.3 -0.9 -3.9 4.9 -3.1 -18.3 -15.3
图瓦卢 -3.7 -70.6 13.9 11.5 53.9 -16.9 -7.9 2.1 -8.6 0.3 -9.7
瓦努阿图 7.8 0.3 3.4 -4.4 12.2 13.6 2.5 -1.9 -7.8 -6.0 -4.3
越南 3.7 -0.9 0.2 -0.6 1.9 3.7 4.4 -0.5 -0.1 0.8 0.0

欧洲新兴市场和发展中经济体 -0.3 1.0 -0.3 -0.5 1.7 1.3 0.0 1.7 3.2 1.7 -0.3
阿尔巴尼亚 -10.8 -8.6 -7.6 -7.5 -6.8 -7.6 -8.7 -7.7 -8.8 -8.0 -7.5
白俄罗斯 -6.6 -3.3 -3.4 -1.7 0.0 -1.9 -0.4 2.7 -1.2 -1.0 -0.9
波斯尼亚和黑塞哥维那 -7.4 -5.1 -4.8 -4.8 -3.3 -2.8 -3.8 -2.4 -5.0 -3.9 -3.5
保加利亚 1.2 0.0 3.1 3.3 0.9 1.9 -0.3 -2.0 -2.2 -2.0 -0.1
克罗地亚 0.3 3.4 2.3 3.5 1.9 3.0 -0.1 2.0 -0.4 0.3 2.0

匈牙利 1.2 2.3 4.5 2.0 0.2 -0.7 -1.6 -0.9 -1.3 0.1 0.5
科索沃 -7.2 -8.8 -8.0 -5.5 -7.6 -5.7 -7.0 -9.1 -8.9 -7.0 -5.7
摩尔多瓦 -6.0 -6.0 -3.6 -5.7 -10.6 -9.3 -7.7 -10.5 -13.0 -12.0 -8.5
黑山共和国 -12.4 -11.0 -16.2 -16.1 -17.0 -14.3 -26.0 -9.2 -13.8 -13.0 -12.5
北马其顿 -0.5 -2.0 -2.9 -1.0 -0.1 -3.3 -3.4 -3.5 -5.8 -3.6 -2.5

波兰 -2.6 -0.9 -0.8 -0.4 -1.3 0.5 2.9 -0.9 -2.9 -2.7 -2.0
罗马尼亚 -0.3 -0.8 -1.6 -3.1 -4.6 -4.9 -5.0 -7.1 -7.0 -6.5 -5.6
俄罗斯 2.8 5.0 1.9 2.0 7.0 3.9 2.4 6.9 12.4 8.1 3.1
塞尔维亚 -5.6 -3.5 -2.9 -5.2 -4.8 -6.9 -4.1 -4.4 -6.1 -5.7 -5.0
土耳其 -4.1 -3.2 -3.1 -4.8 -2.8 0.7 -4.9 -1.8 -5.7 -2.0 -1.6
乌克兰1 -3.9 1.7 -1.5 -2.2 -3.3 -2.7 3.3 -1.1 ... ... ...

拉丁美洲和加勒比 -3.2 -3.3 -2.0 -1.7 -2.7 -2.1 -0.2 -1.6 -1.2 -1.2 -1.5
安提瓜和巴布达 0.3 2.2 -2.4 -8.0 -14.5 -7.5 -18.4 -19.7 -23.6 -16.8 -10.2
阿根廷 -1.6 -2.7 -2.7 -4.8 -5.2 -0.8 0.9 1.3 0.5 0.4 0.7
阿鲁巴 -4.8 3.9 4.6 1.0 -0.5 2.5 -13.1 9.0 -2.7 -4.1 1.3
巴哈马 -19.7 -12.4 -12.3 -13.7 -9.3 -2.7 -23.5 -19.3 -18.1 -12.6 -5.2
巴巴多斯 -9.2 -6.1 -4.3 -3.8 -4.0 -3.1 -6.9 -11.4 -12.3 -9.0 -3.8

伯利兹 -8.1 -10.1 -9.1 -8.6 -8.0 -9.5 -8.1 -8.9 -9.3 -8.9 -7.7
玻利维亚 1.7 -5.8 -5.6 -5.0 -4.3 -3.3 -0.4 0.5 -1.5 -2.0 -4.0
巴西 -4.1 -3.0 -1.4 -1.1 -2.7 -3.5 -1.7 -1.7 -1.5 -1.6 -2.1
智利 -3.6 -2.8 -2.6 -2.8 -4.6 -5.2 -1.9 -6.7 -4.5 -3.4 -2.5
哥伦比亚 -5.2 -6.4 -4.5 -3.2 -4.2 -4.6 -3.4 -5.7 -3.3 -3.4 -3.9
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

拉丁美洲和加勒比（续） -3.2 -3.3 -2.0 -1.7 -2.7 -2.1 -0.2 -1.6 -1.2 -1.2 -1.5
哥斯达黎加 -4.7 -3.4 -2.1 -3.6 -3.0 -1.3 -1.1 -3.3 -3.5 -3.2 -2.7
多米尼克 -5.4 -4.7 -7.7 -8.6 -42.4 -37.9 -30.0 -31.4 -32.1 -26.0 -13.0
多米尼加共和国 -3.2 -1.8 -1.1 -0.2 -1.5 -1.3 -2.0 -2.5 -3.5 -2.5 -2.2
厄瓜多尔 -0.7 -2.2 1.1 -0.2 -1.2 -0.1 2.6 2.5 2.9 2.5 2.1
萨尔瓦多 -5.4 -3.2 -2.3 -1.9 -3.3 -0.6 0.5 -4.3 -6.7 -5.5 -5.1

格林纳达 -11.6 -12.5 -11.0 -14.4 -16.1 -14.6 -21.0 -24.5 -27.9 -20.6 -12.4
危地马拉 -3.3 -1.2 1.0 1.1 0.9 2.3 5.5 2.7 0.0 0.3 0.5
圭亚那 -6.7 -3.4 1.5 -4.9 -29.0 -54.1 -14.5 -30.0 45.4 36.3 24.5
海地 -7.3 -5.1 -1.8 -2.2 -2.9 -1.1 1.1 0.5 0.8 -0.6 -0.8
洪都拉斯 -6.9 -4.7 -3.1 -1.2 -6.6 -2.7 2.8 -4.9 -4.4 -4.8 -4.2

牙买加 -8.0 -3.0 -0.3 -2.7 -1.6 -2.3 -0.3 0.7 -5.2 -2.1 -4.3
墨西哥 -1.9 -2.6 -2.2 -1.7 -2.0 -0.3 2.4 -0.4 -0.6 -0.7 -1.1
尼加拉瓜 -8.0 -9.9 -8.5 -7.2 -1.8 6.0 5.9 -2.6 -3.0 -1.4 -2.1
巴拿马 -13.4 -9.0 -7.8 -6.0 -7.6 -5.0 2.2 -2.9 -4.1 -3.3 -2.7
巴拉圭 -0.1 -0.4 3.6 3.0 0.1 -0.5 2.7 0.8 -2.9 0.4 0.7

秘鲁 -4.5 -5.0 -2.6 -1.3 -1.7 -1.0 0.8 -2.8 -1.5 -1.4 -1.4
圣基茨和尼维斯 0.3 -8.3 -12.3 -10.5 -5.5 -2.1 -8.0 -4.8 -5.0 -3.3 -1.0
圣卢西亚 -2.5 0.0 -6.5 -2.0 1.5 5.7 -14.7 -10.9 -5.3 -1.0 0.1
圣文森特和格林纳丁斯 -24.7 -14.7 -12.7 -11.7 -10.2 -3.1 -15.6 -24.5 -27.7 -26.4 -8.9
苏里南 -7.4 -15.3 -4.8 1.9 -3.0 -11.3 9.1 5.2 -1.0 0.2 -1.1

特立尼达和多巴哥 15.0 8.2 -3.5 6.1 6.8 4.3 -0.6 4.5 9.9 7.3 4.7
乌拉圭 -3.0 -0.3 0.8 0.0 -0.4 1.6 -0.8 -1.9 -0.2 0.0 -1.3
委内瑞拉 2.4 -5.0 -1.4 6.1 8.8 6.8 -9.3 -1.4 9.0 6.5 ...

中东和中亚 4.9 -3.9 -4.1 -1.1 2.9 0.5 -2.5 3.0 8.3 5.6 1.4
阿富汗1 6.5 3.7 9.0 7.6 12.2 11.7 11.2 ... ... ... ...
阿尔及利亚 -4.4 -16.4 -16.5 -13.1 -9.6 -9.9 -12.7 -2.8 2.9 -0.2 -5.0
亚美尼亚 -7.8 -2.7 -1.0 -1.5 -7.0 -7.4 -3.8 -2.4 -6.2 -5.9 -5.7
阿塞拜疆 13.9 -0.4 -3.6 4.1 12.8 9.1 -0.5 15.2 37.2 28.5 17.1
巴林 4.6 -2.4 -4.6 -4.1 -6.4 -2.1 -9.3 6.7 10.8 7.7 1.7

吉布提 23.9 29.2 -1.0 -4.8 14.2 17.0 10.7 -1.0 -4.7 -3.2 1.5
埃及 -0.9 -3.7 -6.0 -6.1 -2.4 -3.6 -3.1 -4.6 -4.3 -4.6 -2.6
格鲁吉亚 -10.1 -11.8 -12.5 -8.0 -6.8 -5.5 -12.4 -9.8 -11.4 -7.5 -5.6
伊朗 2.6 0.3 2.9 3.1 5.2 0.6 -0.1 2.0 3.5 2.0 0.5
伊拉克 2.6 -6.4 -7.5 -4.7 4.3 0.5 -10.8 5.9 15.8 10.1 1.7

约旦 -7.1 -9.0 -9.7 -10.6 -6.9 -2.1 -8.1 -10.1 -5.9 -4.6 -3.1
哈萨克斯坦 2.8 -3.3 -5.9 -3.1 -0.1 -4.0 -3.8 -3.0 3.0 0.3 -2.1
科威特 33.4 3.5 -4.6 8.0 14.4 12.5 3.2 16.1 31.3 27.2 19.0
吉尔吉斯共和国 -17.0 -15.9 -11.6 -6.2 -12.1 -12.1 4.5 -5.2 -12.2 -9.3 -6.0
黎巴嫩1 -28.8 -19.8 -23.4 -26.2 -28.4 -28.0 -14.2 ... ... ... ...

利比亚1 -78.3 -53.5 -25.4 14.7 26.8 11.9 -20.7 21.6 27.9 19.1 5.4
毛里塔尼亚 -22.2 -15.5 -11.0 -10.0 -13.3 -10.5 -7.1 -2.2 -14.0 -13.4 -0.6
摩洛哥 -6.0 -2.1 -4.1 -3.4 -5.3 -3.7 -1.5 -2.9 -6.0 -4.0 -3.1
阿曼 5.2 -15.9 -19.1 -15.6 -5.4 -5.5 -12.0 -3.7 5.9 5.6 1.5
巴基斯坦 -1.1 -0.9 -1.6 -3.6 -5.4 -4.2 -1.5 -0.6 -5.3 -4.1 -2.5

卡塔尔 24.0 8.5 -5.5 4.0 9.1 2.4 -2.0 14.7 19.9 15.1 4.8
沙特阿拉伯 9.8 -8.7 -3.7 1.5 8.8 4.8 -3.1 6.6 19.5 14.8 4.6
索马里 -6.5 -6.3 -7.1 -7.7 -6.2 -10.4 -10.8 -14.9 -12.8 -12.4 -13.2
苏丹 -5.8 -8.5 -6.5 -9.4 -14.0 -15.6 -17.5 -5.9 -6.6 -7.0 -6.1
叙利亚2 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...

塔吉克斯坦 -3.4 -6.1 -4.2 2.1 -4.9 -2.2 4.1 2.8 -1.4 -2.2 -1.9
突尼斯1 -9.3 -9.1 -8.8 -9.7 -10.4 -7.8 -5.9 -6.2 -10.1 ... ...
土库曼斯坦 -7.8 -17.3 -23.1 -11.1 4.9 2.8 -3.3 2.0 5.8 5.9 1.4
阿拉伯联合酋长国 13.5 4.9 3.7 7.1 9.8 8.9 5.9 11.7 18.5 14.0 8.2
乌兹别克斯坦 2.6 1.0 0.2 2.4 -6.8 -5.6 -5.0 -7.0 -9.5 -7.4 -5.0

西岸和加沙 -13.6 -13.9 -13.9 -13.2 -13.2 -10.4 -12.3 -12.7 -12.8 -12.4 -9.6
也门 -0.7 -6.2 -2.8 -1.4 -0.8 -3.8 -6.0 -4.7 -12.3 -9.9 -6.3

表A12.新兴市场和发展中经济体：经常账户差额（续）
（占GDP的百分比）
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2027

撒哈拉以南非洲 -3.6 -5.7 -3.6 -2.2 -2.3 -3.2 -3.0 -1.1 -1.7 -2.5 -2.3
安哥拉 -2.6 -8.8 -3.1 -0.5 7.3 6.1 1.5 11.3 11.0 4.9 -0.3
贝宁 -6.7 -6.0 -3.0 -4.2 -4.6 -4.0 -1.7 -4.5 -5.8 -5.5 -4.0
博茨瓦纳 11.1 2.2 8.0 5.6 0.4 -7.0 -10.8 -0.5 0.5 2.8 3.3
布基纳法索 -7.2 -7.6 -6.1 -5.0 -4.1 -3.3 -0.1 -3.1 -5.7 -5.3 -4.9
布隆迪 -15.6 -11.5 -11.1 -11.7 -11.4 -11.6 -10.2 -13.5 -18.6 -15.7 -11.8

佛得角 -9.1 -3.2 -3.8 -7.8 -5.2 -0.4 -15.9 -12.5 -11.5 -8.6 -5.6
喀麦隆 -3.9 -3.6 -3.1 -2.6 -3.5 -4.3 -3.7 -3.3 -1.6 -2.9 -3.5
中非共和国 -13.3 -9.1 -5.3 -7.8 -8.0 -4.9 -8.5 -10.6 -11.0 -8.4 -5.4
乍得 -8.9 -13.8 -10.4 -7.1 -1.4 -4.4 -7.6 -4.5 1.3 -2.3 -6.6
科摩罗 -3.8 -0.3 -4.4 -2.1 -2.9 -3.3 -1.6 -3.4 -8.3 -8.2 -7.4

刚果民主共和国 -4.8 -3.9 -4.1 -3.3 -3.5 -3.2 -2.2 -1.0 -0.3 -0.3 -0.1
刚果共和国 1.0 -39.0 -48.7 -6.0 -0.1 0.4 -0.1 15.4 26.0 14.7 2.3
科特迪瓦 1.0 -0.4 -0.9 -2.0 -3.9 -2.3 -3.2 -3.7 -4.8 -4.4 -3.6
赤道几内亚 -4.3 -17.7 -26.0 -7.8 -2.1 -0.9 -4.2 -3.4 -1.6 -2.0 -5.2
厄立特里亚 17.3 20.8 15.3 24.0 15.4 13.0 11.4 13.5 13.5 13.3 11.4

斯威士兰 11.6 13.0 7.9 6.2 1.3 4.3 6.7 0.5 -2.1 -0.2 0.3
埃塞俄比亚 -7.9 -11.5 -10.9 -8.5 -6.5 -5.3 -4.6 -3.2 -4.5 -4.4 -3.7
加蓬 7.6 -5.6 -11.1 -8.7 -2.1 -0.9 -6.0 -6.9 1.7 -0.1 -1.8
冈比亚 -7.3 -9.9 -9.2 -7.4 -9.5 -6.1 -3.2 -9.5 -14.9 -11.8 -9.4
加纳 -6.8 -5.7 -5.1 -3.3 -3.0 -2.7 -3.1 -3.0 -3.6 -3.5 -3.4

几内亚 -14.4 -12.5 -30.7 -6.7 -19.2 -11.5 -13.7 -4.0 -9.6 -8.5 -6.8
几内亚比绍 0.5 1.8 1.4 0.3 -3.6 -8.8 -2.6 -3.1 -5.6 -4.8 -3.6
肯尼亚 -9.3 -6.3 -5.4 -7.0 -5.5 -5.3 -4.7 -5.4 -5.8 -5.3 -5.0
莱索托 -5.2 -4.0 -6.7 -2.6 -1.4 -2.1 -2.0 -9.3 -15.6 -8.9 -4.4
利比里亚 -34.7 -28.1 -22.9 -22.3 -21.3 -19.6 -16.3 -17.8 -16.1 -15.9 -14.0

马达加斯加 -0.3 -1.6 0.5 -0.4 0.7 -2.3 -5.4 -5.5 -6.5 -6.2 -3.6
马拉维 -5.8 -12.2 -13.1 -17.8 -12.0 -12.6 -13.8 -14.5 -17.3 -15.4 -8.3
马里 -4.7 -5.3 -7.2 -7.3 -4.9 -7.5 -2.3 -4.5 -5.3 -4.9 -4.8
毛里求斯 -5.4 -3.6 -4.0 -4.6 -3.9 -5.4 -12.5 -11.1 -14.0 -8.0 -4.8
莫桑比克 -36.3 -37.4 -32.2 -19.6 -30.3 -19.1 -27.6 -22.4 -44.9 -39.0 -9.0

纳米比亚 -9.4 -13.6 -16.5 -4.4 -3.4 -1.8 3.0 -7.3 -6.9 -4.4 -2.3
尼日尔 -12.1 -15.3 -11.4 -11.4 -12.6 -12.2 -13.4 -15.8 -15.8 -13.8 -7.8
尼日利亚 0.2 -3.1 1.3 3.4 1.5 -3.3 -4.0 -0.8 -1.1 -1.1 -0.7
卢旺达 -11.4 -12.7 -15.3 -9.5 -10.1 -11.9 -11.9 -10.5 -11.4 -10.3 -6.2
圣多美和普林西比 -20.7 -12.0 -6.1 -13.2 -12.3 -12.1 -10.3 -9.7 -12.1 -8.7 -4.6

塞内加尔 -7.0 -5.7 -4.2 -7.3 -8.8 -7.9 -10.9 -11.8 -13.0 -8.4 -4.2
塞舌尔 -22.4 -18.1 -19.7 -19.1 -17.4 -16.2 -23.0 -20.3 -30.0 -23.6 -16.1
塞拉利昂 -9.4 -23.6 -7.6 -18.3 -12.4 -14.3 -6.8 -13.0 -17.2 -13.7 -7.8
南非 -4.8 -4.3 -2.7 -2.4 -3.0 -2.6 2.0 3.7 1.3 -1.0 -2.0
南苏丹 -1.2 1.7 16.8 4.8 7.3 1.5 -15.6 -7.6 9.5 1.1 1.3

坦桑尼亚 -9.8 -7.7 -4.2 -2.6 -3.1 -2.6 -1.8 -3.3 -4.3 -3.6 -2.5
多哥 -6.8 -7.6 -7.2 -1.5 -2.6 -0.8 -1.5 -3.3 -5.9 -6.4 -2.6
乌干达 -6.5 -6.0 -2.8 -4.8 -5.7 -6.2 -9.3 -7.9 -7.0 -9.8 -9.0
赞比亚 2.1 -2.7 -3.3 -1.7 -1.3 0.6 12.0 6.7 4.4 4.3 3.6
津巴布韦1 -12.0 -8.0 -3.4 -1.3 -3.7 4.0 4.7 3.6 2.5 1.5 -2.5

1见统计附录“国家说明”部分对阿富汗、黎巴嫩、利比亚、突尼斯、乌克兰和津巴布韦的具体说明。
22011年以后的数据不包括叙利亚，因为其政治形势不稳定。

表A12.新兴市场和发展中经济体：经常账户差额（续）
（占GDP的百分比）
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表A13. 金融账户差额概况
（十亿美元）

预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

发达经济体
金融账户差额 305.5 335.6 432.1 462.0 435.2 225.8 108.9 374.7 -24.2 81.9

直接投资，净值 244.0 2.7 -246.7 355.4 -53.3 37.5 113.4 412.5 39.8 2.8
证券投资，净值 58.8 216.7 484.6 17.5 461.1 126.0 257.4 404.0 95.6 108.2
金融衍生产品，净值 1.8 -85.6 32.4 21.8 51.9 27.1 85.7 59.2 35.6 56.2
其他投资，净值 -139.1 -24.5 -16.9 -177.9 -152.4 -32.5 -706.4 -1,104.4 -331.3 -216.1
储备变化 140.0 226.6 178.5 244.8 127.9 67.6 358.9 602.8 135.7 130.2

美国
金融账户差额 -297.1 -333.1 -363.6 -344.6 -348.4 -480.4 -653.0 -729.3 -879.5 -857.1

直接投资，净值 135.7 -209.4 -174.6 28.6 -344.3 -180.0 100.4 12.3 -92.3 -99.2
证券投资，净值 -114.9 -53.5 -195.0 -221.4 32.2 -190.6 -490.1 8.6 -265.6 -296.9
金融衍生产品，净值 -54.3 -27.0 7.8 24.0 -20.4 -41.7 -5.8 -22.2 -14.5 -15.3
其他投资，净值 -259.9 -37.0 -4.0 -174.1 -20.8 -72.7 -266.4 -838.9 -507.2 -445.8
储备变化 -3.6 -6.3 2.1 -1.7 5.0 4.7 9.0 111.0 0.0 0.0

欧元区 
金融账户差额 372.6 338.5 313.2 392.8 344.9 233.1 225.4 374.9 ... ...

直接投资，净值 89.3 244.3 150.8 74.1 127.9 80.0 -172.1 344.0 ... ...
证券投资，净值 87.0 133.5 529.8 402.6 272.6 -105.0 612.9 498.7 ... ...
金融衍生产品，净值 49.7 126.5 11.2 12.9 46.9 7.8 10.5 82.2 ... ...
其他投资，净值 142.2 -177.4 -395.7 -95.5 -132.4 243.3 -240.8 -704.1 ... ...
储备变化 4.4 11.6 17.1 -1.2 29.8 7.1 15.0 154.1 ... ...

德国
金融账户差额 319.3 260.1 289.0 312.5 291.7 208.6 247.1 372.5 249.8 313.4

直接投资，净值 87.3 68.5 48.0 37.9 25.1 84.6 -4.0 120.5 69.9 66.8
证券投资，净值 179.9 210.5 220.0 229.6 181.2 78.0 48.9 301.9 127.9 171.3
金融衍生产品，净值 51.2 33.7 31.7 12.6 26.8 27.5 109.9 72.2 4.3 37.7
其他投资，净值 4.3 -50.2 -12.5 33.9 58.2 19.1 92.3 -159.8 47.6 37.6
储备变化 -3.4 -2.5 1.9 -1.4 0.5 -0.6 -0.1 37.7 0.0 0.0

法国
金融账户差额 -10.3 -0.8 -18.6 -36.1 -28.4 -21.9 -59.9 -57.6 -51.7 -48.9

直接投资，净值 47.1 7.8 41.7 11.1 60.2 5.4 41.0 26.4 27.3 29.1
证券投资，净值 -23.8 43.2 0.2 30.2 19.3 -76.9 -41.5 -18.9 -18.2 -16.5
金融衍生产品，净值 -31.7 14.5 -17.6 -1.4 -30.5 4.1 -27.2 20.6 7.0 0.3
其他投资，净值 -2.9 -74.2 -45.4 -72.6 -89.7 42.3 -36.8 -112.7 -70.1 -65.7
储备变化 1.0 8.0 2.5 -3.4 12.3 3.2 4.6 27.0 2.2 3.8

意大利
金融账户差额 78.4 42.9 37.4 61.2 38.8 60.8 71.5 43.2 49.7 71.5

直接投资，净值 3.1 2.0 -12.3 0.5 -6.1 1.6 21.7 9.6 9.7 10.5
证券投资，净值 3.2 111.7 157.1 102.0 156.5 -58.0 123.8 151.2 -39.7 -15.1
金融衍生产品，净值 -1.9 1.3 -3.6 -8.4 -3.3 2.9 -3.3 0.9 0.6 0.6
其他投资，净值 75.2 -72.7 -102.5 -35.9 -111.5 110.6 -75.2 -143.1 79.0 75.6
储备变化 -1.3 0.6 -1.3 3.0 3.1 3.6 4.6 24.5 0.0 0.0

西班牙
金融账户差额 22.8 31.8 39.2 40.0 38.3 28.3 20.2 38.2 28.6 29.2

直接投资，净值 14.2 33.4 12.4 14.1 -19.9 7.4 22.4 -11.4 6.5 7.1
证券投资，净值 -8.8 12.0 64.9 37.1 28.1 -53.5 90.9 35.5 14.4 14.2
金融衍生产品，净值 1.3 4.2 2.8 8.7 -1.2 -8.5 -8.1 5.0 0.0 0.0
其他投资，净值 10.9 -23.3 -50.1 -24.0 28.7 82.1 -84.6 -3.1 7.7 7.9
储备变化 5.2 5.5 9.1 4.1 2.6 0.8 -0.4 12.2 0.0 0.0
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

日本
金融账户差额 58.9 180.9 266.5 168.3 183.9 227.9 128.6 98.4 114.2 138.8

直接投资，净值 118.7 133.3 137.5 155.0 134.6 218.5 89.5 120.1 140.6 148.6
证券投资，净值 -42.3 131.5 276.3 -50.6 92.2 87.4 37.0 -198.6 27.0 49.1
金融衍生产品，净值 34.0 17.7 -16.1 30.4 0.9 3.2 8.4 22.3 22.3 22.3
其他投资，净值 -60.0 -106.7 -125.6 10.0 -67.9 -106.7 -17.2 91.7 -87.3 -92.7
储备变化 8.5 5.1 -5.7 23.6 24.0 25.5 10.9 62.8 11.5 11.5

英国
金融账户差额 -141.6 -165.9 -159.9 -84.4 -102.9 -89.7 -56.1 -60.9 -187.4 -181.5

直接投资，净值 -176.1 -106.0 -297.4 46.1 -4.9 -51.6 -83.6 80.2 27.0 7.4
证券投资，净值 16.3 -231.7 -200.1 -120.1 -361.1 38.2 -17.3 -349.4 -183.1 -200.0
金融衍生产品，净值 31.2 -128.6 29.3 13.3 11.2 11.3 39.0 -39.4 5.9 6.4
其他投资，净值 -24.7 268.2 299.5 -32.4 227.2 -86.6 9.2 223.4 -37.1 4.7
储备变化 11.7 32.2 8.8 8.8 24.8 -1.1 -3.3 24.4 0.0 0.0

加拿大
金融账户差额 -43.1 -51.8 -45.4 -44.2 -35.8 -38.3 -29.3 2.7 24.5 -2.2

直接投资，净值 1.3 23.6 33.5 53.4 20.4 29.2 23.4 30.2 34.3 33.7
证券投资，净值 -32.8 -36.2 -103.6 -74.9 3.4 -1.6 -67.8 -41.4 15.5 -17.5
金融衍生产品，净值 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
其他投资，净值 -16.9 -47.8 19.1 -23.5 -58.2 -66.0 13.8 -6.3 -25.2 -18.4
储备变化 5.3 8.6 5.6 0.8 -1.5 0.1 1.3 20.2 0.0 0.0

其他发达经济体1

金融账户差额 297.2 295.2 325.3 309.4 355.5 339.8 410.4 528.0 517.1 500.9
直接投资，净值 -6.1 -102.5 -79.7 -158.3 32.6 -43.3 64.7 -109.6 -164.2 -190.0
证券投资，净值 174.0 324.7 247.6 151.4 372.6 309.0 300.2 464.6 354.0 347.1
金融衍生产品，净值 -22.4 -12.0 3.2 -5.6 31.9 20.0 -9.0 -18.2 -4.6 -11.4
其他投资，净值 40.3 -90.9 3.9 108.4 -131.1 23.2 -269.2 -51.1 216.0 244.6
储备变化 111.5 176.0 150.2 213.1 49.5 30.8 323.8 241.8 115.3 110.0

新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 15.0 -300.4 -409.7 -267.4 -242.4 -131.5 63.8 233.3 734.7 474.8

直接投资，净值 -434.2 -344.1 -260.6 -313.0 -373.4 -363.5 -343.9 -510.6 -303.4 -370.2
证券投资，净值 -88.4 124.6 -58.3 -209.0 -101.9 -54.0 13.7 80.8 76.4 -13.7
金融衍生产品，净值 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
其他投资，净值 412.5 480.0 389.0 66.9 106.4 112.2 279.3 153.8 394.4 354.0
储备变化 95.3 -584.9 -483.2 187.2 127.8 171.2 80.9 511.4 564.6 498.8

表A13. 金融账户差额概况（续）
（十亿美元）
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 153.6 72.1 -27.5 -57.8 -259.9 -54.2 152.1 70.5 176.5 152.8

直接投资，净值 -201.6 -139.0 -26.2 -108.5 -169.6 -144.6 -164.6 -295.9 -151.7 -158.3
证券投资，净值 -125.2 81.7 31.1 -70.1 -99.5 -72.9 -107.4 -31.2 -64.8 -106.7
金融衍生产品，净值 0.7 0.8 -4.6 2.2 4.7 -2.6 15.8 10.4 10.8 10.9
其他投资，净值 281.6 460.5 357.0 -80.0 -17.3 70.0 240.9 136.7 229.4 186.8
储备变化 196.4 -332.7 -384.8 199.2 22.8 97.0 167.7 252.7 153.6 220.9

欧洲新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 -26.2 68.6 10.3 -23.0 110.0 63.5 12.5 112.1 159.0 97.7

直接投资，净值 0.3 -22.1 -45.7 -28.8 -25.4 -53.3 -36.7 -28.6 11.6 -15.7
证券投资，净值 23.9 53.4 -9.4 -34.5 11.0 -1.6 20.5 36.4 60.7 47.2
金融衍生产品，净值 5.8 5.0 0.4 -2.5 -2.8 1.4 0.0 -2.3 4.1 2.6
其他投资，净值 66.5 40.2 29.6 26.6 79.8 23.8 32.1 -27.5 57.4 27.5
储备变化 -122.7 -7.9 35.4 16.4 47.4 93.2 -3.4 134.3 25.5 36.4

拉丁美洲和加勒比
金融账户差额 -196.3 -187.9 -106.4 -108.9 -160.7 -120.5 2.8 -88.2 -67.2 -70.8

直接投资，净值 -141.1 -132.8 -124.7 -121.4 -149.0 -114.9 -89.2 -98.6 -109.2 -124.3
证券投资，净值 -108.2 -50.8 -50.5 -39.3 -14.2 1.7 1.6 -4.6 -4.7 -17.5
金融衍生产品，净值 6.8 1.4 -2.9 3.9 4.1 4.9 5.7 0.9 3.1 3.3
其他投资，净值 6.5 22.8 50.6 30.7 -15.4 20.7 68.3 -36.2 15.3 46.0
储备变化 39.8 -31.6 18.7 13.2 11.5 -32.3 12.2 50.3 28.2 21.6

中东和中亚
金融账户差额 161.8 -185.3 -220.5 -33.0 109.0 34.7 -74.8 138.6 487.7 338.9

直接投资，净值 -43.7 -12.4 -29.7 -16.8 -8.9 -22.1 -25.4 -20.0 -21.0 -29.1
证券投资，净值 129.7 61.8 -12.2 -41.1 5.2 28.0 85.9 35.7 76.6 60.7
金融衍生产品，净值 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
其他投资，净值 68.1 -52.1 -38.9 88.9 79.3 21.0 -58.6 83.6 89.1 102.6
储备变化 -9.2 -196.3 -148.0 -57.3 41.2 7.1 -85.6 46.8 355.9 213.2

撒哈拉以南非洲
金融账户差额 -78.0 -67.7 -65.5 -44.7 -40.8 -55.0 -28.8 0.3 -21.3 -43.7

直接投资，净值 -48.2 -37.7 -34.3 -37.4 -20.6 -28.7 -27.9 -67.4 -33.2 -42.8
证券投资，净值 -8.6 -21.5 -17.4 -24.0 -4.5 -9.2 13.1 44.4 8.6 2.6
金融衍生产品，净值 -1.5 -0.3 0.9 0.3 -0.6 0.3 0.7 0.0 -0.1 -0.1
其他投资，净值 -10.2 8.6 -9.2 0.7 -19.9 -23.2 -3.4 -2.8 3.2 -8.9
储备变化 -9.0 -16.5 -4.6 15.7 4.8 6.2 -10.0 27.2 1.4 6.7

表A13.金融账户差额概况（续）
（十亿美元）
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预测

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料
金融账户差额 185.4 -181.6 -184.5 18.3 179.6 76.3 -48.3 204.2 583.8 414.2

直接投资，净值 -29.5 -11.5 -19.4 10.1 15.0 -6.8 -11.0 -5.4 -5.9 -10.3
证券投资，净值 137.7 67.7 -9.9 -35.5 6.5 26.6 85.6 57.4 85.2 71.7
金融衍生产品，净值 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
其他投资，净值 94.7 -18.0 0.4 115.9 113.1 45.0 -44.7 107.0 140.1 137.1
储备变化 -34.6 -233.8 -164.2 -65.8 52.5 10.2 -87.7 51.6 376.7 223.2

非燃料
金融账户差额 -170.4 -118.8 -225.2 -285.6 -422.0 -207.8 112.1 29.1 150.9 60.6

直接投资，净值 -404.7 -332.6 -241.2 -323.0 -388.4 -356.7 -332.9 -505.1 -297.5 -359.9
证券投资，净值 -226.1 56.9 -48.4 -173.5 -108.4 -80.6 -71.9 23.4 -8.7 -85.4
金融衍生产品，净值 11.8 6.8 -6.2 3.9 6.6 8.3 28.6 21.9 18.1 16.9
其他投资，净值 317.8 498.0 388.7 -48.9 -6.7 67.2 324.0 46.9 254.3 217.0
储备变化 129.9 -351.1 -319.0 253.0 75.3 160.9 168.7 459.8 188.0 275.6

按外部融资来源
净债务经济体
金融账户差额 -377.7 -304.2 -268.1 -328.8 -358.0 -295.0 -94.0 -265.7 -301.6 -324.0

直接投资，净值 -285.2 -280.1 -292.3 -272.3 -312.0 -300.3 -251.7 -271.4 -290.9 -331.1
证券投资，净值 -211.8 -52.6 -64.4 -123.6 -35.3 -34.2 -46.7 -44.0 -9.8 -55.0
金融衍生产品，净值 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
其他投资，净值 -11.0 38.4 25.7 -32.1 -16.2 -62.2 45.0 -154.7 6.3 -21.4
储备变化 120.6 -11.8 74.6 92.4 3.6 104.8 149.1 209.8 -10.3 81.7

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠
和/或债务重组的经济体

金融账户差额 -46.9 -66.8 -72.2 -50.3 -40.1 -40.6 -19.4 -21.3 ... ...
直接投资，净值 -22.9 -37.3 -28.5 -19.6 -23.7 -28.6 -21.1 -25.6 ... ...
证券投资，净值 -4.5 1.0 -9.1 -28.9 -16.5 -12.8 7.5 -21.5 ... ...
金融衍生产品，净值 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
其他投资，净值 -6.0 -23.4 -37.0 -10.4 -4.3 5.2 8.9 19.7 ... ...
储备变化 -13.2 -6.8 2.8 8.9 4.9 -3.9 -14.2 7.4 ... ...

备忘项
世界
金融账户差额 320.5 35.2 22.4 194.6 192.8 94.3 172.7 608.0 710.5 556.7

注释：本表中的估计数是基于各个国家的国民账户和国际收支统计。各组国家合成数据由相关各国的美元值加总计算而得。由于数据不完整，没有列出
某些国家组的金融衍生品加总数据。由于数据限制，没有对欧元区的预测。
1不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。

表A13. 金融账户差额概况（续）
（十亿美元）
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表A14. 净贷款和借款概况
（占GDP的百分比）

预测

平均值 平均值

2004–13 2008–15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024–27

发达经济体
净贷款和借款 -0.5 0.0 0.8 1.0 0.7 0.6 0.4 0.7 0.0 0.1 0.5

经常账户差额 -0.5 0.0 0.8 1.0 0.8 0.7 0.4 0.7 -0.1 0.0 0.5
储蓄 21.7 21.5 22.6 23.3 23.4 23.4 23.1 24.1 23.7 23.8 24.2
投资 22.2 21.4 21.6 22.1 22.3 22.6 22.2 22.5 22.9 22.9 22.9

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0

美国
净贷款和借款 -4.0 -2.8 -2.2 -1.8 -2.2 -2.2 -3.0 -3.5 -3.5 -3.2 -2.4

经常账户差额 -4.0 -2.8 -2.1 -1.9 -2.1 -2.2 -2.9 -3.5 -3.5 -3.2 -2.4
储蓄 16.9 17.2 18.9 19.5 19.6 19.4 19.2 20.0 20.6 21.2 21.8
投资 20.9 19.8 20.6 20.8 21.1 21.4 21.2 21.4 22.1 22.5 22.4

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

欧元区 
净贷款和借款 0.2 0.8 3.1 3.0 2.6 2.1 1.9 2.7 ... ... ...

经常账户差额 0.1 0.7 3.0 3.2 2.9 2.3 1.9 2.4 1.8 2.2 2.6
储蓄 22.7 22.5 24.3 24.9 25.4 25.8 24.8 26.4 25.0 25.1 25.5
投资 21.8 20.8 20.7 21.3 21.9 22.9 22.0 22.8 22.8 22.4 22.4

资本账户差额 0.1 0.1 0.0 -0.2 -0.3 -0.2 0.0 0.3 ... ... ...

德国
净贷款和借款 5.9 6.6 8.6 7.7 8.0 7.5 6.9 7.4 5.9 6.9 7.0

经常账户差额 5.9 6.6 8.5 7.8 7.9 7.6 7.1 7.4 5.9 6.9 7.0
储蓄 26.2 26.8 28.5 28.8 29.9 29.7 28.2 30.1 28.6 28.6 28.9
投资 20.3 20.2 20.0 21.0 21.9 22.1 21.1 22.7 22.7 21.8 21.9

资本账户差额 0.0 0.0 0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.0

法国
净贷款和借款 -0.3 -0.7 -0.4 -0.8 -0.7 -0.2 -1.8 -0.5 -1.8 -1.6 -1.0

经常账户差额 -0.3 -0.7 -0.5 -0.8 -0.8 -0.3 -1.9 -0.9 -1.8 -1.7 -1.1
储蓄 22.4 21.9 22.1 22.7 23.0 24.1 21.8 24.1 23.2 23.1 23.3
投资 22.7 22.6 22.6 23.4 23.9 24.4 23.7 25.0 25.0 24.8 24.3

资本账户差额 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.5 0.1 0.1 0.1

意大利
净贷款和借款 -1.4 -0.7 2.4 2.7 2.5 3.1 3.7 3.3 2.4 3.3 3.4

经常账户差额 -1.4 -0.8 2.6 2.6 2.5 3.2 3.7 3.3 1.8 2.4 2.8
储蓄 19.0 18.1 20.2 20.6 21.1 21.5 21.5 23.3 21.8 21.8 22.1
投资 20.4 18.9 17.6 18.1 18.5 18.2 17.7 20.0 20.0 19.4 19.2

资本账户差额 0.1 0.1 -0.2 0.1 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.6 0.9 0.5

西班牙
净贷款和借款 -4.3 -1.2 3.4 3.0 2.4 2.4 1.2 1.9 2.0 1.9 1.9

经常账户差额 -4.8 -1.7 3.2 2.8 1.9 2.1 0.8 0.9 0.3 0.4 1.3
储蓄 20.1 19.2 21.9 22.2 22.4 23.0 21.5 22.4 21.5 21.8 22.3
投资 24.9 20.9 18.8 19.4 20.5 20.9 20.7 21.5 21.2 21.4 21.0

资本账户差额 0.5 0.5 0.2 0.2 0.5 0.3 0.4 0.9 1.7 1.5 0.5

日本
净贷款和借款 2.8 2.1 3.8 4.1 3.5 3.4 2.9 2.8 2.3 2.6 3.1

经常账户差额 2.9 2.1 4.0 4.1 3.5 3.4 3.0 2.9 2.4 2.7 3.1
储蓄 27.6 26.3 28.8 29.3 29.1 29.3 28.4 28.1 27.7 27.9 28.2
投资 24.7 24.2 24.8 25.2 25.6 25.8 25.4 25.2 25.4 25.2 25.0

资本账户差额 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.1 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1

英国
净贷款和借款 -3.1 -3.9 -5.4 -3.7 -4.0 -2.7 -2.6 -2.7 -5.5 -4.9 -3.8
经常账户差额 -3.1 -3.8 -5.3 -3.6 -3.9 -2.7 -2.5 -2.6 -5.5 -4.8 -3.7
储蓄 13.6 12.5 12.4 14.6 14.0 15.3 14.2 14.5 12.1 12.4 13.8
投资 16.7 16.4 17.7 18.2 17.9 18.0 16.7 17.1 17.6 17.2 17.4

资本账户差额 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
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预测

平均值 平均值

2004–13 2008–15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024–27

加拿大
净贷款和借款 -0.9 -2.7 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -1.8 0.1 1.1 -0.1 -1.3

经常账户差额 -0.9 -2.7 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -1.8 0.1 1.1 -0.1 -1.3
储蓄 22.6 21.3 19.7 20.7 21.0 21.0 20.5 23.8 24.5 23.8 23.1
投资 23.5 24.0 22.8 23.6 23.4 23.1 22.3 23.7 23.4 23.9 24.4

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

其他发达经济体1

净贷款和借款 4.0 4.2 5.0 4.7 4.6 4.7 5.7 7.1 6.0 5.3 4.8
经常账户差额 4.0 4.3 5.0 4.7 4.4 4.7 5.6 7.2 5.9 5.3 4.8

储蓄 30.4 30.4 30.4 30.7 30.3 30.1 31.5 33.1 32.5 31.8 31.1
投资 26.2 25.8 25.2 25.7 25.7 25.3 25.6 25.4 25.9 26.0 25.9

资本账户差额 0.0 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.0 0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0

新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 2.4 1.2 -0.2 0.0 -0.1 0.1 0.6 1.0 1.6 1.0 0.2

经常账户差额 2.3 1.1 -0.3 -0.1 -0.2 0.0 0.5 0.9 1.5 0.9 0.1
储蓄 32.0 32.5 31.0 31.5 32.4 32.2 32.8 33.4 34.6 34.5 34.1
投资 30.0 31.7 31.5 31.9 32.9 32.5 32.8 32.7 33.2 33.7 34.1

资本账户差额 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 3.3 2.2 1.3 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.0 0.6 0.4 0.1

经常账户差额 3.2 2.2 1.3 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.0 0.6 0.4 0.1
储蓄 42.0 42.9 39.9 40.1 39.9 39.5 40.1 39.5 39.9 40.3 40.1
投资 39.0 40.7 38.6 39.2 40.2 39.0 38.6 38.5 39.3 39.8 40.0

资本账户差额 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

欧洲新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 -0.4 -0.4 0.1 -0.2 2.2 1.8 0.7 2.2 3.9 2.4 0.7

经常账户差额 -0.6 -0.7 -0.3 -0.5 1.7 1.3 0.0 1.7 3.2 1.7 0.2
储蓄 23.2 23.3 23.5 24.1 25.5 24.2 23.7 25.9 25.5 23.8 22.9
投资 23.6 23.8 23.7 24.6 23.6 22.8 23.7 24.2 22.2 22.0 22.7

资本账户差额 0.1 0.3 0.3 0.3 0.5 0.5 0.6 0.6 0.7 0.6 0.6

拉丁美洲和加勒比
净贷款和借款 -0.6 -2.1 -2.0 -1.7 -2.6 -2.0 0.0 -1.6 -1.2 -1.2 -1.4

经常账户差额 -0.7 -2.2 -2.0 -1.7 -2.7 -2.1 -0.2 -1.6 -1.2 -1.2 -1.4
储蓄 21.0 19.6 16.6 16.3 16.5 16.8 17.1 17.9 19.7 19.7 19.8
投资 21.7 22.0 18.3 18.3 19.2 18.9 18.0 19.7 20.5 20.7 21.1

资本账户差额 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0

中东和中亚
净贷款和借款 9.0 6.4 -3.9 -1.1 2.7 0.5 -2.3 3.0 8.2 5.6 2.4

经常账户差额 9.2 6.3 -4.1 -1.1 2.9 0.5 -2.5 3.0 8.3 5.6 2.4
储蓄 35.9 33.8 23.5 26.1 28.9 28.1 25.9 30.6 35.6 33.1 30.3
投资 28.2 29.1 28.9 29.3 28.4 30.2 30.6 28.7 28.1 28.3 28.5

资本账户差额 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0

撒哈拉以南非洲
净贷款和借款 1.4 -1.4 -3.2 -1.8 -1.9 -2.8 -2.5 -0.7 -1.3 -2.1 -2.2

经常账户差额 0.2 -2.1 -3.6 -2.2 -2.3 -3.2 -3.0 -1.1 -1.7 -2.5 -2.5
储蓄 20.6 19.5 17.7 18.4 19.3 19.6 20.3 20.3 19.4 18.9 18.8
投资 20.5 21.5 21.0 20.5 21.3 22.9 23.2 21.4 21.1 21.4 21.3

资本账户差额 1.2 0.7 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3

表A14. 净贷款和借款概况（续）
（占GDP的百分比）
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预测

平均值 平均值

2004–13 2008–15 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024–27

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料
净贷款和借款 12.0 8.0 -2.8 1.0 5.2 1.9 -2.1 4.3 10.4 7.2 3.5

经常账户差额 12.2 8.1 -2.9 1.2 5.4 2.0 -2.3 4.4 10.6 7.3 3.5
储蓄 38.6 35.1 24.2 27.1 31.6 30.8 27.8 33.8 39.4 36.3 32.2
投资 27.9 29.0 27.6 28.4 28.6 31.5 33.5 30.6 29.1 29.4 29.2

资本账户差额 0.2 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0

非燃料
净贷款和借款 0.9 0.1 0.1 -0.1 -0.7 -0.1 0.9 0.6 0.3 0.1 -0.3

经常账户差额 0.7 0.0 0.0 -0.2 -0.8 -0.2 0.8 0.5 0.2 0.0 -0.3
储蓄 30.9 32.0 31.9 32.0 32.5 32.3 33.4 33.3 33.9 34.2 34.3
投资 30.3 32.1 32.0 32.3 33.4 32.6 32.7 32.9 33.7 34.3 34.7

资本账户差额 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

按外部融资来源
净债务经济体
净贷款和借款 -1.7 -2.5 -1.9 -2.0 -2.4 -1.8 -0.5 -1.7 -1.9 -1.9 -1.9

经常账户差额 -2.0 -2.8 -2.1 -2.2 -2.7 -2.0 -0.8 -1.9 -2.1 -2.1 -2.1
储蓄 23.3 23.0 22.1 22.2 22.5 22.4 22.7 22.8 23.0 23.2 23.6
投资 25.4 25.7 24.2 24.5 25.2 24.6 23.7 24.8 25.3 25.4 25.8

资本账户差额 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.3 0.2 0.2

按净债务经济体的偿债情况
2016-2020年有债务拖欠和/或债
务重组的经济体

净贷款和借款 -1.3 -3.6 -6.0 -5.0 -3.9 -3.9 -2.1 -2.1 ... ... ...
经常账户差额 -2.2 -4.3 -6.3 -5.5 -4.3 -4.2 -2.7 -2.4 ... ... ...

储蓄 21.0 19.0 15.2 16.3 17.7 16.8 14.7 15.2 ... ... ...
投资 23.3 23.1 21.9 22.5 22.0 21.9 18.1 17.9 ... ... ...

资本账户差额 0.9 0.7 0.3 0.5 0.4 0.4 0.6 0.3 ... ... ...
备忘项
世界
净贷款和借款 0.3 0.4 0.4 0.6 0.4 0.4 0.5 0.8 0.7 0.5 0.3

经常账户差额 0.3 0.4 0.4 0.6 0.4 0.4 0.4 0.8 0.6 0.4 0.3
储蓄 25.0 25.5 25.9 26.6 27.0 27.0 27.0 28.0 28.4 28.4 28.6
投资 24.7 25.1 25.4 26.0 26.5 26.6 26.4 26.7 27.3 27.6 27.9

资本账户差额 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0

注释：本表中的估计数是基于各个国家的国民账户和国际收支统计。各组国家合成数据由相关各国的美元值加总计算而得。这有别于2005年4月及其以前
各期《世界经济展望》的计算，后者的合成数据是以各国按购买力平价定值的GDP占世界GDP总值的比重为权数加权得出的。国民总储蓄和投资（或资本
形成总额）估计值来自各国的国民账户统计。经常账户差额、资本账户差额以及金融账户差额（或净贷款/借款）估计值来自国际收支统计。国内交易与
同世界其他地方的交易之间的联系可以用会计等式表示。储蓄(S)减投资(I)等于经常账户差额(CAB)(S-I=CAB)。另外，净贷款/净借款(NLB)是经常账户差
额和资本账户差额(KAB)之和(NLB=CAB+KAB)。在实践中，这些等式不完全成立；数据源和数据编制的不完善，以及数据可得性导致的组别构成的不对
称，导致出现不平衡。
1不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国、美国）和欧元区国家。

表A14. 净贷款和借款概况（续）
（占GDP的百分比）
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表A15. 世界中期基线预测概况
预测

平均值 平均值

2004–13 2014–23 2020 2021 2022 2023 2020–23 2024–27

全球实际GDP 4.1 3.0 -3.1 6.1 3.6 3.6 2.5 3.3
发达经济体 1.6 1.9 -4.5 5.2 3.3 2.4 1.5 1.7
新兴市场和发展中经济体 6.4 3.9 -2.0 6.8 3.8 4.4 3.2 4.5
备忘项
潜在产出
主要发达经济体 1.6 1.3 -1.3 2.4 1.9 2.0 1.2 1.6

世界贸易量1 5.4 3.0 -7.9 10.1 5.0 4.4 2.7 3.7
进口
发达经济体 3.7 3.2 -8.7 9.5 6.1 4.5 2.6 3.0
新兴市场和发展中经济体 9.1 2.8 -7.9 11.8 3.9 4.8 2.9 4.8

出口
发达经济体 4.5 2.8 -9.1 8.6 5.0 4.7 2.1 3.2
新兴市场和发展中经济体 7.4 3.4 -4.8 12.3 4.1 3.6 3.6 4.3

贸易条件
发达经济体 -0.4 0.3 0.8 0.7 -1.1 0.3 0.2 0.3
新兴市场和发展中经济体 1.5 -0.4 -1.2 1.4 1.9 -1.0 0.2 -0.5

以美元表示的世界价格
制成品 2.6 0.8 -3.2 6.8 8.8 2.9 3.7 1.5
石油 13.7 -1.2 -32.7 67.3 54.7 -13.3 10.8 -5.9
非燃料初级产品 8.4 2.2 6.8 26.8 11.4 -2.5 10.1 -0.4

消费者价格
发达经济体 2.0 1.9 0.7 3.1 5.7 2.5 3.0 1.9
新兴市场和发展中经济体 6.3 5.4 5.2 5.9 8.7 6.5 6.6 4.5

利率 
世界实际长期利率2 1.3 -0.6 -0.3 -2.5 -4.4 -0.4 -1.9 0.5

经常账户差额
发达经济体 -0.5 0.5 0.4 0.7 -0.1 0.0 0.3 0.5
新兴市场和发展中经济体 2.3 0.3 0.5 0.9 1.5 0.9 0.9 0.1

外债总额
新兴市场和发展中经济体 27.5 30.1 32.6 30.7 28.1 27.2 29.7 25.8

债务偿还
新兴市场和发展中经济体 9.3 10.8 11.3 10.6 10.0 9.7 10.4 9.3

1货物和服务贸易的数据。
2加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国和美国的10年期（或期限与之最接近的）国债利率以GDP为权重的加权平均值。

（年度百分比变化）

百分比

占GDP的百分比
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IMF执董会关于世界经济前景的讨论，2022年4月

执
董们总体同意工作人员关于全球经济前

景、风险和政策优先事项的评估。他们

指出，俄乌战争引发了一场代价高昂的

人道主义危机，在全球经济尚未从新冠

疫情危机中复苏之时，其通过大宗商品市场、市

场信心、贸易和融资渠道造成了经济金融影响及

溢出效应，导致全球经济前景下调并推升了通胀

压力。执董们同意，不确定性的急剧增加可能导

致经济预测大幅波动。他们也同意，一系列正在

浮现的风险因素，包括俄乌战争加剧、对俄制裁

升级、全球金融和贸易市场割裂、疫情导致中国

增速超预期放缓等，加之毒性增强的新毒株可能

出现等风险的持续存在，都进一步导致风险偏向

下行。此外，执董们注意到，由于粮食和能源价

格上涨，俄乌战争使出现粮食短缺和更大范围社

会紧张局势的可能性增加，而这将进一步对经济

前景造成不利影响。

在这一背景下，执董们认为不同国家的政策

优先事项不同，这反映了各国具体国情以及对贸

易和金融风险敞口的差异。执董们强调，各种压

力层层叠加，包括经济增速放缓、通胀压力持续

增大、粮食和能源不安全加剧、供应链扰动持续

不断、新冠疫情突然恶化，使各国政策选择进一

步复杂化 —— 这对在采取必要疫情应对措施之后

政策空间已经缩小的国家尤其如此。在国际层面，

执董们强调，要缓和地缘政治紧张局势、避免全

球割裂、结束疫情，以及应对彼此紧密相连的全

世界所面临的各种挑战（尤其是气候变化），多边

合作和对话仍然是关键。

执董们认为，伴随通胀上行、经济增长放缓、

债台高筑以及融资环境收紧，许多国家的财政政

策目前都在高度不确定的环境中运行。执董们承

认，财政政策在遇到大规模负面冲击的情景下，

能够发挥一定的作用；但他们同时也认为，尤其

是对于那些预算约束趋紧的国家而言，其财政支

持应当聚焦于重点领域，针对最弱势群体实施。

他们强调，在经济增长强劲、通胀上行的国家，

财政政策应逐渐退出与疫情相关的特殊支持措施，

回归政策常态。执董们认为，由于能源扰动和保

障粮食安全的迫切需要，面对有限的财政政策空

间和对政府的更高要求，许多新兴市场和低收入

国家都面临着艰难的选择。在此背景下，他们强调，

制定一个稳健、可信的中期财政框架（包括确定

支出的优先次序和提高财政收入的措施），有助于

在确保债务可持续的同时应对紧迫的需要。执董

们强调，缓解高企粮食和能源价格的短期措施，

不应损害通过对卫生、粮食和清洁能源开展投资

来提高风险抵御能力的举措。

执董们同意，货币当局应果断采取行动，防

止通胀压力长期持续，避免通胀预期脱锚。他们

指出，许多发达经济体和新兴市场经济体的央行

需要继续收紧货币政策立场，从而以可信的方式

让通胀回到目标水平，并维持来之不易的政策信

誉。执董们强调，要避免金融不稳定，以数据驱

动的清晰透明的政策沟通至关重要。他们认为，

如果全球融资环境突然收紧，新兴市场和发展中

经济体可能出现资本流出，其应当准备好在必要

时根据 IMF《资本流动的自由化和管理：机构观点》

利用所有的可用工具（包括外汇干预、资本流动

管理措施等），同时避免取代汇率弹性和必要的宏

观经济政策调整。

执董们同意，俄乌战争将是对金融体系抗

风险能力的一大考验。他们指出，尽管目前为

止尚未真正发生系统性事件，但随着全球融资

环境的大幅紧缩，金融稳定风险已经在多个维

度有所上升。执董们同意，在主权 - 银行关联

以下是执董会主席在2022年4月11日执董会关于《财政监测报告》、《全球金融稳定报告》和 
《世界经济展望》的讨论中所作的总结发言。
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可能带来脆弱性的新兴市场，当局应对其予以

密切监测。他们还指出了若干风险，包括全球

资本市场和支付系统的割裂，央行数字货币集

团的出现，加密资产的更广泛使用，以及网络

攻击日益频发等。执董们建议，为应对部分领

域脆弱性的加剧，同时避免出现顺周期性和融

资环境无序收紧，应收紧部分宏观审慎政策工

具。他们还呼吁为加密资产制定全面的全球标

准和多方面战略，并对金融科技企业和去中心

化金融平台开展更有力的监督。 
执董们同意，要应对当前和即将到来的人道

主义危机、保障全球流动性、管理债务危机、确

保粮食安全、缓减和适应气候变化以及结束新冠

疫情，开展强有力的多边合作至关重要。执董们

注意到，许多国家正在应对波动性加剧、疫情和

人道主义危机相关支出增加以及融资环境收紧等

问题，为此他们呼吁 IMF 和其他多边机构随时做

好准备，为其提供资金支持。同时，他们指出，

在仅提供流动性支持不足以实现以上目标的情况

下，及时、有序的债务重组至关重要，尤其是通

过完善二十国集团的“债务处理共同框架”实现

这一点。执董们指出，气候变化日益严峻，使切

实推进绿色经济转型更加迫切。他们强调了加强

实施 COP26 气候峰会路线图的重要性，且同时应

采取适当措施解决各方在能源安全方面的关切。

执董们认为，全球各方在企业税和碳定价方面开

展合作，可帮助调集资源，推动开展必要的投资

并减少不平等。执董们强调，由于疫情还在持续，

及时、公平和更广泛地提供疫苗接种、检测工具

和治疗手段仍然是重中之重。他们还重申，要改

善长期经济前景，建设更具韧性、更加包容的全

球经济，关键在于采取措施修复疫情造成的长期

创伤。最重要的是，执董们呼吁和平解决俄乌战争，

结束由此产生的人道主义危机，回归在过去几十

年帮助数百万人脱离贫困的以规则为基础的国际

秩序。
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