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全球经济正在经历一系列动荡，面临严峻挑

战。通胀处于几十年来的最高水平，多数地区的

金融环境不断收紧，俄罗斯入侵乌克兰，新冠疫

情持续不退——这些都对经济前景造成了严重影

响。疫情期间，货币和财政政策曾为经济提供了

前所未有的支持；而目前，政策制定者致力于让

通胀降回到目标水平，因此他们正推动上述政策

回归常态，给需求降温。但目前已有越来越多的

经济体增长放缓，甚至出现萎缩。全球经济今后

能否健康运行，在很大程度上取决于几个因素：

一是能否成功校准货币政策；二是乌克兰战争的

走势；三是会否再次发生与疫情有关的供给侧扰

动，如中国出现的这种情况。

全球经济增长率预计将从2021年的6.0%下降

至2022年的3.2%和2023年的2.7%。如果不包括

全球金融危机和新冠疫情最严重阶段，那么这将

是2001年以来最为疲弱的增长表现，其反映了几

大经济体增长的大幅下滑：2022年上半年，美国

GDP收缩；2022年下半年，欧元区出现收缩；中

国经历了持续的疫情反复和防疫封锁，同时其房

地产行业危机加剧。约三分之一的世界经济面临

连续两个季度的负增长。全球通胀预计将从2021
年的4.7%上升到2022年的8.8%，但2023年和2024
年将分别降至6.5%和4.1%。通胀水平高出预期的

情况在发达经济体最为普遍，而新兴市场和发展

中经济体的通胀形势则存在很大差异。

经济前景持续面临异常巨大的下行风险。央

行可能错误判断降低通胀所需的适当货币政策立

场。几大经济体的政策路径可能继续分化，导致

美元进一步升值并引发跨境问题。更多的能源和

食品价格冲击可能导致通胀持续更长时间。全

球金融环境收紧可能使很多新兴市场陷入债务困

境。俄罗斯停供天然气可能抑制欧洲的产出。新

冠疫情若出现反复，或是发生新的全球卫生恐慌

事件，都可能进一步阻碍经济增长。如果中国房

地产行业危机恶化，可能会蔓延至本国银行业，

严重拖累中国的经济增长，并带来负面跨境影

响。地缘政治分裂可能会阻碍贸易和资本流动，

进一步损害气候政策合作。风险明显偏向下行，

一年后的全球增长率有25%左右的概率会降至

2.0%以下——这处于1970年以来全球增长率的最

低第10百分位水平。

为防范这些风险，首先要确保货币政策坚定

实现恢复价格稳定的目标。如第二章所述，如果

家庭和企业对工资和价格的预期是在近期通胀形

势的基础上形成的，那么可能发生通胀脱锚；而

为了避免这种情况发生，就必须前置性地大幅收

紧货币政策。财政政策的重点是通过有针对性的

短期支持来保护弱势群体，在全球范围内减轻生

活成本危机给他们带来的负担。但财政政策应保

持足够偏紧的总体立场，以确保货币政策能够实

现其目标。经济增长放缓和举债成本上升导致政

府日益陷入债务困境。为应对这一问题，各方需

要切实完善债务处置框架。随着金融环境收紧，

各国应继续实施宏观审慎政策来防范系统性风

险。各国还应加大力度推动结构性改革，以提高

生产率和经济产能，这将缓解供给约束，从而为

货币政策抗击通胀提供支持。加快绿色能源转型

的政策将在改善能源安全和降低气候变化成本方

面带来长期回报。正如第三章所述，若能在未来

八年内分阶段实施正确的措施，宏观经济成本将

被维持在可控的水平。最后，成功的多边合作将

防止分裂，避免过去30年经济一体化在增进经济

福祉上的成果付之东流。

概要




