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保持强劲——最新亚洲经济形势展望 

 

作者：阿诺•辛格 

亚洲在全球经济复苏中继续一路领先。而且，即使风险增加意味着亚洲今后可能遇到

艰难时期，但该区域具有解决困难的良好能力。 

亚洲从这次全球金融危机中复苏的速度异常之快。这种情况在 2010 年上半年继续保

持，即使全球金融市场最近出现紧张状态也未改变。事实上，亚洲第一季度GDP增长

率总体上高于我们在4 月份《地区经济展望》中的预期。此外，高频指标还显示，第

二季度亚洲经济活动仍然强劲。更值得注意的是，这种状况同时发生在两类经济体，

一类是 2009 年因国内需求相对较大而逃脱衰退的经济体（中国、印度尼西亚、印

度），另一类是较为外向型的经济体（如日本）、新兴工业化经济体和其他东盟国

家。 

两个增长引擎 

为什么整个亚洲区域的经济增长势头如此强劲？答案很简单。2009 年促成亚洲复苏的

两个“增长引擎”是出口和国内私人部门需求，而 2010 年它们仍保持强劲。 

亚洲地区出口增长的原因包括全球和国内存货周期发生转折，还包括先进经济体的最

终需求持续恢复。亚洲各国的国内私人部门需求也继续强劲增长，并未受制于政策刺

激措施一定程度上的减缓，也未受制于欧元区金融动荡后资本流入以及股价波动加

剧。特别是亚洲许多经济体的私人部门固定投资增加，原因是产能利用率提高而且资

本成本依然相对较低。 

鉴于 2010 年上半年增长率很高，我们认为今年下半年及 2011 年增长率将稍有放缓，

更重要的是将处于更可持续的水平。毫无疑问，亚洲许多国家的政府预计将继续降低

政策态势的宽松程度，但将会以很缓慢的步伐来做到这一点，因此不太可能妨碍私人

部门的需求。另外，即使在国内外存货周期的全过程完成之后，生产和出口很可能仍

然继续以较快速度增长，前提是全球复苏状况符合我们在7 月《世界经济展望》最新

预测中的预期。 

增长前景仍然十分乐观 

在此背景下，我们目前预期 2010 年亚洲 GDP 增长率约为 7.75%（比我们 4 月的预测

高大约 0.5 个百分点），此后于 2011 年减缓到 大约 6.75%。 

亚洲各国的经济增长率和推动因素将继续存在差异。在中国，由于出口强劲反弹，国

内需求具有良好的恢复能力，预计该经济体 2010 年的增长率将达到 10.5%，2011 年会

减缓到 9.5%（原因是中国将进一步采取措施限制信贷增长和保持金融稳定）。在印
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度，随着企业利润高涨和宽松融资状况促进投资增加，预计增长率将从 2009/2010 年

度的约 7%升至 2010/2011 年度的 8.75%。在新兴工业化国家和东盟经济体，由于出口

和国内私人部门需求已大幅度增加，2010 年的增长率预计平均为 6.5%，2011 年会分

别减缓至 4.75%和 5.5%。在日本，目前预期 2010 年的增长率将达 2.4%，这主要得益

于 2010 年上半年出口高于预计。2011 年日本的增长会减缓至 1.8%，原因是财政刺激

措施将逐步取消。在澳大利亚和新西兰，预计 2010 年的增长率将为大约 3%，2011 年

会分别上升到 3.5%和 3.25%，原因是商品价格仍然强劲，将刺激国内私人部门需求增

加。 

风险增加 

那么，是不是说亚洲形势一片大好呢？也不尽然。虽然我们上调了预计的基线增长

率，但也认为今年下半年和明年经济增长的下行风险有所增加，就那些对外部需求和

外部融资依赖程度较高的亚洲经济体而言尤其如此。 

我们对亚洲预测的不确定性之所以有所增加，其直接原因是，由于最近欧元区发生金

融动荡，在全球经济复苏基本强度方面的不确定因素增加。 

事实上，全球金融危机的经历已经明确显示，世界某个地区的动荡可能产生深远的影

响，甚至波及到对动荡来源没有多少直接暴露的国家。虽然亚洲与欧元区最脆弱经济

体的直接金融关联有限，但如果欧洲的复苏受阻、对全球增长产生溢出效应，则很可

能通过贸易和金融渠道影响亚洲。许多亚洲经济体（尤其是新兴工业化国家和东盟国

家）十分依赖外部需求，而且其对欧洲的出口暴露程度至少相当于对美国的出口暴露

程度。然而，内需较大的经济体（如中国、印度、印度尼西亚，即我有时称为“增长

领导者”的国家）对外部需求新冲击的脆弱性可能性相对较低。 

整个欧洲范围内的信用事件还可能通过银行融资和企业融资这两个渠道产生蔓延效

应，尤其是在对外币融资依赖程度较高的亚洲经济体。如果全球风险回避倾向进一步

上升，还可能触发亚洲的资本外流，打压股价，从而破坏良好金融状况和国内需求之

间的良性循环。 

从有利的一面来看，如果发生这种蔓延效应，亚洲仍然具有进行政策调控的空间。第

一，亚洲各国中央银行可迅速重新部署经实践证明在克服市场动荡方面卓有成效的工

具（例如 2010 年 5 月日本银行宣布重建美元流动性互换机制）。第二，可以暂时推迟

原定撤消货币和财政刺激措施的行动，以减缓对实体经济的不利溢出效应。 

阿诺•辛格现任基金组织亚太部主任。他先前担任西半球部主任，协助制定了基金

组织在南亚和东南亚、东欧及拉丁美洲的新兴市场、转轨国家和发展中国家的规

划。他的工作经历还包括担任印度储备银行行长的特别顾问。 
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