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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2019年7月26日

至8月23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2019年为每桶61.78美元，2020年为每桶57.94美元，而且在中期内实际

价格将保持不变；美元存款的六个月期伦敦银行间同业拆借利率（LIBOR）2019年平均为2.3%，2020年

为2.0% ；欧元存款的三个月期利率2019年平均为-0.4%，2020年为-0.6%；日元存款的六个月期利率2019

年为0.0%, 2020年为-0.1%。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2019年9月30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2018-2019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2018/2019），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2018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：

• 毛里塔尼亚2018年1月调整了货币面值，以1个新的毛里塔尼亚乌吉亚（MRU）取代10个旧的毛里塔

尼亚乌吉亚（MRU）。从2019年10月《世界经济展望》数据库开始，毛里塔尼亚的本币数据以新币

表示。

• 圣多美和普林西比2018年1月调整了货币面值，以1个新的圣多美和普林西比多布拉（STN）取代

1,000个旧的圣多美和普林西比多布拉（STD）。从2019年10月《世界经济展望》数据库开始，圣多

美和普林西比的本币数据以新币表示。

• 从2019年10月《世界经济展望》开始，停止使用独联体（CIS）地区组别。独联体经济体中的四个

（白俄罗斯、摩尔多瓦、俄罗斯和乌克兰）被加入“欧洲新兴和发展中经济体”地区组别。构成“高

加索和中亚”（CCA）地区次组别的其余八个经济体（亚美尼亚、阿塞拜疆、格鲁吉亚、哈萨克斯

坦、吉尔吉斯共和国、塔吉克斯坦、土库曼斯坦和乌兹别克斯坦）与“中东、北非、阿富汗和巴基斯

坦”（MENAP）合并，形成新的地区组别“中东和中亚”（MECA）。

表格和图适用以下惯例：

• 如果表格和图中没有注明资料来源，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。
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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。

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。
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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

字版可从基金组织网页和基金组织电子图书馆获取（见下文）。在线目录列出所有实质性变动。

印刷版和电子版

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/28248。

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，可访问基金组织电子图书馆

获取，网址是www.elibrary.imf.org/OCT19WEO。

从基金组织网站（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。

更多信息
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数 据

本期《世界经济展望》报告可以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。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、电子邮件或传真的方式发送（不受理

电话咨询），联系方式如下：

World Economic Studies Division
Research Department

International Monetary Fund
700 19th Street, NW

Washington, DC 20431, USA
传真：(202) 623-6343

在线论坛：www.imf.org/weoforum
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《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。这些磋商具体由基金组

织地区部门（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Gita Gopinath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Gian Maria Milesi-Ferretti和研究部处长Oya Celasun。
本报告的主要撰稿人是John Bluedorn、Christian Bogmans、Gabriele Ciminelli、Romain Duval、

Davide Furceri、Guzman Gonzales-Torres Fernandez、Joao Jalles、Zsóka Kóczán、Toh Kuan、Weicheng 
Lian、Akito Matsumoto、Giovanni Melina、Malhar Nabar、Natalija Novta、Andrea Pescatori、Cian Ruane
和Yannick Timmer。

其他撰稿人包括Zidong An、Hites Ahir、Gavin Asdorian、Srijoni Banerjee、Carlos Caceres、Luisa 
Calixto、Benjamin Carton、Diego Cerdeiro、Luisa Charry、Allan Dizioli、Angela Espiritu、William 
Gbohoui、Jun Ge、Mandy Hemmati、Ava Yeabin Hong、Youyou Huang、Benjamin Hunt、Sarma 
Jayanthi、Yi Ji、Christopher Johns、Lama Kiyasseh、W. Raphael Lam、Jungjin Lee、Claire Mengyi Li、
Victor Lledo、Rui Mano、Susana Mursula、Savannah Newman、Cynthia Nyanchama Nyakeri、Emory 
Oakes、Rafael Portillo、Evgenia Pugacheva、Aneta Radzikowski、Grey Ramos、Adrian Robles Villamil、
Damiano Sandri、Susie Xiaohui Sun、Ariana Tayebi、Nicholas Tong、Julia Xueliang Wang、Shan Wang、
Yarou Xu、Yuan Zeng、Qiaoqiao Zhang、Huiyuan Zhao和Jillian Zirnhelt。

信息交流部的Joseph Procopio领导本报告的编辑小组，Christine Ebrahimzadeh提供了出版和编辑支

持，James Unwin、Lucy Scott Morales和Vector Talent Resources公司提供了编辑协助。

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2019年10月3日讨

论该报告后提供的意见和建议。然而，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。

前 言
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全
球经济目前陷入了同步放缓的境地，

2019年经济增长率再次被下调——降

至3%，这也是自全球经济危机以来

的最低水平。这是自2017年全球同步

回升时期经济增长率达到3.8%以来的一次严重倒

退。经济增长乏力的原因在于：贸易壁垒不断增

加，贸易和地缘政治相关不确定性升高，一些特

殊因素在若干新兴市场经济体造成了宏观经济压

力以及发达经济体生产率增长缓慢和人口老龄化

等结构因素。

2020年全球经济增长率预计将小幅上升至

3.4%，相较4月的预测值下调了0.2%。然而，与

同步放缓不同的是，这一复苏不够广泛且很不稳

定。发达经济体2019年和2020年的经济增长率预

计将下降至1.7%，而新兴市场和发展中经济体的

经济增长率则有望出现回升——从2019年的3.9%

升至2020年的4.6%。促成回升的大约一半原因在

于土耳其、阿根廷和伊朗等承压新兴市场的复苏

或衰退程度较浅；其余原因在于巴西、墨西哥、

印度、俄罗斯和沙特阿拉伯等2019年经济增长较

2018年大幅放缓的国家的复苏。

2019年经济增长低迷的一个显著特征是，制

造业和全球贸易在全球范围内大幅放缓。这一特

征背后有几个驱动因素。关税的增加以及贸易政

策相关不确定性的长期存在导致对大量交易的资

本货物的投资和需求双双下降。汽车行业同样因

为一些特殊冲击而呈现收缩之态，这些冲击包括

欧元区和中国出台的新排放标准造成的干扰，它

们产生了持久影响。因此，2019年上半年贸易量

增长率为1%，是自2012年以来的最低水平。

与疲软的制造业和贸易相比，全球大部分地

方的服务业部门都保持着良好状态；发达经济体

的劳动力市场因此依然活跃，工资增长也持续健

康。制造业与服务业之间的差异已经持续了相当

长的时期，这不免令人担心制造业的薄弱是否以

及何时会对服务业部门产生溢出效应。一些先行

指标（例如，新的服务业订单）在美国、德国和

日本已经走弱，而在中国仍然保持稳健。

必须牢记，世界经济3%的缓慢增速是在发

达经济体和新兴市场经济体几乎同步大幅放松

货币政策的情况下出现的。由于缺乏通胀压力，

各主要中央银行采取了先发制人的行动，以减少

经济增长面临的下行风险并防范通胀预期“脱

锚”，从而支撑了活跃的金融环境。根据我们的

评估，如果少了这种货币刺激，2019年和2020年

的全球经济增长率均将下降0.5个百分点。因此，

这种刺激帮助抵消了美中贸易紧张局势的负面影

响，这种影响估计2020年将导致全球GDP水平累

计下降0.8%。由于各中央银行不得不动用有限的

储备来弥补政策失误，因此当经济陷入更艰难的

处境时，其储备可能已经所剩无几。中国和美国

的财政刺激也帮助抵消了关税的不利影响。 

发达经济体经济增长继续放缓至其长期的潜

在水平。在美国，与贸易有关的不确定性已经对

投资产生了负面效应，但是就业和消费在政策刺

激的支持下，依然势头强劲。欧元区由于出口减

弱，经济增长已经下调，同时，英国脱欧的相关

不确定性继续使英国经济增长减弱。经济增长率

下调幅度最大的是亚洲发达经济体（包括香港特

别行政区、韩国和新加坡），一个共同因素是它

们受到中国经济增长放缓和美中贸易紧张局势溢

出效应的影响。

所有大型新兴市场和发展中经济体2019年的

经济增长率均已下调，部分原因在于贸易和国内

政策的不确定性。在中国，经济增速下调不仅

反映了关税不断增加，而且反映了在采取必要措

序 言
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施控制债务后，国内需求放缓。由于某些特殊原

因，少数几个主要经济体（包括印度、巴西、墨

西哥、俄罗斯和南非）2019年的经济增长率远远

低于2018年，但是它们2020年的经济增长率有望

回升。

低收入发展中国家的经济增长依然强劲，不

过，其经济增长表现在同组别国家中具有较大的

差异性。非大宗商品出口国（例如，越南和孟

加拉国）有望出现经济强劲增长，而大宗商品出

口国（例如，尼日利亚）的表现预计仍将乏善 

可陈。

经济前景面临的下行风险居高不下。贸易壁

垒和加剧的地缘政治紧张局势，包括英国脱欧的

相关风险，可能会进一步扰乱供应链并阻碍信

心、投资和经济增长。这种紧张局势以及其他国

内政策不确定性可能会对新兴市场经济体和欧元

区经济增长的预期回升产生不利影响。这些风险

成为现实的话，可能会导致风险情绪突然转变，

并使得低利率多年累积的金融脆弱性暴露出来。

发达经济体的低通胀可能会变得根深蒂固，并且

可能会进一步限制未来的货币政策空间，从而制

约其有效性。气候变化引发的风险目前正在逐步

显现，如不立即加以解决，未来将急剧升级。

随着政策优先事项的推进，通过长期协议消

除已有贸易壁垒以及控制地缘政治紧张局势成为

了首要任务。此类行动可以极大地增强信心、

重振投资、制止贸易和制造业的下滑，以及促进

世界经济增长。否则，为了防范经济增长面临的

其他风险并提高潜在产出，应当以一种更加均衡

的方式支持经济活动。货币政策不应是唯一的政

策手段，在仍有财政空间并且财政政策不具有过

度扩张性的国家，应当同时提供财政支持。德国

等国应当利用负借款利率投资于社会和基础设施

资本，即便是从纯粹的成本效益角度看也应如

此。如果经济增长状况进一步恶化，可能需要针

对国家的具体情况采取国际协调一致的财政应对 

措施。

虽然放松货币的做法支持了经济增长，但是

必须确保金融风险不会累积。正如2019年10月

《全球金融稳定报告》中所讨论的，由于利率预

计将“长期走低”，金融脆弱性极有可能会不断

增加，因此，有效的宏观审慎监管势在必行。

各国应当同时开展结构性改革，以提高生产

率、经济韧性和公平性。本期《世界经济展望》

第二章显示，增加人力资本以及提高劳动力和产

品市场灵活度的改革措施能够帮助扭转发达经济

体内部地区差距自20世纪80年代末以来日益扩大

的趋势。这一证据表明，一般发达经济体中各地

区劳动力市场表现差异化的原因是自动化而非贸

易冲击，这就要求通过开展适当的技能培训来帮

助劳动力队伍为未来做好准备。

第三章提出了充分理由证明新兴市场和发展

中经济体以及低收入发展中国家应当继续推进结

构性改革。结构性改革的步伐自21世纪头十年起

已经放缓。本章表明，适当安排改革的次序和时

间很重要，因为在形势良好时以及善治到位的情

况下，改革能够产生更大的成果。

由于同步放缓以及复苏的不确定性，全球前

景仍然不稳定。在经济增长率为3%的形势下，

不容出现政策失误，并且迫切要求政策制定者开

展合作，缓解贸易和地缘政治紧张局势。此类行

动除了支持经济增长以外，还能帮助促进必要的

合作解决方案，以完善全球贸易制度。此外，各

国必须继续携手努力，共同解决气候变化（2019

年10月《财政监测报告》提供了具体的解决方

案）、国际税收、腐败和网络安全等重大问题。

吉塔 •戈皮纳特

经济顾问 
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概 要

全球经济活动步伐继2018年最后三个季度大

幅放缓之后仍然疲软。尤其是制造业活动势头严

重减弱，已降至全球金融危机以来的最低水平。

不断加剧的贸易和地缘政治紧张局势增加了未来

全球贸易制度以及更广泛的未来国际合作的不确

定性，给商业信心、投资决策和全球贸易造成了

不利影响。各央行通过行动和沟通，明显转向实

施更加宽松的货币政策，已经缓解了上述紧张局

势对金融市场情绪和活动的影响，同时总体上具

有韧性的服务业部门为就业增长提供了支持。尽

管如此，前景依然不稳定。

2019年全球经济增长率预计为3.0%，是2008
至2009年以来的最低水平，相比2019年4月《世

界经济展望》的预测下调了0.3个百分点。2020年

经济增长率有望回升至3.4%（相比4月的预测下

调了0.2个百分点），这主要反映了拉丁美洲一些

新兴市场、中东以及面临宏观经济压力的欧洲新

兴和发展中经济体的经济表现预计将有所改善。

然而，由于上述若干国家前景存在不确定性、中

国和美国经济增长预期将会放缓以及一系列突出

的下行风险显现，全球活动的步伐很有可能进一

步大幅放缓。为了预先阻止这种结果的发生，应

当果断制定各项政策以缓解贸易紧张局势、重振

多边合作，并及时为经济活动提供必要的支持。

为了增强抵御风险的能力，政策制定者应当消除

对中期经济增长造成风险的种种金融脆弱性。提

升经济增长的包容性对于确保为所有人实现更美

好的全球经济前景至关重要，应当始终将其作为

一项总体目标。

全球经济增长继2018年最后三个季度大幅放

缓之后，在2019年上半年稳定在一个疲软的水

平。今年早些时候，贸易紧张局势曾一度有所缓

解，不过眼下已再次大大加剧，导致了美国和中

国之间关税大幅提高，同时挫伤了全球范围的商

业情绪和信心。虽然金融市场情绪已经因这些事

态发展而受到破坏，但是美国以及许多发达经济

体和新兴市场经济体转向更加宽松的货币政策已

经成为一种平衡力量。因此，金融条件总体上仍

然保持宽松，而发达经济体目前的宽松程度比春

季更高。

2019年全球经济增长率预计为3.0%——远远

低于2017年至2018年新兴市场和发展中经济体以

及发达经济体的增长水平；2020年全球经济增长

率有望回升至3.4%。2021年至2024年经济增长率

预计还会略有提高。这一全球经济增长形势反映

了一组新兴市场经济体的重大衰退和预期复苏。

与此相比，一组系统性经济体（包括美国、欧元

区、中国和日本）的经济增长率预计将小幅下降

直到2020年及以后，这些经济体GDP的总和接近

全球GDP的一半（图1）。

新兴市场经济体是2019年经济增长率预期下

降的部分原因，同时又是2020年经济增长率预期

回升的主要原因，其中包括面临严重压力或者

表现达不到过去平均水平的经济体。尤其是，阿

根廷、伊朗、土耳其、委内瑞拉和受冲突影响的

较小国家（比如，利比亚和也门）曾经遭遇或者

仍然身处非常严重的宏观经济困境。巴西、墨西

哥、俄罗斯和沙特阿拉伯等其他大型新兴市场经

济体2019年的经济增长率预计为1%左右或低于

1%，远低于其历史平均水平。印度2019年经济

增长减弱，其原因是企业和环境监管的不确定性

以及人们对非银行金融部门稳健性的担忧对需求

造成了不利影响。印度以及上述两个组在2020年
及之后年度经济增长势头的增强（某些国家可能

持续紧缩，但速度不会那么快）是全球预期最终

回暖的驱动因素。

中国的经济增长也已放缓。控制债务的必要

监管工作和贸易紧张局势加剧所造成的宏观经济
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后果已经对总需求产生了负面影响。未来几年，

经济增长预计将继续逐步减缓，反映了适龄劳动

者增长率的下降以及人均收入的逐步趋同。

在发达经济体中，欧元区、北美以及亚洲小

型发达经济体2019年的经济增长率预计将远远低

于2017年至2018年的水平。经济增长率的这一下

降在很大程度上体现了外部需求（包括中国的需

求）减弱导致了工业产出普遍放缓，贸易紧张局

势的全球影响不断扩大而信心和投资的不确定性

增加，以及全球汽车生产显著放缓——这对德国

的意义特别重大。发达经济体组2020年的经济增

长率预计将大致稳定在1.75%的水平，其中，欧

元区的小幅回升将抵消美国经济增长率的逐步下

降。在中期内，发达经济体的经济增长预计将持

续低迷，反映了生产率增长缓慢以及人口老龄化

导致的劳动力增长缓慢。

这一基线前景面临的风险巨大。正如本章所

述，如果目前经济表现不佳或承受严重压力的若

干重要新兴市场和发展中经济体面临的压力没有

消退，那么2020年全球经济增长将无法达到基线

水平。贸易紧张局势的进一步升级以及相关的政

策不确定性的增加可能会削弱经济增长（相对于

基线预测而言）。金融市场情绪可能会恶化，从

而引发普遍的避险行为，这又将意味着金融条件

收紧（尤其是脆弱经济体）。可能引发这种行为

的因素包括：贸易和地缘政治紧张局势不断加

剧、英国以“无协议脱欧”方式退出欧洲联盟，

以及经济数据持续走弱表明全球经济增长将长期

放缓。在中期内，贸易壁垒的增加以及贸易和地

缘政治紧张局势的加剧可能会通过中断供应链等

方式对生产率增长产生负面影响，而金融脆弱性

的累积可能会放大下一轮经济下滑。最后，气候

变化若不减缓，可能会导致前景黯淡，尤其是脆

弱国家。

在多边层面上，各国必须合作解决贸易分

歧，并取消最近实施的具有扭曲作用的壁垒。遏

制温室气体的排放以及控制全球气温上升和灾难

性气候事件的相关后果，是全球面临的当务之

急。正如《财政监测报告》第二章所称，提高碳

定价应当成为这项工作的核心，同时辅以促进低

碳能源的供应以及绿色技术的开发和采用。在国

家层面，宏观经济政策应当寻求稳定经济活动以

及巩固经济复苏或持续增长的基础。宽松的货币

政策仍然能够适当地支持需求和就业，并防范通

货膨胀预期下降。由此形成的更加宽松的金融条

件可能也会促使金融脆弱性进一步累积，因此，

加强宏观审慎政策和采用积极主动的监督办法对

于确保资产负债表的稳健性和限制系统风险而言

至关重要。

考虑到前景不稳定而且下行风险巨大，财政

政策可以发挥更加积极的作用，尤其是在放松货

币政策空间有限的情况下。在经济活动已经减弱

或者可能大幅减速的国家，如果仍有财政空间并

且财政政策不具有过度扩张性，则可提供财政刺

激。在必须开展财政整顿的国家，如果市场状况

允许，则可调整相关整顿的步伐，以免经济长期

低迷和出现消胀动态。许多国家的低政策利率以

及长期利率下降至历史低点甚至负利率水平的做

法，在这些状况持续存在的情况下降低了偿债成

世界 四方集团

图1 GDP增长：世界和四方集团
 （百分比）

全球经济增长形势反映了一些新兴市场经济体的重大衰退和预期复
苏。与此形成对照，一些系统性经济体的增长将减缓，这种趋势将持
续到2020年及之后若干年。

来源：基金组织工作人员的估计。
注释：四方集团=中国、欧元区、日本、美国。
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本。如果债务可持续性没有问题，那么释放的资

源就可用于支持开展必要的活动和采取措施以提

高潜在产出，例如，开展基础设施投资以解决气

候变化问题。 
所有经济体都必须采取行动促进潜在产出增

长、提高包容性和增强经济韧性。正如第二章和

第三章中的分析所示，促进提高市场开放度和灵

活度的结构性政策以及治理方面的种种改进能够

为应对冲击进行调整提供便利，并且能够提高中

期产出，从而帮助减小国内差异和鼓励各国更快

趋同。

xviii 国际货币基金组织 | 2019年10月
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增长势头疲软、 贸易和工业生产形势
低迷

过去一年，全球经济增长大幅下滑。发达经

济体的表现普遍不佳，主要发达经济体（包括美

国，尤其是欧元区）和亚洲一些规模较小的发达

经济体均出现增长乏力的态势。在许多新兴市场

和发展中经济体，包括巴西、中国、印度、墨西

哥和俄罗斯，以及一些宏观经济和金融遭遇困境

的经济体，经济活动放缓步伐更为明显。

观察过去12个月增长势头减弱的现象，可以

发现一个共同特征，那就是在以下多种相关因素

的作用之下，全球各地的工业产出普遍显著下降

（图1.1，小图1）：

 • 汽车产销量大幅下滑，2018年全球汽车购买量

下降3%（专栏1.1）。汽车行业出现衰退的原

因包括供给干扰因素和需求的影响——中国的

汽车需求在税收优惠措施取消后下滑；欧元区

（特别是德国）和中国的汽车厂商为遵守新执

行的排放标准而调整生产线；很多国家执行的

技术和排放标准变化快，并且，汽车出行和共

享方式不断变化，在此背景下，消费者采取观

望态度，消费偏好可能正在发生变化。

 • 中美贸易和科技方面的紧张形势持续升温，企

业信心不足。自2018年1月以来，随着美国加

征关税和贸易伙伴报复措施的范围不断扩大，

一些中间投入的成本增加，未来贸易关系的走

向变得更加难以捉摸。制造业企业对长期支出

变得更加谨慎，不敢贸然采购设备和机械。在

东亚一些贸易型、深度融入全球价值链的经济

体，这种趋势最为明显。在德国和日本，最近

的工业生产低于一年前的水平，而在中国和英

国，工业生产的增长大幅放缓，另外美国的增

幅也略有减小（图1.1，小图2）。在资本货物

生产方面，工业生产的疲软态势表现得尤为明

显。1

 • 在中国，为控制债务而采取的必要监管举措导

致需求放缓，而贸易紧张形势升温对宏观经济

造成的影响更加剧了这一趋势。

随着工业生产的放缓，贸易增长已接近停

滞。2019年上半年，全球贸易额与上一年相比仅

增加了1%，为2012年以来六个月期增长速度最

低。从地理位置来看，对全球进口疲软起到主要

作用的经济体是中国和东亚（包括发达经济体和

新兴市场经济体）以及其他陷入困境的新兴市场

经济体（图1.2）。全球贸易下滑与投资支出减少

有关，例如在2015-2016年期间出现的情况。贸

易量庞大的中间产品和资本货物是投资密集的领

域。伴随着进口增长的放缓，全球投资确实呈现

出下滑的趋势（图1.3），反映出一些周期性因素

的作用、陷入困境经济体投资的急剧下滑以及贸

易紧张形势加剧对制造业企业信心的影响。全球

贸易下滑的另一个原因是汽车的产销量下滑，这

反映在耐用消费品购买量增长放缓（图1.4）。

中国是世界上投资支出最多的国家，2019年

投资放缓比进口放缓的幅度要小得多，与2015-

2016年的情况类似。导致进口疲软的因素（除了

国内资本支出）包括出口增长放缓（出口是进口

密集的领域）以及汽车（专栏1.1）和智能手机等

科技产品需求下降。出口在2018年后期加征关税

之前猛增的现象也可能通过推动进口零部件需求

发挥了作用。

12018年全球半导体销量下滑，部分原因是智能手机市场似

乎已经饱和，更广泛的原因是新型科技产品发布数量减少（欧

洲中央银行，2019年）。

全球前景及政策第一章
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世界经济展望：全球制造业低迷，贸易壁垒增加

在制造业丧失动力的同时，服务业（在经济

中所占的比重更大）基本上保持稳定（图1.5，

小图1）。服务业能够保持自身活力不减，意味

着创造的就业总量保持稳定，这提振了消费者的

信心（图1.5，小图2），进而支撑了住户的服务

支出。服务业产出、就业和消费者信心之间的这

种良性反馈循环，支撑了一些发达经济体的国内

需求。

经济增长减弱
发达经济体的经济增长在2018年下半年大幅

下滑后，在2019年上半年趋于稳定。过去几个季

度，美国经济增速随着2018年早期减税政策的提

振作用逐渐消退而有所放缓（年化的增长率约为

2%）。英国经济受脱欧相关不确定性抑制投资

的影响，增速也出现下滑。今年上半年，欧元区

经济增速高于2018年下半年的水平，但由于工业

活动减少，德国经济第二季度出现收缩。总体而

言，自2018年早期以来，尽管欧元区迄今为止内

需依然稳定，但经济活动一直受到出口不振的拖

累。今年上半年，日本经济在旺盛的私人和公共

消费推动下实现了强劲增长。

初步数据显示，新兴市场和发展中经济体在

2019年上半年的增速略有加快，但远低于2017年

和2018年早期的水平。财政刺激和2018年下半年

启动的强化金融监管步伐有所放缓，提振了中国

经济增长。印度经济在汽车和房地产行业疲软、

非银行金融机构健康状况疑云不散的情况下，第

美国
英国
德国

工业生产 
世界贸易量 
制造业PMI：新订单

日本
中国（右轴）
欧元区四国1

图1.1 全球经济活动指标
 （三个月移动平均值；年同比百分比变化，除非另有说明）

过去12个月，工业生产出现了地域广泛的显著减缓。

来源：荷兰经济政策分析局；Haver Analytics；Markit Economics；以及基
金组织工作人员的计算。 
注释：PMI=采购经理人指数。 
1欧元区四国包括法国、意大利、荷兰和西班牙。
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来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：EMDEs=新兴市场和发展中经济体。

图1.2 对全球进口的贡献
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第一章 全球前景及政策

二季度的增速进一步放缓。在墨西哥，由于政策

不确定性增加、预算执行不力和一些暂时性因

素，今年上半年经济增长大幅放缓。另一方面，

巴西经济在第一季度部分因为一起矿难事故而萎

缩之后，第二季度恢复增长。同样，在电力供应

改善的帮助下，南非第二季度的经济增长也稍有

起色。土耳其经济继2018年下半年大幅萎缩后，

得益于更加有利的全球金融环境和财政及信贷支

持，今年上半年恢复增长。相比之下，阿根廷经

济今年上半年仍持续收缩，只是收缩幅度有所收

窄，而且由于市场状况的急剧恶化，未来的风险

显然偏于下行。

通货膨胀温和
从2016年年中到2018年年中，全球经济的普

遍同步扩张帮助缩小了产出缺口，尤其是在发达

经济体，但并未促使核心消费价格通胀持续上

升。随着全球经济扩张力度减弱，核心通货膨胀

实际投资 按市场汇率衡量的实际GDP 实际进口

0

5

–20

–15

–10

–5

10

15

2005 07 09 11 13 15 17 19

1. 发达经济体

–5

0

5

10

15

20

25

2005 07 09 11 13 15 17 19

3. 中国

–15

–10

–5

0

5

10

15

20

2005 07 09 11 13 15 17 19

2. 不包括中国在内的新兴市场和发展中经济体

来源：基金组织工作人员的估计。

2019年全球投资减缓，与进口增长下降相一致。

图1.3 全球投资和贸易
 （百分比变化）

机器和设备1 耐用消费品（右轴）2

来源：Haver Analytics；Markit Economics；以及基金组织工作人员的计算。 
1澳大利亚、巴西、加拿大、智利、中国、欧元区、印度、
印度尼西亚、日本、韩国、马来西亚、墨西哥、俄罗斯、南非、
土耳其、英国、美国。 
2澳大利亚、巴西、加拿大、智利、中国、欧元区、印度尼西亚、
日本、韩国、马来西亚、墨西哥、南非、土耳其、英国、美国。

机器、设备和耐用消费品支出减弱是导致全球贸易减缓的一个重要
因素。
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不出所料进一步下降，在众多发达经济体中均低

于目标水平，在许多新兴市场和发展中经济体也

低于历史均值（图1.6）。极少数经济体基本商品

严重短缺（如委内瑞拉）或因为货币大幅贬值导

致国内价格压力增大（如阿根廷），只属于这种

通胀普遍温和现象的例外情况。

尽管一些国家提高了进口关税，但成本压力

总体上仍然不大。由于失业率进一步下降（例

如，在美国和英国接近历史最低水平），工资增

长略有起色（图1.7，小图1）。自2014年左右以

来，日本、英国和美国的劳动力收入占比一直呈

温和上升趋势，而自2018年早期以来，欧元区的

发达经济体1

新兴市场经济体2

世界

制造业 服务业

尽管制造业增长失去动力，但服务业基本保持坚实增长。

来源：Haver Analytics；Markit Economics；以及基金组织工作人员的计算。 
1澳大利亚、捷克共和国、丹麦、欧元区、香港特区、以色列、日本、
韩国、挪威、瑞典、瑞士、中国台湾省、英国、美国。 
2阿根廷、巴西、智利、中国、哥伦比亚、匈牙利、印度尼西亚、
马来西亚、墨西哥、菲律宾、波兰、俄罗斯、南非、泰国、土耳其、
乌克兰。

2. 消费者信心 
  （指数，2015年＝100）
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1. 全球制造业和服务业PMI 
  （指数，大于50=扩张）

图1.5 全球采购经理人指数与消费信心

消费者价格通胀 核心消费者价格通胀

发达经济体核心货物 发达经济体核心服务
2002-2008年平均值 2011-2017年平均值
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来源：Consensus Economics；Haver Analytics；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：国家清单使用国际标准化组织的国家代码。 
1发达经济体是AUT、BEL、CAN、CHE、CZE、DEU、DNK、ESP、EST、
FIN、FRA、GBR、GRC、HKG、IRL、ISR、ITA、JPN、KOR、LTU、LUX、
LVA、NLD、NOR、PRT、SGP、SVK、SVN、SWE、TWN、USA。 
2新兴市场和发展中经济体是BGR、BRA、CHL、CHN、COL、HUN、IDN、
IND、MEX、MYS、PER、PHL、POL、ROU、RUS、THA、TUR、ZAF。 
3样本包括16个发达经济体：澳大利亚、奥地利、加拿大、丹麦、
芬兰、法国、德国、意大利、日本、荷兰、挪威、葡萄牙、西班牙、
瑞典、英国和美国。

2. 新兴市场和发展中经济体2

3. 发达经济体核心货物和核心服务消费者价格通胀3

 （年同比，百分比）

1. 发达经济体1

图1.6 全球通胀
 （三个月移动平均值；折年百分比变化，除非另有注明）

2018年年中以来，发达经济体的核心通胀在目标水平以下进一步下
滑，许多新兴市场和发展中经济体的核心通胀低于历史平均水平。
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也有所上升（图1.7，小图2）。然而，这些发展

变化似乎并没有传导到核心消费价格通胀，这也

表明企业的利润率受到了一定程度的挤压。在新

兴和发展中欧洲地区，劳动力短缺推动了许多经

济体工资的强劲增长。不过，正如《欧洲地区经

济展望》第二章所讨论的那样，工资增长并未通

过传导作用促使整个地区最终商品价格持续上涨

（土耳其相对较高的通胀可以归因于其他因素，

包括过去的货币贬值）。

由于美国原油产量达到创纪录的高位，加上

需求疲软，两者的综合作用超过了因为美国制裁

伊朗导致供应量减少、石油输出国组织削弱产能以

及委内瑞拉和利比亚冲突的影响，在2019年4月和

本期《世界经济展望》各自参考期之间，能源价格

跌幅达13%（图1.8）。9月14日发生的沙特阿拉伯

主要炼油设施遇袭事件由于有可能造成严重的供应

冲击，导致原油价格在事件之后立即飙升了10%以

上。随后，由于报告的损失小于最初担心的规模，

价格有所回落。煤炭和天然气价格由于需求前景暗

淡，在两个参考期之间也有所下降。金属价格基本

持平，铜和铝价格下跌抵消了镍和铁矿石价格在两

个参考期之间的上涨（见大宗商品专题）。

总体而言，由于核心通货膨胀水平较低，大

宗商品价格波动对总体通货膨胀的刺激作用有

限，所以市场对预期通胀的定价下调，特别是在

美国和欧元区。

市场情绪波动不定， 货币政策趋于宽
松

自4月以来，市场情绪受多种因素作用一直

波动不定，其中包括美国对中国进口产品进一步

加征关税和中国的报复措施、对技术供应链中断

单位劳动力成本
报酬

美国 日本
欧元区英国

1. 单位劳动力成本和报酬，2019年上半年
  （相比一年前的百分比变化）

2. 劳动收入占比
  （2007年=100)

来源：Haver Analytics；以及基金组织工作人员的计算。 

美国 欧元区 日本
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第二季度
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图1.7 工资、单位劳动力成本和劳动收入占比

在一些发达经济体，工资增长和劳动收入占比最近有所上升。

平均石油现货价格 食品 金属

图1.8 大宗商品价格
 （使用美国消费者价格指数进行缩减；指数，2014年=100） 

大宗商品价格指数自春季以来普遍趋软。

来源：基金组织大宗商品价格系统；以及基金组织工作人员的计算。
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的担忧、英国脱欧旷日持久的不确定性、地缘政

治压力、政策利率降低以及多家中央银行的鸽派

言论。这些作用力产生的净效应是，与2019年4

月《世界经济展望》发布时的情况相比，发达经

济体目前的金融环境普遍较为宽松，但大多数新

兴市场和发展中经济体的金融环境基本没有变化

（见2019年10月《全球金融稳定报告》）。

在发达经济体中，主要几家中央银行已转向

更具通融性的货币政策，今年早些时候在言论上

趋于温和，随后在夏季开始采取一些宽松举措。

美国联邦储备体系在7月和9月下调联邦基金利

率，并结束资产负债表的缩减操作。9月，欧洲

中央银行下调存款利率，并宣布重启量化放松的

货币政策。这些政策的转变，加上市场对增长势

头放缓的担忧加剧，导致主权债券收益率大幅下

降——在某些情况下，甚至跌至负值（图1.9）。

例如，从3月至9月底，10年期美国国库券、英国

国债、德国国债和法国证券的收益率下降了60至

100个基点，而意大利10年期国债的收益率因新政

府组建下降了175个基点。风险较高证券的价格一

直波动不定。自4月份以来，美国和欧元区高收益

公司债券的信用利差略有增大，不过仍低于2018

年后期的水平。美国和欧洲的股票市场自4月以

来有所下跌，但仍远高于2018年末抛售潮期间的 

低点。

在某些情况下，发达经济体的汇率变动引人

注目。按实际有效汇率计算，在3月至9月下旬期

间随着市场波动加剧，日元升值逾5%，瑞士法郎

升幅达3%。相比之下，受“无协议脱欧”担忧加

剧的影响，英镑贬值了4%。美元升幅约2.5%，而

欧元则贬值了约1.5%。流入和流出发达经济体的

资金量总体上保持在低位，特别是自2018年早期

以来。出现这些发展变化的原因之一是受美国税

收改革的影响，跨国公司的财务操作导致外国直

接投资流量显著下滑（专栏1.2）。

在新兴市场和发展中经济体中，一些国家

（如巴西、智利、印度、印度尼西亚、墨西哥、

秘鲁、菲律宾、俄罗斯、南非、泰国和土耳其）

美国 日本
德国 意大利

TOPIX
Euro Stoxx
MSCI新兴市场

S&P 500

美国
欧元区
英国

2018年3月21日 
2018年9月17日 
2019年3月22日 
2019年9月30日

日本 
美国 
英国 
德国
意大利

主权债券收益率近几个月显著下降，在一些国家，降到很低的负值。

图1.9 发达经济体：货币和金融市场状况
 （百分比，除非另有注明）

来源：Bloomberg Finance L.P.；Haver Analytics；Thomson Reuters Datastream；
以及基金组织工作人员的计算。 
注释：MSCI＝摩根士丹利国际资本指数；S&P＝标准普尔指数；TOPIX=东
京股票价格指数；WEO=《世界经济展望》。 
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的银行间拆借远期利率。数
据更新至2019年9月30日。 
2数据截至2019年9月27日。
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的中央银行自4月份以来均已经下调过政策利率。

除了少数例外情况（图1.10），主权债券利差在此

期间大致稳定。由于对期待已久的养老金改革将

会实施的乐观情绪日益高涨，巴西的利差收窄。

墨西哥的主权债券利差在6月份信用评级遭下调后

一度有所扩大。与此同时，阿根廷8月份的初选引

发阿根廷资产遭到更大范围的抛售，政府债券收

益率因此大幅上升。土耳其的利差在6月份市政选

举后大幅收窄，但仍高于4月份的水平。新兴市场

股指普遍处于4月份的水平，国内和外部货币政策

支持力度加大以及贸易紧张形势加剧对收益前景

的影响基本相互抵消（图1.11）。

流入新兴市场经济体的资本量反映了自4月份

以来风险情绪更为广泛的变化，即投资者减少对

股票的敞口，转而投资硬通货债券（图1.12）。

流入新兴市场资产类别的证券投资流量总体上仍

比2018年后期紧缩期间的强劲；投资者继续根据

经济和政治基本面区别对待各个经济体。受美国

联邦储备体系发表的鸽派言论及开始采取的更具

通融性的货币政策推动，多数货币在3月至7月期

间升值。但由于风险情绪恶化，一些货币在8月份

币值下跌，特别是阿根廷比索。人民币自3月以来

贬值幅度达3.5%（图1.13）。

全球增长前景：在重重困境中温和 
回升

2019年的预期增长率为3.0%，是2009年以来

的最低水平。除撒哈拉以南非洲国家外，预计有

一半以上国家的人均增长率将低于过去25年期间

的中位数。这种明显的减速反映了2018年下半年

全面疲软的经济表现的延续效应，2019年上半年

增长温和回升，在某些情况下，这种回升还得到

了更具通融性的货币政策的支持（比如中国，在

某种程度上还有美国）。由于2018年下半年和今

年上半年的增长估计值都有所下调，所以2019年

的增长预测比2019年4月《世界经济展望》中的预

测低了0.3个百分点。

中国 巴西 土耳其
墨西哥 阿根廷（右轴）

2019年4月相比2018年4月
最近相比2019年4月
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来源：Haver Analytics；基金组织《国际金融统计》; Thomson Reuters 
Datastream；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：EMBI＝J.P.摩根新兴市场债券指数。所有金融市场数据截至2019
年9月27日。数据标识使用国际标准化组织的国家代码。

1. 政策利率
  （百分比）

3. EMBI利差的变化
  （基点）

2. 10年期政府债券收益率
  （百分比）

图1.10 新兴市场经济体利率和利差

除少数情况外，新兴市场主权利差自4月以来基本稳定。
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1. 2.

股票市场
（指数，2015年=100）

图1.11 新兴市场经济体：股票市场和信贷

新兴市场股票指数的交易价格基本与4月持平，反映了以下两方面相互
抵消的作用：国内和国外货币政策支持增强对收益前景的影响，以及
贸易紧张局势加剧的影响。

来源：Bloomberg Finance L.P.；Haver Analytics；基金组织《国际金融统
计》；Thomas Reuters Datastream；以及基金组织工作人员的计算。
注释：数据标识使用国际标准化组织的国家代码。
1信贷是指其他存款性公司对私人部门的债权（来自《国际金融统
计》），但巴西和中国不在此列。巴西私人部门信贷数据来自巴西中
央银行发布的《货币政策和金融系统信贷业务》。中国的信贷是指社
会融资总量，按地方政府债务置换数据作了调整。
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来源：EPFR Global；Haver Analytics；基金组织《国际金融统计》; Thomson 
Reuters Datastream；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：资本流入是指非居民净购买国内资产。资本流出是指国内居民净
购买国外资产。除中国外的亚洲新兴经济体包括印度、印度尼西亚、马
来西亚、菲律宾和泰国；欧洲新兴经济体包括波兰、罗马尼亚、俄罗斯
和土耳其；拉丁美洲包括巴西、智利、哥伦比亚、墨西哥和秘鲁。ECB
＝欧洲中央银行；EM-VXY＝J.P.摩根新兴市场波动性指数；LTROs＝长期
再融资操作。

1. 新兴市场基金净流量 
  （十亿美元）

2. 资本流入 
  （占GDP百分比）

4. 储备的变化 
  （占GDP百分比）

3. 资本流出，不包括储备的变化 
  （占GDP百分比）
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图1.12 新兴市场经济体：资本流动
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流向新兴市场经济体的资本反映了4月以来风险情绪的更广泛变化，即
投资者减少对股票的风险敞口，转向硬通货债券。
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2018-2019年，全球经济增长放缓，背后的影

响力量除了陷入困境经济体非常疲软的增长甚至

经济收缩的直接影响外，还包括美国经济回归到

更正常的扩张速度；欧洲（尤其是德国）推出汽

车排放的新标准，导致外部需求减弱和供应受到

干扰；巴西、墨西哥和俄罗斯等一批主要新兴市

场经济体主要因为自身特有因素而出现更为疲弱

的宏观经济状况；由于必要的加强金融监管举措

以及与美国的贸易紧张关系的拖累作用，中国的

经济增长放缓；中国需求减少和更广泛的全球贸

易政策的不确定性给东亚经济体带来压力；印度

国内需求放缓；以及英国无协议脱欧的可能性给

英国以及整个欧洲联盟所投下的阴影。

主要经济体继续提供宏观经济政策支持，一

些陷入困境的新兴市场经济体预计将趋于稳定，

这两项因素预计将在2019年剩余时间和2020年温

和地提振全球增长，使2020年全球预期增长率

达到3.4%（表1.1）。与2019年4月《世界经济展

望》的预测值相比，2020年的预测值下调了0.2个

百分点，这在很大程度上所反映的事实是关税已

经增加，并正在消耗全球经济：在2019年5月和

8月宣布加征关税之后，美国对中国进口商品征

收的平均关税将在2019年12月升至略高于24%的

水平（相比之下，2019年4月《世界经济展望》

假定的平均关税仅约为12.25%），而中国对美国

进口商品征收的关税平均将升至约26%（相对于

2019年4月《世界经济展望》假定的16.5%的平均

关税）。情景专栏1.2模拟了基线情景中所包含关

税对全球经济活动的直接作用力以及它们可能对

金融市场情绪、商业信心和生产率产生的影响。

正如情景专栏1.2所示，对一些经济体系而言，贸

易转向的溢出效应虽然正面却并不长久，而且影

响可能小于商业信心和金融市场情绪所产生的效

应。专栏1.3更具体阐述了全球经济增长预测背后

的主要政策和商品价格假设。

图1.14显示了那些增长波动影响自2017年达

到高点以来世界经济增长变化的国家和地区。

世界经济增速从2017年的3.8%下降到2019年的

3.0%，这其中约有一半的降幅来自于2017年至

2019年期间一小部分陷入严重困境的经济体（特

别是阿根廷、伊朗、土耳其和委内瑞拉）急剧恶

化的宏观经济状况。同样是这些经济体，加上巴

西、墨西哥和俄罗斯这三个在2019年经济增长率

预计都在1%或以下的国家，对2020年经济增长

回升的贡献超过70%。阿根廷的经济预计在2020

年再次收缩，但收缩幅度不会超过今年的水平；

而在委内瑞拉，持续多年的产出下滑预计仍将持

续，只是下滑的速度预计将低于2019年的水平。

最近相比2019年7月 2019年7月相比2019年3月
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2. 新兴市场经济体

1. 发达经济体

在美联储鸽派言论和转向更宽松政策态势的影响下，多数新兴市场
货币在3月至7月间升值。但随着风险情绪恶化，一些货币在8月开始
贬值。

来源：基金组织工作人员的计算
注释：EA＝欧元区。数据标识使用国际标准化组织的国家代码。现有
最新数据是2019年9月27日的数据。

图1.13 实际有效汇率的变化，2019年3月至2019年9月
 （百分比）
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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） 

2018
预测值

与2019年7月 
WEO的差异1

与2019年4月 
WEO的差异1

2019 2020 2019 2020 2019 2020
世界产出 3.6 3.0 3.4 –0.2 –0.1 –0.3 –0.2

发达经济体 2.3 1.7 1.7 –0.2 0.0 –0.1 0.0
美国 2.9 2.4 2.1 –0.2 0.2 0.1 0.2
欧元区 1.9 1.2 1.4 –0.1 –0.2 –0.1 –0.1
德国2 1.5 0.5 1.2 –0.2 –0.5 –0.3 –0.2
法国 1.7 1.2 1.3 –0.1 –0.1 –0.1 –0.1
意大利 0.9 0.0 0.5 –0.1 –0.3 –0.1 –0.4
西班牙 2.6 2.2 1.8 –0.1 –0.1 0.1 –0.1

日本 0.8 0.9 0.5 0.0 0.1 –0.1 0.0
英国 1.4 1.2 1.4 –0.1 0.0 0.0 0.0
加拿大 1.9 1.5 1.8 0.0 –0.1 0.0 –0.1
其他发达经济体3 2.6 1.6 2.0 –0.5 –0.4 –0.6 –0.5
新兴市场和发展中经济体 4.5 3.9 4.6 –0.2 –0.1 –0.5 –0.2
亚洲新兴和发展中经济体 6.4 5.9 6.0 –0.3 –0.2 –0.4 –0.3
中国 6.6 6.1 5.8 –0.1 –0.2 –0.2 –0.3
印度4 6.8 6.1 7.0 –0.9 –0.2 –1.2 –0.5
东盟五国5 5.2 4.8 4.9 –0.2 –0.2 –0.3 –0.3

欧洲新兴和发展中经济体 3.1 1.8 2.5 0.6 0.4 0.6 0.2
俄罗斯 2.3 1.1 1.9 –0.1 0.0 –0.5 0.2

拉丁美洲和加勒比 1.0 0.2 1.8 –0.4 –0.5 –1.2 –0.6
巴西 1.1 0.9 2.0 0.1 –0.4 –1.2 –0.5
墨西哥 2.0 0.4 1.3 –0.5 –0.6 –1.2 –0.6

中东和中亚 1.9 0.9 2.9 –0.5 –0.3 –0.9 –0.4
沙特阿拉伯 2.4 0.2 2.2 –1.7 –0.8 –1.6 0.1

撒哈拉以南非洲 3.2 3.2 3.6 –0.2 0.0 –0.3 –0.1
尼日利亚 1.9 2.3 2.5 0.0 –0.1 0.2 0.0
南非 0.8 0.7 1.1 0.0 0.0 –0.5 –0.4

备忘项
欧盟 2.2 1.5 1.6 –0.1 –0.2 –0.1 –0.1
低收入发展中国家 5.0 5.0 5.1 0.1 0.0 0.0 0.0
中东和北非 1.1 0.1 2.7 –0.6 –0.4 –1.2 –0.5
按市场汇率计算的世界经济增长 3.1 2.5 2.7 –0.2 –0.2 –0.2 –0.2

世界贸易量（货物和服务） 3.6 1.1 3.2 –1.4 –0.5 –2.3 –0.7
进口
发达经济体 3.0 1.2 2.7 –1.0 –0.6 –1.8 –0.5
新兴市场和发展中经济体 5.1 0.7 4.3 –2.2 –0.8 –3.9 –1.0

出口
发达经济体 3.1 0.9 2.5 –1.3 –0.4 –1.8 –0.6
新兴市场和发展中经济体 3.9 1.9 4.1 –1.0 –0.5 –2.1 –0.7

大宗商品价格（美元）
石油6 29.4 –9.6 –6.2 –5.5 –3.7 3.8 –6.0
非燃料商品（根据世界大宗商品出口权重计算的
平均值） 1.6 0.9 1.7 1.5 1.2 1.1 0.6

消费者价格
发达经济体 2.0 1.5 1.8 –0.1 –0.2 –0.1 –0.3
新兴市场和发展中经济体7 4.8 4.7 4.8 –0.1 0.1 –0.2 0.1
伦敦银行同业拆借利率（百分比）
美元存款（6个月） 2.5 2.3 2.0 –0.1 –0.3 –0.9 –1.8
欧元存款（3个月） –0.3 –0.4 –0.6 –0.1 –0.3 –0.1 –0.4
日元存款（6个月） 0.0 0.0 –0.1 0.0 –0.1 0.0 –0.1

注释：假设实际有效汇率保持在2019年7月26日至8月23日的水平不变。经济体按照其经济规模进行排序。加总季度数据经过季
节调整。WEO=《世界经济展望》数据库。从2019年10月《世界经济展望》开始，停止使用独联体（CIS）地区组别。独联体
经济体中的四个（白俄罗斯、摩尔多瓦、俄罗斯和乌克兰）被加入“欧洲新兴和发展中经济体”地区组别。构成“高加索和
中亚”（CCA）地区次组别的其余八个经济体（亚美尼亚、阿塞拜疆、格鲁吉亚、哈萨克斯坦、吉尔吉斯共和国、塔吉克斯
坦、土库曼斯坦和乌兹别克斯坦）与“中东、北非、阿富汗和巴基斯坦”（MENAP）合并，形成新的地区组别“中东和中亚”
（MECA）。 
1差异是基于当前（2019年7月）《世界经济展望最新预测》和2019年4月《世界经济展望》预测的四舍五入后的数据以及修订后
的新组别。 
2对于德国，GDP的定义从按工作日调整（直至2019年4月《世界经济展望》）转变为不作调整（从2019年7月《世界经济展望最
新预测》开始）。定义的变化意味着2020年（闰年）GDP水平上升。 
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1.1.（续）
年同比 第四季度同比8

预测值
 

预测值
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

世界产出 3.8 3.6 3.0 3.4 4.1 3.2 3.2 3.4

发达经济体 2.5 2.3 1.7 1.7 2.8 1.8 1.6 1.8
美国 2.4 2.9 2.4 2.1 2.8 2.5 2.4 2.0
欧元区 2.5 1.9 1.2 1.4 3.0 1.2 1.0 1.8
德国2 2.5 1.5 0.5 1.2 3.4 0.6 0.4 1.3
法国 2.3 1.7 1.2 1.3 3.0 1.2 1.0 1.3
意大利 1.7 0.9 0.0 0.5 1.7 0.0 0.2 1.0
西班牙 3.0 2.6 2.2 1.8 3.1 2.3 2.0 1.8

日本 1.9 0.8 0.9 0.5 2.4 0.3 0.3 1.2
英国 1.8 1.4 1.2 1.4 1.6 1.4 1.0 1.6
加拿大 3.0 1.9 1.5 1.8 2.9 1.6 1.8 1.7
其他发达经济体3 2.9 2.6 1.6 2.0 3.0 2.2 1.7 2.1

新兴市场和发展中经济体 4.8 4.5 3.9 4.6 5.2 4.5 4.5 4.7
亚洲新兴市场和发展中经济体 6.6 6.4 5.9 6.0 6.8 6.0 6.0 5.9
中国 6.8 6.6 6.1 5.8 6.7 6.4 6.0 5.7
印度4 7.2 6.8 6.1 7.0 8.1 5.8 6.7 7.2
东盟五国5 5.3 5.2 4.8 4.9 5.4 5.2 4.8 4.9

亚洲新兴市场和发展中经济体 3.9 3.1 1.8 2.5 . . . . . . . . . . . .
俄罗斯 1.6 2.3 1.1 1.9 0.5 2.9 1.8 1.2

拉丁美洲和加勒比 1.2 1.0 0.2 1.8 1.3 0.3 0.4 1.8
巴西 1.1 1.1 0.9 2.0 2.2 1.1 1.2 2.3
墨西哥 2.1 2.0 0.4 1.3 1.5 1.6 1.0 0.7

中东和中亚 2.3 1.9 0.9 2.9 . . . . . . . . . . . .
沙特阿拉伯 –0.7 2.4 0.2 2.2 –1.3 4.3 –0.9 3.0

撒哈拉以南非洲 3.0 3.2 3.2 3.6 . . . . . . . . . . . .
尼日利亚 0.8 1.9 2.3 2.5 . . . . . . . . . . . .
南非 1.4 0.8 0.7 1.1 2.2 0.2 0.8 0.6

备忘项
欧洲联盟 2.8 2.2 1.5 1.6 3.0 1.7 1.3 1.8
低收入发展中国家 4.7 5.0 5.0 5.1 . . . . . . . . . . . .
中东和北非 1.8 1.1 0.1 2.7 . . . . . . . . . . . .
按市场汇率计算的世界经济增长 3.2 3.1 2.5 2.7 3.5 2.6 2.5 2.8

世界贸易量（货物和服务） 5.7 3.6 1.1 3.2 . . . . . . . . . . . .
进口

进口发达经济体 4.7 3.0 1.2 2.7 . . . . . . . . . . . .
新兴市场和发展中经济体 7.5 5.1 0.7 4.3 . . . . . . . . . . . .

出口

出口发达经济体 4.7 3.1 0.9 2.5 . . . . . . . . . . . .
新兴市场和发展中经济体 7.3 3.9 1.9 4.1 . . . . . . . . . . . .

大宗商品价格（美元） 
石油6 23.3 29.4 –9.6 –6.2 19.6 9.5 –3.8 –8.8
非燃料商品（根据世界商品出口权重计算的平均值） 6.4 1.6 0.9 1.7 3.5 –1.8 4.9 –1.0
消费者价格 
发达经济体 1.7 2.0 1.5 1.8 1.7 1.9 1.7 1.6
新兴市场和发展中经济体 7 4.3 4.8 4.7 4.8 3.7 4.2 4.1 4.0

伦敦银行同业拆借利率（百分比） 
美元存款（6个月） 1.5 2.5 2.3 2.0 . . . . . . . . . . . .
欧元存款（3个月） –0.3 –0.3 –0.4 –0.6 . . . . . . . . . . . .
日元存款（6个月） 0.0 0.0 0.0 –0.1 . . . . . . . . . . . .
4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。 
5印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国、越南。 
6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2018年以美元计算的石油平均价格为68.33美元/桶；根据期货市
场情况，假设2019年和2020年石油价格分别为61.78美元/桶和57.94美元/桶。 
7不包括委内瑞拉。对委内瑞拉数据的具体说明，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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伊朗经济在经历衰退之后预计将恢复温和增长。

巴西、墨西哥、俄罗斯、沙特阿拉伯和土耳其的

经济活动应该能够有所起色。全球经济增长预期

的回升，也在很大程度上依赖于金融市场情绪维

持支撑作用以及一些暂时的拖累因素能够持续消

退，尤其是在欧元区，长期疲软的工业产出预计

将逐步改善。而这些因素本身依赖于有利的全球

政策背景，以确保各中央银行的鸽派倾向和中国

的政策刺激力度不会因贸易紧张形势升级或英国

无序脱欧而减弱。

世界经济在预测期间内面临重重困境。尽管

最近长期利率的下调创造出更多财政空间，但纵

观全球环境，各经济体可用于对抗经济衰退和贸

易流量减小的宏观经济政策空间相对有限。贸易

流量减小的部分原因是贸易壁垒增多，贸易政策

不确定性预计将长期存在（与2019年4月《世界经

济展望》的预测相比，全球出口和进口量预测值

在预测期间内累计下调幅度约为3.5%。受人口老

龄化和生产率增长缓慢的拖累，发达经济体预计

将回归至温和的潜在扩张速度。此外，中国经济

增长速度预计将逐渐放缓至更可持续的水平。

在此背景下，2020年后全球经济增长率预计

约为3.6%。这一预测在很大程度上取决于目前处

于宏观经济困境的新兴市场和发展中经济体能够

实现持久的正常化以及增长相对较快的新兴市场

和发展中经济体的持续健康表现。如能实现以上

预期，则全球经济中的权重将向快速增长的新兴

市场和发展中经济体转移，有助于支撑起预期稳

定的中期增长形态，相比较于保持各国权重固定

在2018年水平上的全球增长预测，到预测期末全

球增长将提高0.25个百分点。

发达经济体的增长预测
对于发达经济体而言，2019年和2020年的增

长预计将放缓至1.7%。对2019年的预测比2019年4

月《世界经济展望》的数值低0.1个百分点。

 • 在美国，今年上半年的经济保持了增长势头。

尽管投资依然疲软，但就业和消费水平却处于

高位。2019年的增长率预计为2.4%，2020年

将放缓至2.1%。预测的增长放缓中包含一项假

设，即到2020年，随着最近通过的两年期预算

协议带来的刺激作用抵消2017年《减税与就业

法案》日渐减弱的影响，财政态势将从2019年

的扩张转为大致中性。总体而言，增长预测在

2019年4月《世界经济展望》的基础上有所上

调（2019年上调0.1个百分点，2020年上调0.2

个百分点）。对过去GDP数据的修正意味着对

2019年的延续效应减弱，而贸易相关的政策
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图1.14 全球增长

来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：NIEs=亚洲新兴工业化经济体（香港特区、韩国、澳门特区、新
加坡、中国台湾省）；面临压力的经济体=阿根廷、伊朗、利比亚、苏
丹、土耳其、委内瑞拉；GCC=海湾合作理事会（巴林、科威特、阿
曼、卡塔尔、沙特阿拉伯、阿拉伯联合酋长国）。数据标识使用国际
标准化组织的国家代码。

2. 全球增长，2017-2020年 
  （百分比）

1. 对全球增长变化的贡献，2017-2020年 
  （百分点）

全球增长2017年以来在减缓，预计2020年将回升，这反映了面临严重
压力的一组新兴市场经济体的重大经济下滑和预期复苏。
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不确定性将带来进一步的负面影响，但在两年

期预算协议和联邦储备体系政策利率下调的正

面影响作用之下，最终得出的净效应是向上修

正。

 • 在欧元区，自2018年年中以来的外国需求增长

放缓和库存减少（反映出疲软的工业生产）一

直限制着增长。在外部需求能像预计的那样恢

复一定的增长势头而且一些暂时性因素（包括

冲击德国汽车生产的新排放标准）的作用继续

减弱的情况下，预计在今年剩余时间内以及到

2020年经济活动预计只会温和回升。2019年

的经济增长率预计为1.2%（比4月份的预测低

0.1个百分点），2020年为1.4%。对法国和德

国2019年的预测增长率略有下调（由于今年上

半年的外部需求低于预期）。由于私人消费疲

软、财政刺激力度减弱和外部环境不佳，意大

利2019年和2020年的增长率预测都有所下调。

西班牙的前景也略显暗淡，预计其增长率将从

2018年的2.6%逐渐放缓至2019年的2.2%和2020

年的1.8%（比4月份的预测低0.1个百分点）。

 • 英国经济将在2019年增长1.2%，2020年增长

1.4%。对于这两年的预测与2019年4月《世界

经济展望》的预测相同，反映了两方面的综合

作用，一方面是全球增长疲软及目前英国脱欧

不确定性所带来的负面影响，一方面是最近公

布的《开支审查报告》所宣布的更高的公共支

出水平。英国经济在第二季度出现收缩，而且

最近的指标显示第三季度的经济增长疲软。以

上预测假定英国能够有序脱欧并在之后能够逐

步向新的安排过渡。然而截至9月初，英国脱

欧的最终形式仍高度不确定。

 • 日本经济预计在2019年增长0.9%（比2019年4

月《世界经济展望》的预期低0.1个百分点）。

2019年上半年，强劲的私人消费和公共支出的

作用力超过持续疲软的对外部门的影响。由于

在2019年10月消费税提高后，临时财政措施有

望部分缓解私人消费预期下降的影响，所以预

计2020年的经济增长率为0.5%（与2019年4月

《世界经济展望》的预测持平）。

2020年以后，发达经济体的经济增长预计将

稳定在1.6%左右，与2019年4月《世界经济展望》

的预测相似。预计生产率将小幅上升，并可抵消

劳动力增长随着人口老龄化而放缓对潜在产出增

长的拖累作用。

新兴市场和发展中经济体的增长预测
新兴市场和发展中经济体的增长率预计将

在2019年触及3.9%的底部，并在2020年上升至

4.6%。对2019年和2020年的预测分别比4月份预

测的低0.5和0.2个百分点，反映了除新兴和发展

中欧洲地区以外的所有主要地区的增长预期均有 

下调。2

 • 新兴和发展中亚洲仍然是世界经济的主要引

擎，但随着中国经济增长的结构性放缓，其增

速正在逐渐减慢。预计该地区的产出今年将增

长5.9%，2020年将增长6.0%（分别比2019年4

月《世界经济展望》的预测低0.4和0.3个百分

点）。在中国，为控制债务积累而采取的加强

监管必要措施已导致增长放缓，关税持续提高

和外部需求不断走软的影响令形势更加严峻。

由于面临不利的外部冲击，政策刺激措施预计

将继续支持经济活动，因此2019年的经济增长

率预计为6.1%，2020年为5.8%，比2019年4月

《世界经济展望》的预测低0.2和0.3个百分点。

印度经济将在2019年增长6.1%，到2020年上升

至7%。与2019年4月《世界经济展望》的预测相

2从2019年10月《世界经济展望》开始，地区组别中的独立国

家联合体（独联体）将停止使用。独联体中的4个经济体（白俄

罗斯、摩尔多瓦、俄罗斯和乌克兰）将被纳入新兴和发展中欧

洲地区这一组别。剩下的8个经济体（亚美尼亚、阿塞拜疆、

格鲁吉亚、哈萨克斯坦、吉尔吉斯共和国、塔吉克斯坦、土库

曼斯坦和乌兹别克斯坦，之前构成高加索和中亚地区这一次组

别）将与中东、北非、阿富汗和巴基斯坦（MENAP）合并，形

成新的中东和中亚地区组别（MECA）。
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比，2019年和2020年的预期增长率下调幅度分

别为1.2和0.5个百分点，反映出不及预期的国内

需求前景。货币政策放松的滞后效应、企业所

得税税率下调、近期应对企业和环境监管不确

定性的措施以及政府支持农村消费的各项计划

将会支撑经济增长。

 • 新兴和发展中欧洲2019年的经济增长乏力，在

很大程度上反映了俄罗斯经济放缓以及土耳其

经济活动陷入停滞。预计该地区在2019年的经

济增长率为1.8%，2020年为2.5%。相对于2019

年4月的预测，2019年的增长率有向上修正，反

映了在财政支持的作用下，土耳其今年上半年

的经济下滑幅度低于预期。相比之下，俄罗斯

今年的经济增长弱于4月份的预测，但预计明年

将会复苏，这是该地区2020年经济增长预测上

调的原因之一。包括匈牙利和波兰在内的几个

中欧和东欧国家在强劲的国内需求和不断上涨

的工资的支撑下，经济正在稳健增长。

 • 今年年初，拉丁美洲规模较大经济体的经济活

动明显放缓，这主要反映出一些特有的因素。

目前预计该地区今年的经济增长率为0.2%，比

2019年4月《世界经济展望》的预测低1.2个百

分点。2019年预期增长率的大幅下调反映了巴

西（采矿业供应方面的干扰因素对经济活动造

成伤害）和墨西哥（由于政策的不确定性、信

心不足以及较高的借贷成本，投资持续低迷且

私人消费放缓）评级遭下调的影响。由于信心

减弱和外部融资条件收紧，阿根廷经济预计将

在2019年进一步收缩。由于年初的经济表现弱

于预期，智利的经济增长预测值被下调。委内

瑞拉严重的人道主义危机和经济内爆继续产生

破坏性影响，预计其经济将在2019年收缩约三

分之一。就整个地区而言，预计到2020年增长

将稳定上升至1.8%（比4月份的预测低0.6个百

分点）。预期的经济走强反映了巴西（在通融

性的货币政策的支持下）和墨西哥（随着不确

定性逐渐消退）的经济预期复苏，以及阿根廷

和委内瑞拉的经济与今年的情况相比，2020年

有所减小的收缩幅度。

 • 中东和中亚地区经济增长率预计在2019年为

0.9%，并在2020年升至2.9%。与2019年4月《世

界经济展望》的预测相比，预测值分别下降了

0.9和0.4个百分点，这在很大程度上是由于对

伊朗（由于美国加强制裁的影响）和沙特阿拉

伯的预测值有所下调。尽管由于政府支出增加

和信心增强，非石油行业的增长预计将在2019

年有所走强，但在欧佩克+协议延长和全球石

油市场普遍疲软的背景下，沙特阿拉伯的石油

GDP预计将下降。沙特阿拉伯石油设施最近遭

袭对经济增长的影响目前难以衡量，但这将令

近期前景更加不确定。预计经济增长会随着石

油GDP企稳和非石油行业的持续强劲增长而在

2020年有所加快。包括利比亚、叙利亚和也门

等其他一些经济体的内乱给该地区的前景带来

了压力。

 • 在撒哈拉以南非洲，2019年和2020年的增长率

预计分别为3.2%和3.6%，略低于2019年4月《世

界经济展望》的预测结果。今年早些时候，油

价虽有升高却显得波动不定，尼日利亚和该地

区其他一些石油出口国因此前景暗淡，而且由

于石油产量减少，安哥拉的经济今年预计会有

收缩，明年也只能温和复苏。南非经济尽管在

第二季度温和反弹，但由于采矿业的罢工和能

源供应问题造成的影响大于预期，加上农业生

产疲软，第一季度的表现非常疲软，因而2019

年的增长率预计会低于2019年4月《世界经济展

望》的预测。虽然该地区的三大经济体预计将

维持不温不火的表现，但许多其他经济体（通

常是更为多样化的经济体）正在稳健增长。据

估计，该地区约20个经济体（约占撒哈拉以南

非洲人口的45%、占该地区GDP的34%（占全球

GDP的1%））今年的增长率会大于5%，而且加

上该地区的其他一些国家，其人均增长率高于

发达经济体的水平。
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从中期来看，新兴市场和发展中经济体的增

长率预计将稳定在4.8%左右，但各地区之间存

在重大差异。在新兴和发展中亚洲，增长率在整

个预测期内将保持在6%左右。这种平稳增长态

势的基础是中国到2024年的经济增速逐渐放缓到

5.5%，而印度经济在持续实施结构改革的基础

上，在中期实现约7.3%的稳固且稳定的增长。在

拉丁美洲，预计2020年的增长率为1.8%，之后的

经济增长率将高于这一水平，但因为结构僵化、

贸易条件不佳和财政失衡（尤其是巴西）给经济

前景带来压力，增长率在中期仍将低于3%。在新

兴和发展中欧洲，目前的经济活动水平处于全球

金融危机之后的低位，预计未来将会有所升高，

中期内该地区预计将保持2.5%的增长率。整个撒

哈拉以南非洲地区的前景各不相同，但该地区的

整体增长率预计将从2020年的3.6%上升到2024年

的4.2%（尽管对近五分之二的经济体而言，中期

平均增长率预计将超过5%）。中东和中亚地区的

中期展望在很大程度上取决于燃料价格前景、纠

正某些经济体宏观经济失衡所需的调整以及地缘

政治紧张局势。

预计有40个新兴市场和发展中经济体（约占

总数的四分之一）的人均增长率将超过该组别

3.3%的加权平均值，这比发达经济体的平均值

高出2个多百分点（图1.15）。对于这些经济体

（包括中国、印度和印度尼西亚）而言，面临的

挑战在于确保实现这些增长率和广泛分享增长惠

益。不过，对于一些新兴市场和发展中经济体而

低于AE总体水平（每年1.3%） 
高于或等于AE总体水平，低于EMDE总体水平（每年3.3%）
高于或等于EMDE总体水平

来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：AE（EMDE）人均增长率是指发达经济体（新兴市场和发展中经济体）组别的人均实际GDP增长率，计算方法是，按购买力平价计算的
实际GDP总和除以本组总人口。另见附件表1.1.6。AE=发达经济体；EMDE=新兴市场和发展中经济体。本地图显示的国家边界不代表基金组织
的官方认可和接受。

预计四十个新兴市场和发展中经济体的人均增长将高于本组经济体3.3%的平均水平，而这一平均水平比发达经济体平均水平高出2个百分点
以上。

图1.15 新兴市场和发展中经济体人均GDP增长
 （2019-2024年平均）
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言，趋同前景暗淡。在整个撒哈拉以南非洲地区

以及中东和中亚地区，47个经济体的人均增长速

度预计将低于发达经济体的水平。按购买力平价

计算，这些经济体占全球GDP的10%左右，其人

口接近10亿。这意味这些经济体的收入水平在未

来五年与发达经济体相比差距将进一步拉大。图

1.16表明了撒哈拉以南非洲地区参差不齐的人均

增长率，其中大多数国家的增长率预计将远高于

该地区的加权平均数。

通货膨胀前景
受能源价格下滑和经济增长放缓的影响，发

达经济体今年的消费者价格通货膨胀预计平均值为

1.5%，低于2018年的2.0%。由于美国经济运行在

潜在产出水平之上，预计美国2020-2021年的核心

消费者价格通货膨胀将在2.6%左右，高于2.2%这

一中期水平（与个人消费支出通货膨胀2.0%的目

标相一致）。由于10月份的消费税税率上调，日本

的核心通货膨胀率（不包括生鲜食品和能源）预计

将在2019-2020年上升到1%左右，并将在中期进一

步上升至1.2%。欧元区的总体通货膨胀预计将逐

步上升，将从2019年的1.2%上升至2020年的1.4%。

新兴市场和发展中经济体（不包括委内瑞

拉）今年的通货膨胀预计将小幅降至4.7%。几

个例外情况包括阿根廷，其通货膨胀由于比索贬

值而升高；俄罗斯今年早期提高了增值税税率，

导致通货膨胀加剧；另外在一定程度上也包括中

国，其通货膨胀加重的部分原因是猪肉价格上

涨。随着一些经济体的通胀预期开始更紧密地围

绕着目标水平变化，且以往货币贬值造成的传递

效应进一步减弱，新兴市场经济体组别的通胀在

中期内将趋于缓和，保持在4.4%左右的水平。

对外部门前景
贸易增长

全球贸易增长在2017年见顶之后，在2018年

和2019年上半年明显放缓，2019年的增长预计为

1.25%。贸易增长的放缓反映了一系列因素的综合

作用，包括投资放缓、贸易紧张局势加剧对资本

货物（是交易量庞大的领域）支出的影响、技术

周期以及汽车和汽车零部件贸易的大幅下滑。全

球贸易增长预计将在2020年恢复到3.2%，在随后

几年恢复到3.75%。一些临时因素的作用减弱，加

上2020年全球经济活动在新兴市场和发展中经济

体投资需求逐步增加的支撑下有所复苏，这两项

因素应能够支持贸易增长率的升高，抵消发达经

济体在2020年及以后预计会出现的资本支出放缓

的影响。然而，价值链的未来结构和技术相关紧

张局势的影响方面存在相当大的不确定性，这些

可能会影响贸易增长。

在撒哈拉以南非洲，多数国家的增长率预计将大大高于本地区加权平
均水平。

来源：各国统计机构；联合国；以及基金组织工作人员的估计。
注释：虚线显示撒哈拉以南非洲2019-2024年的加权平均人均增长率。
尼日利亚未显示在图中，因为其人口（据联合国估计，2018年约为1.96
亿）在x轴范围之外。其2019-2024年预计平均人均增长率约为零。数据
标识使用国际标准化组织的国家代码。

图1.16 撒哈拉以南非洲：2018年人口以及2019-2024年人
均GDP增长率预测
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第一章 全球前景及政策

经常账户头寸

全球经常账户顺差和逆差在2018年因为油价

上涨而小幅扩大后，预计将在2019年及随后几年

逐渐收窄（图1.17）。在顺差国家中，石油出口

国、欧洲发达经济体债权国和亚洲发达经济体的

经常账户余额预计将在2019年和中期逐步下降。

随着再平衡进程的继续，预计2019年中国经常

账户顺差的小幅扩大将在随后几年出现逆转。中

东欧国家的经常账户逆差2019年预计会因为土耳

其的经常账户在国内需求大幅减少后趋于平衡而

有所收窄。在扩张性财政政策和美元走强的推动

下，美国经常账户逆差在2019-2020年期间不断扩

大，预计在中期内会随着国内需求增长率下降而

收缩。3近期美国采取的贸易措施及其贸易伙伴的

报复性行动预计对于对外不平衡状况的作用有限

（关于贸易成本与对外不平衡状况之间的关系，

见基金组织2018年《对外部门报告》和2019年4

月《世界经济展望》第四章中的讨论）。

正如2019年《对外部门报告》所强调的那

样，从基本面和有利政策所确定的各国特定的正

常水平看，很多国家2018年的经常账户失衡幅度

太大。如图1.18的小图1所示，2019年的超额经

常账户余额预计将小幅下降，而中期预测显示，

平均而言余额将朝着同一方向进一步移动（图

1.18，小图2）。4与此同时，鉴于相对于2018年的

宏观经济基本面变化不仅会影响经常账户余额，

还会影响它们的均衡价值，因此在分析时无法准

确推断出未来过度失衡的变化路径。5

国际投资头寸

国际投资头寸的变化可同时反映净金融流量

以及因为汇率和资产价格波动而产生的计价变

化。考虑到《世界经济展望》的预测假定实际有

效汇率总体保持稳定且资产价格变化有限，因此

国际投资头寸的变化受外部借款和贷款净额预测

值（与经常账户余额相一致）的驱动，而该净额

相对于国内和世界GDP的比率受各国以及整个世

界经济预测增长率的影响。6,7

如图1.19的小图1所示，预计今年债权人和债

3国际收支数据显示，近年来全球经常账户出现明显的正差

值。由于预计全球经常账户顺差的收缩幅度比全球经常账户逆

差的更大，故假定该差异会在预测期内逐渐缩小。
4据估计，2019年期间经常账户余额的变化平均将抵消2018

年经常账户缺口的约五分之一，而2018至2024年期间的变化将

抵消2018年缺口的不及一半。
5例如，贸易条件的改善常常会带来更大的均衡汇率升值 

幅度。
6《世界经济展望》预测包括10年期政府债券收益率的预测

值，因为它们会影响债券价格，但国际投资头寸预测中一般不

包括这些债券价格变化对于对外资产和负债计价的影响。
7除了汇率的变化，2018年后期全球股价下跌（相对于2017

年年末的水平）意味着到2018年年末，那些净持有大量境外股

票和外国直接投资的国家的国际投资头寸会恶化，而股票头寸

净额为负值的国家的国际投资头寸会有相应的改善。

非洲和中东 日本 中国
欧洲债权国 亚洲发达经济体 石油出口国

美国 其他发达经济体 亚洲新兴经济体 误差
欧洲债务国 拉丁美洲 中东欧

来源：基金组织工作人员的估计。 
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；欧洲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。

全球经常账户逆差和顺差在2019年及之后年份预计将逐渐下降。
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图1.17 全球经常账户差额
 （占世界GDP的百分比）
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世界经济展望：全球制造业低迷，贸易壁垒增加

务人头寸在世界GDP中的占比将略有增加，然后

在预测期间内将趋于稳定。在债权国方面，欧洲

发达经济体和亚洲发达经济体（在较小程度上）

不断增加的债权人头寸被中国和石油出口国略有

下降的债权人头寸所部分抵消。在债务国方面，

美国的净债务头寸最初有所增加，而后随着财政

刺激措施的退出，预计经常账户逆差将缩小，净

债务头寸将趋于稳定，同时欧元区债务国的地位

将进一步改善。

图1.19的小图2突显出类似的趋势，它显示

了2018年至2024年期间国际投资净头寸预测变化

相对于各国和地区国内GDP的百分比，其中2024

年是本期《世界经济展望》预测期间的最后一

年。欧洲发达经济体的净债权额预计将超过GDP

的80%，日本的超过65%，亚洲规模较小的发达

图1.18 相对于经济基本面的经常账户差额

2019年的过度经常账户差额预计将小幅下降，中期预测显示，平均而
言，经常账户将朝着同样的方向进一步变动。

来源：基金组织工作人员的计算。  
注释：数据标识使用国际标准化组织的国家代码。

1. 2018年经常账户缺口和经常账户差额的变化，
2018-2019年

2. 2018年经常账户缺口和经常账户差额的变化，
2018-2024年
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非洲和中东 日本 中国
欧洲债权国 亚洲发达经济体 石油出口国

美国 其他发达经济体 亚洲新兴经济体
欧洲债务国 拉丁美洲 中东欧

1. 全球国际投资头寸
  （占世界GDP的百分比）

2. 2018年净国际投资头寸及2019-2024年的预计变化 
  （占GDP百分比） 

来源：基金组织工作人员的估计。 
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；欧洲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。

债权国和债务国的头寸与世界GDP的比率预计今年将略有扩大，随后在
预测期内将稳定下来。
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第一章 全球前景及政策

经济体超过GDP的140%，而中国的净债权额将

下降到12%左右。美国的债务人头寸预计将升至

GDP的50%左右，比2018年的估计约高5个百分

点，而包括意大利和西班牙在内的一组欧元区债

务国的国际投资头寸净额相对于其合并GDP改善

的幅度超过16个百分点。

失衡带来的影响

在世界核心经济体，过度对外失衡长期存在

且政策行动可能使这种状况加剧，这给全球稳定

带来了风险。美国正在实施的扩张性财政政策预

计将增加2019-2020年期间的经常账户逆差，而

这可能加剧贸易紧张局势。中期来看，核心经济

体债务人头寸不断扩大可能制约全球增长，并导

致货币和资产价格出现急剧、破坏性的调整（另

见2019年《对外部门报告》）。

正如“政策优先事项”一节所讨论的那样，

目前超出充分就业水平的美国经济应实施中期计

划，逆转公共债务比率上升的趋势，同时采取财

政措施逐步提升国内供应潜力。这将有助于确保

更具可持续性的增长动态并控制对外失衡。部分

债权国应更加依赖于国内需求来促进增长，尤其

是像德国这样具有提供政策支持的空间并面临需

求减弱挑战的经济体，将有助于促进国内和全球

再平衡，同时维持中期全球增长。

风险：偏向下行
围绕基线预测的风险仍偏向下行。尽管最近

许多国家放松货币政策的举措可能会比预期更大

程度地提振需求，特别是在美国和中国之间的贸

易紧张局势得到缓解、英国无协议脱欧得以避免

的情况下，但下行风险似乎主导了经济前景。正

如“全球增长前景”一节所述，2020年全球经济

增长的回升中，约70%来自一小部分处于严重困

境或相对于过去平均水平表现不佳的新兴市场和

发展中经济体的贡献。此外，全球经济能否实现

预测的增长，还依赖于一些新兴市场经济体持续

稳定的增长，寄望于它们即使在美国和中国的增

长预计均将放缓的情况下仍能保持相对健康的表

现。如果目前陷入困境及表现不佳的经济体中存

在的压力因素未能消散，或者预期将维持健康扩

张速度的经济体的经济活动令人失望，那么全球

增长将达不到预期的基线水平。

贸易和供应链受到进一步破坏：近几个月

来，贸易和技术各个联系环节中的紧张状态继续

加剧。今年春季以来，金融市场遭受了一连串打

击，包括美国宣布扩大加征关税范围，对所有来

自中国的进口商品加征关税；美国限制与中国科

技公司的业务往来；以及市场认知的英国无协议

脱欧风险增大（关于英国不签订自由贸易协定而

直接脱离欧盟会产生的宏观经济影响，见2019年

4月《世界经济展望》的情景专栏1的讨论）。这

些发展动态之前，美国和中国之间自2018年早期

以来相继采取了一系列加征关税的措施和威胁手

段，导致商业信心和投资全面下滑，全球贸易显

著放缓，有些情况下迫使财政和政策制定者动用

财政空间来减轻信心和需求受到的拖累。这些领

域紧张局势的加剧会加深投资受到的伤害，可能

导致全球供应链错位并减少技术溢出效应，损害

中期的生产率和产出增长（关于发达经济体企业

针对贸易政策不确定性持续升高的形势而将产能

向国内转移将产生的影响，见情景专栏1.1的分

析）。有关投入产出关系的最新数据表明技术的

相互关联愈发密切，包括美国科技行业越来越依

赖从中国生产商进口的附加值（图1.20）。贸易

政策的不确定性和贸易壁垒在更大范围内扩大，

其中包括日本和韩国加强管制对于彼此的出口。

尽管迄今为止这些管制措施的影响有限，但紧张

局势升级可能对两国经济产生重大影响，并通过

技术部门供应链对整个地区产生影响。

正如上文的讨论，在全球经济中，特别是在

发达经济体中，仍然保持强劲的服务业活动是一

个相对的亮点。由于全球制造业长期疲软，物流、

金融、法律和批发贸易等面向企业的服务容易受到

需求疲软的影响。取决于形势的严峻程度，这些服

务行业中的企业可能会减少招聘，削弱就业增长、
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消费者信心和消费者支出之间的反馈循环。因此再

导致零售和酒店等面向消费者的服务需求下降，将

打击这些行业的商业信心，并加大对劳动力市场的 

反馈。

风险偏好突然下降：在许多经济体宽松的货

币政策和支持性金融条件的环境下，金融市场容

易受到情绪突然低落的影响。近几个月来，美国

和中国围绕贸易和科技公司的紧张关系加剧，导

致全球风险偏好迅速下降，投资者纷纷转向安全

资产。情景专栏1.2更新了2018年10月《世界经

济展望》首次提出的情景，在其中纳入最近的一

些加征关税措施，并突显出贸易紧张形势通过恶

化金融市场情绪和降低生产率而可能对全球增长

造成的巨大影响。趋避风险事件的潜在诱因仍然

很多。其中包括贸易紧张局势的进一步加剧；一

些高负债国家旷日持久的财政政策不确定性和不

断恶化的债务动态；目前正在经历艰难的宏观经

济调整过程的大型新兴市场的压力加剧；英国无

协议脱欧；中国正在力图化解贸易紧张形势和必

要的国内监管强化措施对经济增长造成的多重拖

累，其经济增速放缓的幅度可能大于预期。突发

的趋避风险事件一旦出现，重债借款国将难以续

借债务，资本流量将从新兴市场和前沿经济体撤

回，多年的低利率和低迷的全球经济增长所积累

的金融脆弱性因素将可能暴露无遗（关于金融脆

弱性因素的更多讨论，见2019年10月的《全球金

融稳定报告》）。

金融脆弱性因素持续积聚：温和的通胀压

力使各国中央银行得以放松政策，以应对经济增

长面临的越来越大的下行风险。这些行动加上市

场对于未来政策走向预期的转变，帮助放松了金

融环境（也许超出了中央银行发表的言论所支持

的宽松度，特别是根据市场情况所推定的联邦基

金利率路径仍低于联储公开市场委员会的“点阵

图”预测）。虽然较宽松的金融环境支撑了需求

和就业，但也可能导致某些金融市场领域的风险

被低估。在这种情况下，监管和监督部门对风险

定价过低的反应不足，可能放纵金融脆弱性进一

步加剧并有可能放大下一次经济下滑的影响。

网络攻击威胁：对金融基础设施的网络攻击

可能严重破坏跨境支付系统及货物和服务的流

动，进而对经济前景构成威胁。

消胀压力：在2016年中期至2018年中期的周

期性上升期间，对消胀螺旋的担忧有所缓解。全

球经济增长放缓，发达经济体和新兴市场经济体

的核心通货膨胀走软，重新引发了这种风险。较

低的通胀水平和根深蒂固的较低通胀预期可能增

加借款人的实际偿债成本，并对企业投资支出构

成压力。通过将名义利率保持在较低水平，通胀

走软还将限制各国中央银行应对经济下滑的货币

美国 德国 日本
欧元区 韩国 中国台湾省

投入产出联系显示技术的相互联系程度进一步增强，其中包括，美国
技术部门越来越依赖从中国生产商的增加值进口。

来源：经济合作与发展组织，增加值贸易数据库。 
1计算机、电子产品和电气设备。

1. 贸易伙伴最终需求中的中国增加值份额1
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政策空间，这意味着在任何不利冲击下，经济增

长都可能持续走低。

地缘政治紧张局势、国内政治不确定性和冲

突：一些国家政策方向变动的迹象和改革方面的

不确定性上升一直在拖累投资和增长。同时，前

面几期《世界经济展望》讨论过的一些地缘政治

风险因素变得更加突出——特别是沙特阿拉伯主

要炼油设施遭袭后波斯湾日益紧张的局势，令更

大范围内的中东冲突再添变数，另外东亚紧张局

势依然存在（图1.21和1.22）。这些因素单独作

用之下，可能不会对直接受影响国家以外的经济

增长产生太大影响，但这些因素的积累再加上贸

易紧张形势和全球金融环境收紧的作用，便可能

在更大范围内对市场情绪造成巨大的影响。与此

同时，许多国家持续的内乱增加了以下几个方面

的风险：可怕的人道主义代价、邻国的移民压力

以及伴随地缘政治紧张加剧而出现的大宗商品市

场更加剧烈波动。

气候变化：缓解气候变化对许多国家的公共

卫生和生计构成的严重威胁，需要迅速向雄心

勃勃的低碳经济转型（《财政监测报告》第二

章）。然而，一些国家的国内减排政策战略未能

获得广泛的社会支持，而拒绝参与的排放大国又

削弱了国际合作的力量（更多有关排放的讨论，

见大宗商品专题专栏1.SF.1）。政府间气候变化

专门委员会在2018年10月警告称，按照目前的增

长速度，到2030年至2052年全球温度可能会比工

业化前的水平高出1.5°C，并伴有极端气温、降水

全球经济政策不确定性（PPP权重） 
美国贸易政策不确定性（右轴）

来源：Baker、Bloom和Davis（2016年）。  
注释：Baker-Bloom-Davis全球经济政策不确定性指数（GEPU）是20个国
家的经济政策不确定性指数的GDP加权平均值。这20个国家包括：澳大
利亚、巴西、加拿大、智利、中国、法国、德国、希腊、印度、爱尔
兰、意大利、日本、韩国、墨西哥、荷兰、俄罗斯、西班牙、瑞典、
英国和美国。1997年至2015年的全球经济政策不确定指数均值=100；
1985-2010年的美国贸易不确定性指数均值=100。PPP=购买力平价。

全球经济政策不确定性依然很高。
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图1.21 政策不确定性和贸易紧张局势
 （指数）

来源：Caldara和Iacoviello（2018年）。  
注释：Caldara和Iacoviello地缘政治风险指数反映了11份国家和国际报纸
电子档案的自动本文搜索结果。该指数的计算方法是，对每个月每份
报纸与地缘政治风险有关的文章进行计数（占新闻文章总数的百分
比），并标准化到2000-2009年十年期间平均值为100。 ISIS＝伊斯
兰国。

在一些地区，地缘政治风险高加大了严重的人道主义代价的风险，加
剧了经济压力。

图1.22 地缘政治风险指数
 （指数）
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和干旱。考虑到诸多不确定因素，气候可能会更

快变暖，产生更多灾难性后果。这些后果将产生

毁灭性的人道主义影响，并在许多经济体造成严

重、持续的产出损失。气候变化也可能加剧各国

内部的不平等，甚至在发达经济体也是如此，尽

管这些国家应该具有更强的适应能力（见第二章

专栏2.2）。

《世界经济展望》预测中使用全球一致的风

险评估方法：《世界经济展望》使用基金组织的

全球模型通用系统中的二十国集团模型得到预测

值的置信带。8大多数地区的《世界经济展望》预

测的置信带并不对称并偏向低于基线的增长率。

这既反映出过去较多的负面增长意外情况，也反

映出在多数发达经济体利率处于或接近其有效下

限之际，可用来抵消负面增长冲击的有限货币政

策空间。9由此得出的风险评估结果也可以用来计

算全球经济下滑的可能性。自今年春季以来，估

计的全球经济增长低于2.5%（过去25年全球经济

增长率的第10百分位数）的可能性有所增加，目

前接近9%（图1.23）。

政策重点
全球经济仍处于一个微妙的关口。即使上一

节所讨论的各项威胁如基线所假设的那样得到消

除，中期而言除撒哈拉以南非洲以外，大多数地

区组别的人均增长率预计仍将低于过去的正常水

平。此外，对于一些需要大幅调整宏观经济政策

的新兴市场经济体而言，形势非常严峻。

8二十国集团模型是关于世界经济的全球结构化模型，捕捉

国际溢出效应和住户、公司和政府部门之间关键的经济关系，

包括货币政策。
9利用该模型对预测结果进行风险评估分两步进行。首先，

利用该模型求得在过去推动世界经济的经济冲击因素。从历

史上看，推动产出、通胀和利率周期性变化的关键因素是国

内需求和油价冲击。之后，使用估算得出的冲击因素，通过

对其经验联合分布函数得出的五年期历史数据进行采样，为

世界经济生成大量反事实情景。由此得出的一组丰富的经济

变量的联合预测分布在内部和全球范围内均一致，适合在全

球和单一国家层面进行风险评估。

正如“全球增长前景”一节所讨论的那样，

世界经济正面临着诸多不利因素。这些不利因素

对各国的影响不尽相同，加上一些特有因素和不

同的周期性地位，意味着各国的政策目标和优先

事项差别很大。在许多情况下，一个共同的思路

和首要任务是消除政策导致的不确定性或对增长

的威胁。在这个关键时刻出现的政策失误，如英

国无协议脱欧或贸易争端的进一步激化，可能会

严重损害市场情绪、经济增长和就业创造，并可

能由于可避免的原因而耗尽政策空间。

多边政策

为解决一些威胁全球可持续包容增长的短期

和长期问题，多边合作不可或缺。目前在贸易和

技术领域最迫切需要加强合作。同样，在国际税

收、全球金融监管改革、气候变化和腐败方面加

来源：基金组织工作人员的估计。
注释：概率是用基金组织“全球模型灵活系统”的G20MOD模块计算的。
G20MOD是世界经济的全球结构性模型，反映国际溢出效应以及住户、
公司和政府部门之间的主要关系，包括货币政策。

图1.23 一年后全球增长速度低于2.5%的概率
 （百分比）

一年后全球增长速度低于2.5%（过去25年全球增长结果的第10百分位
数）的估计概率自春季以来已经上升。

6.5

7.0

7.5

8.0

8.5

9.0

2018年秋 2019年春 2019年秋



23国际货币基金组织 | 2019年10月

第一章 全球前景及政策

强多边合作，将有助于化解脆弱性因素并扩大经

济一体化的成果。

贸易和技术：政策制定者应共同努力，减轻

已经削弱了全球经济活动并损害了信心的贸易紧

张状态。政策制定者还应迅速消除一些长期贸易

安排（包括英国和欧洲联盟之间以及加拿大、墨

西哥和美国之间的贸易安排）变动方面的不确定

性。各国不应利用关税来达到双边贸易的平衡。

更根本的问题是，贸易冲突表明了对以规则为基

础的多边贸易体系的缺陷愈发强烈的失望情绪。

政策制定者应合作解决对制度不满情绪背后的根

本问题并改善贸易治理。这就需要解决世界贸易

组织（WTO）争端解决机制上诉机构的僵局，以

确保继续执行现有的世界贸易组织规则；促使世

界贸易组织规则现代化，使之包括电子商务、补

贴和技术转让等领域；推进数字贸易等新领域的

谈判。对于“每个国家都需要参与所有谈判”的

观点可重新进行探讨，这可能允许有意愿的国家

加快步伐，同时确保所有新协定处于世界贸易组

织框架内并向所有成员国开放。至少，停止贸易

壁垒的进一步升高可以避免给放缓的全球经济注

入更多的不稳定因素。政策制定者还应更密切地

合作，以遏制针对国家安全和商业实体的跨境网

络攻击，并限制采取扭曲的做法，例如要求企业

交出知识产权以换取市场准入。如果在这些领域

没有明确的进展，技术紧张局势可能会加剧，阻

碍各类创意在各国之间的自由流动，并可能阻碍

长期的生产率增长。

国际税收：随着跨国企业的崛起，国际税收

竞争增加了政府打击偷税漏税、通过征税获取预

算所需资金的难度。各国应加强努力，尽量不

让跨境偷税漏税有机可乘，例如通过经合组织-

二十国集团税基侵蚀与利润转移倡议（见2019年

4月《财政监测报告》专栏1.3）。正如基金组织

（2019年）所讨论的那样，虽然这一倡议在国际

税收合作方面取得了重大进展，但仍存在一些漏

洞。“正常交易关系”原则存在的一些局限（根

据该原则进行的关联方之间交易可被视为独立实

体之间的交易进行定价）以及以纳税人实体存在

的概念作为征收所得税的法律依据，均会导致明

显利润丰厚的企业几乎不用交税。虽然有些改进

可以单方面或在地区内实现，但更根本的解决办

法仍需要更强有力的全球合作机构。

金融监管改革与全球金融安全网：全球金融

危机后启动的改革议程仍未完成。一些取得进展

的领域——例如对具有全球系统重要性的金融机

构加强监管力度和更有效的处置机制——正面临

着推进的阻力甚至正在开倒车。政策制定者应确

保完成改革议程，包括通过加强的国际处置框架

和对宏观审慎政策框架的进一步改进（某些领

域可能包含一些复杂规则的简化，有关讨论见

Adrian和Obstfeld，2017年）。应对金融体系中新

出现的网络安全风险以及打击洗钱和为恐怖主义

融资的行为也需要协调一致的集体行动。此外政

策制定者应采取一些配套措施，具体包括应确保

全球金融安全网具备充足的资源，在当前世界经

济债务负担超重的情况下帮助抵挡破坏性的投资

组合调整，减少各国针对外部冲击采取自我保护

措施的需要。

气候变化和移民：目前全球性的紧急任务是

遏制温室气体排放、控制全球气温上升和灾难性

气候事件的相关后果。10在这方面，许多经济体

中持续存在的政治两极分化和不和谐，对及时就

国内和国际战略达成协议、将气候变化控制在可

控范围内而言并不是个好兆头。目前迫切需要加

倍努力，而这将需要所采取的费用和利益分配方

式能够赢得足够的国内和国际政治支持。气候相

关事件还增加了移民流量，加上逃离冲突地区的

难民潮，令本已复杂的局势更加棘手。随着许多

发达经济体面临与人口老龄化相关的问题，国际

移民也将变得越来越重要。国际合作将促进移民

融合，因此有助于最大限度地增加移民给目的国

10关于天气冲击的宏观经济影响，见2017年10月《世界经济

展望》的第三章；关于实施气候变化缓释和适应战略的财政政

策选项，见基金组织（2019年）以及2019年10月《财政监测报

告》第二章中的讨论。
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带来的劳动力供应和生产率效益，并支持可减轻

移民来源国负担的汇款流。

腐败与治理：需要全球共同努力来控制腐

败，因为腐败正在很多国家减弱人们对于政府和

制度的信心（见2019年4月《财政监测报告》）。

普遍存在的腐败行为如果得不到制止，可能导致

政策扭曲、收入减少、公共服务质量下降和基础

设施恶化。

国家层面的政策

为了应对持续的疲软和下行风险，许多国家

的宏观经济政策（尤其是货币政策）已经变得更

具支持性。展望未来，大多数经济体的宏观经济

政策应设法稳定经济活动，巩固复苏或持续增长

的基础。在仍有财政空间可用、经济增长大幅减

速的情况下，可能需要采取更为积极的财政政策

支持，包括加大对劳动力技能和基础设施的公共

投资以提高增长潜力。为了保障所有人能够拥有

更好的经济前景，提高增长的包容性，避免对最

弱势群体造成严重影响的长期衰退，均是至关重

要的任务。强化经济的恢复能力以避免金融市场

情绪的不利变化，同时减轻结构性因素对潜在产

出的约束作用，仍是事关全局的任务。

发达经济体

对发达经济体而言，由于最终需求的增长普

遍乏力、通胀压力不足、根据市场定价所推定的

通胀预期衡量指标近几个月有所软化，故仍适宜

采取通融性的货币政策，以防止经济活动的进一

步减速和通胀预期的继续下降。在通胀持续低于

目标、产出已经或可能低于潜在水平的经济体

中，这一点尤为重要。正如专栏1.4所讨论的那

样，通胀的疲软表现说明潜在产出仍有提高的空

间，且产出缺口可在目前估计值的基础上进一步

向负值方向扩大。然而，鉴于持续的宽松货币政

策可能导致金融脆弱性因素累积，所以也要特别

注意实施更为得力的宏观审慎政策和采取积极主

动的监管方法。正如2019年10月《全球金融稳定

报告》所讨论的那样，金融部门的政策应通过部

署流动性缓冲、反周期资本缓冲或有针对性的部

门资本缓冲等工具；必要时开发能够缓释债务脆

弱性因素的基于借款人的工具；加强对非银行金

融机构的宏观审慎监管等举措，以保障资产负债

表的强健并限制系统性风险。在一些国家，银行

的资产负债表需要进一步修复，以降低主权-银行

债务形成反馈回路的风险。在持续宽松的货币政

策和债务居高不下的背景下，避免危机后监管改

革的倒退至关重要。

考虑到不稳定的前景和巨大的下行风险，财

政政策可以发挥更积极的作用，特别是在放松货

币政策的空间有限的情况下。许多国家的低政策

利率水平，以及长期利率降至历史极低或负值的

水平，虽然降低了进一步放松货币政策的可能效

果，但只要这些情况持续存在，就会扩大财政空

间。在这种情况下，在经济活动已经减弱或可能

大幅减速的国家，如果存在财政空间，且财政政

策尚未过度扩张，就可以提供财政刺激。在需求

疲软但有必要实施财政整顿的国家，如果市场条

件允许，可放缓整顿的步伐，以避免经济疲软和

消胀的形势长期得不到改观。政策制定者需要提

前准备好能够应急的财政政策应对措施，以便

能够迅速采取行动，另外还需要提前规划出适当

的财政宽松政策组合。基础设施支出或投资激励

（包括针对清洁能源）将是理想的选择，因为它

们能同时在短期和中期内提高产出，有助于提高

债务的可持续性。更一般而言，大多数发达经济

体中期潜在产出并不高，这就需要审慎地调整财

政支出和税收的构成，意在通过增加对劳动力技

能、有形基础设施和研发的公共投资来提高劳动

力参与率和促进生产率增长。

在发达经济体中，国家层面鼓励市场更加开

放和灵活的结构性政策不仅可以提高经济恢复能

力和潜在产出，而且有助于减少国家内部在经济

表现上的差异，改善各国内部落后地区劳动力市

场对各类冲击的调整能力（见第二章）。减少碳
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排放以避免气候变化相关的严重经济和社会风险

也迫在眉睫。因此，确有必要转向低碳型生产结

构，包括征收碳税、推动低碳基础设施建设、

鼓励绿色技术创新（见2019年10月《财政监测

报告》第二章）。除了提高潜在产出的财政措施

外，在发达经济体中，如有少数大企业占据越来

越大的市场份额，则仍有必要确保竞争政策便利

新企业进入市场、遏制在位企业滥用市场力量，

以此来保护市场机会及活力（2019年4月《世界经

济展望》第二章）。

在失业率处于历史低位、通胀接近目标的美

国，宽松的货币政策、高度警惕的金融监管和监

督以及循序渐进的财政整顿路径将有助于维持经

济扩张并限制下行风险。由于工资上涨和通货膨

胀的压力不大（过去一年的平均通胀率略低于目

标水平，近期的通胀预期有所弱化），美国联邦

储备体系得以下调联邦基金利率，以防范来自全

球经济体系的下行风险。政策利率未来的走势应

取决于未来数据所表明的经济前景和风险。支持

性的金融环境之下，需要保持当前以风险为基础

的监管、监督和处置方法（对非银行金融机构则

需要加强这方面的工作），以限制企业杠杆比率

上升和新型网络安全威胁带来的脆弱性因素。仍

呈明显上升走势的公共债务需要整顿。有必要通

过征收基础广泛的碳税、联邦消费税和更高的联

邦燃油税来提高财政收入占GDP的比例。这样做

可创造出更多财政空间，让政府能够向中低收入

家庭提供更好的支持（包括减少育儿费用和消除

社会福利方面现有的“断崖”现象），实施一些

可以提高潜在增长水平的政策，包括进行基础设

施投资（包括旨在促进绿色能源供应的投资）、

支持终身学习和提升工作技能、并采取措施提高

劳动力参与率。要抵消预期的老龄化相关支出增

长，需要将社会保障福利与链式通胀挂钩并提高

退休年龄。

在英国，短期内所需的政策设置将取决于英

国最终脱离欧洲联盟的形式。政府计划增加的公

共支出应有助于减轻英国脱欧的经济代价，但同

时仍需继续努力降低债务比率，留出足够缓冲空

间来应对未来可能出现的冲击。如果英国无序脱

欧，同时与欧盟之间的货物和服务贸易壁垒大幅

扩大，则在政策的应对上将需要考虑金融市场不

利反应的程度以及它可能对宏观经济稳定造成的

冲击。结构性改革的重点应放在改善基础设施质

量、提高劳动力技能上，同时确保将那些受到英

国脱欧不利影响的工人顺利转移到扩张的行业。

在欧元区，针对持续疲软的核心通货膨胀

及2018年中期以来经济动力的显著减弱，货币政

策已做出适当调整，变得更为宽松。财政态势方

面，尽管最好能够比经济放缓前所设想的更具支

持性，但也需要根据各国可用财政空间的大小而

有所变化。德国有放松财政政策的空间且经济增

长一直疲软，增加对实物和人力资本的公共投

资，或减少劳动力税收楔子，将可提振需求，有

助于减少过大的经常账户顺差并增加潜在产出。

在法国、意大利和西班牙等债务水平高的国家，

应在保护投资的同时逐步重建财政缓冲。在债务

和总融资需求巨大的意大利，可信地承诺在中期

内促进债务下滑将尤其关键。如果经济增长显著

放缓，拥有财政空间的国家将需要更积极地利用

财政空间，补充货币宽松政策，以防范消胀的发

展和旷日持久的疲软增长。与此同时，在财政空

间并不宽裕的国家，只要融资条件仍然允许且债

务可持续性不会受到损害，就可以暂时调整财政

整顿的路径。同步化的财政应对措施，尽管各成

员国可视情况作适当调整，将能够扩大对于整个

区域而言的成效。对于一些经济体而言，完善银

行业联盟并继续清理银行资产负债表，仍是提高

恢复能力并强化信贷中介功能的关键。在长期的

宽松货币政策和不同的周期地位的条件下，监管

机构需要精心调整宏观审慎工具，以应对任何突

发的金融稳定风险。许多经济体迫切需要以改革

来提高生产率和竞争力。进一步深化服务业统一

市场将能够提高整个欧盟的效率。欧盟层面的工

具可以用来促进国家层面的改革努力。提高劳动

力市场的灵活性、消除进入产品市场的障碍、提
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升公司破产制度的功能以及削减行政负担，这些

都是贯穿多个领域的任务。

在日本，继10月份上调消费税的税率之后，

预计需求将较近期的强劲增长有所放缓，而政府

采取的缓解措施将能够减缓需求的下滑。通货膨

胀率仍远低于中央银行的目标。在很长一段时期

内，仍需要持续执行宽松的货币政策以持久地提

升通胀预期。在人口迅速老龄化和人口规模缩减

的条件下，财政政策应着眼于长期财政可持续

性，同时保护需求和通货再膨胀的努力。要在长

期内避免财政风险，仍需要进一步提高消费税，

并进行改革以控制养老金、医疗和长期医疗支

出。随着旨在改善工作环境的“工作方式改革”

的实施，针对具备专业和技术技能的外国劳工明

确新的居留地位，以及与欧盟和构成《全面与进

步跨太平洋伙伴关系协定》的经济体提升贸易一

体化水平，在诸多结构改革领域已取得一些进

展。需要在劳动力市场改革方面付出更多努力，

包括提高工人的技能和为非常规工人提供职业机

会、减少二元性、提高流动性，另外还需要开展

产品市场和企业改革，以提高生产率和投资。

新兴市场和发展中经济体

新兴市场国家和发展中国家的情况各不相

同。由于政治纷争或跨境冲突，一些经济体正面

临极其严峻的挑战；其他一些国家由于宏观经

济失衡和必要的政策调整，目前面临着紧张的外

部融资条件。在一些状况相对稳定的国家，近期

通胀走软让各中央银行得以放松货币政策以支持

经济活动。面对动荡的外部环境和可能出现的市

场情绪逆转，确保金融抗风险能力是许多新兴市

场和发展中经济体的一项关键目标。监管和监督

工作应确保建立充足的资本和流动性缓冲，以防

范全球投资组合的破坏性调整以及增长和信贷质

量可能出现的恶化。为维护金融稳定，加强监控

和尽量减少资产负债表上的货币和期限不匹配也

至关重要，而且这也有助于让汇率更好发挥减缓

冲击的功能。在许多公共债务高企的经济体，财

政政策的总体目标应该是开展整合，以控制借贷

成本，为应对未来的经济下滑和发展需求创造空

间，同时需注意调整步伐和时机，以避免经济长

期疲软。改进补贴的针对性、优化经常性支出、

扩大收入基础的举措可帮助保留必要投资以促进

潜在增长，并提高教育、卫生保健和安全网政策

方面的社会支出。对于需要向联合国可持续发展

目标迈进的低收入发展中国家而言，税收动员尤

其重要。

除了正确组合宏观经济和金融政策外，许多

新兴市场和发展中经济体还可以通过结构改革加

强其制度、治理和政策框架，以增强增长前景和

抗风险能力。事实上，第三章的主要结论为新兴

市场和发展中经济体重新推动结构改革提供了强

有力的理由。本章的分析表明，对于这些国家特

别是低收入发展中国家而言，在内部和外部融

资、贸易、劳动力和产品市场监管以及治理方面

进一步推行改革仍大有可为。本章也发现对于一

个典型的经济体而言，在上述领域同步推行重大

改革举措可在5至10年内使经济增长提高1个百分

点，大致会使趋同速度翻倍。

在中国，事关全局的政策目标是提高增长的

可持续性和质量，同时应对贸易紧张局势和全球

需求减弱带来的不利影响。要实现这一目标，需

要采取短期行动来支持经济，同时继续推进转型

进程，将增长的根本动力从信贷推动的投资转向

私人消费，并改善经济体系中的资源配置和效

率。除了在一定程度上放松货币政策外，财政支

持（主要由预算提供资金）还防止了贸易紧张局

势对信心和经济活动造成严重拖累。未来如再采

取刺激措施，都应强调有针对性地向低收入住户

进行转移支付，而不是大规模的基础设施支出。

为了支持向可持续增长过渡，抑制影子银行业务

活动的监管努力帮助减轻了对债务的依赖，但

企业杠杆率仍处于高位，且住户债务正在迅速增

长。为在控制债务方面取得进一步进展，必须继
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续缩减普遍存在的隐性担保，并加强宏观审慎工

具。与此同时，继续简化国有企业的角色，减少

电信和银行等行业的进入障碍，将有助于提高生

产率，同时改善劳动力的流动性。制定可提高累

进性的税收法律，增加卫生保健、教育和社会转

移方面的支出，将有助于降低预防性储蓄并支持

消费。

在印度，应利用货币政策和基础广泛的结构

改革来消除周期性疲软的影响并增强信心。印度

需要一条可信的财政整顿路径以在中期内降低处

于高位的公共债务水平。同时应辅以优化补贴支

出和巩固税基的措施。公立银行的治理及其信贷

配置效率需要加强，另外公共部门在金融体系中

的作用需要弱化。改革雇用和解雇方面的法规将

有助于刺激就业，并吸收巨大的人口红利。还应

加强土地改革，以鼓励和加速基础设施建设。

在巴西，养老金改革是确保社会保障体系得

以维持和公共债务具有可持续性的重要一步。为

避免在未来几年超出宪法规定的支出上限，也将

需要继续逐步推进财政整顿。只要通胀预期保持

稳定，货币政策就应保持宽松以支持经济增长。

为了提升潜在增长，政府将需要实施一项雄心勃

勃的改革议程，包括税收改革、贸易开放和基础

设施投资。

在墨西哥，遵循政府的中期财政整顿计划对

保持市场信心和稳定公共债务至关重要。更具雄

心的中期财政目标将创造更大的缓冲空间，以应

对负面冲击，并更好地化解人口趋势带来的长期

支出压力。如果通胀继续朝着目标下行且通胀预

期得到控制，则在未来几个月内可开始推行更宽

松的货币政策。应该保持汇率弹性，除非出现混

乱的市场状况，否则就不应干预外汇市场。

在俄罗斯，当局应在税收和公共支出方面采

取更有利于增长的结构，同时避免将国家福利基

金用于准财政活动。如果通货膨胀的压力继续减

轻，货币政策可逐步放松至中立的态势。为了提

高信贷中介的效率，当局应继续整合银行业，同

时减少国家扮演的角色。为促进潜在增长需要开

展进一步的结构改革，包括采取措施加强竞争、

改善公共采购和改革劳动力市场。

在土耳其，需要一项全面而明确地沟通政策

计划来修复私人资产负债表；提高公共资产负债

表的透明度；并最终恢复经济制度的信誉、独立

性和基于规则的运作。为了实现这些目标，政策

议程应包括(1)保持货币政策利率不变，直到通胀

和通胀预期出现持续下行趋势，这也将有助于巩

固里拉地位并重建储备；(2)加强中期财政实力的

措施；(3)通过全面评估（第三方资产质量评估、

严格的压力测试）、可信的银行资本重组计划和

控制国有银行信贷，恢复市场对银行的信心；(4)

进一步完善破产制度和庭外重组框架，以推动有

意义的重组解决方案，并释放向健康和有生产力

的企业提供贷款的能力；(5)注重结构改革，以支

持更可持续的、以全要素生产率为导向的增长。

在南非，需要渐进但实质性的、有利增长的

财政整顿以稳定公共债务。相关措施应包括减少

公共工资支出、缩小和消除公共实体的浪费性支

出、扩大税基和加强税收征管。应继续依赖数据

制定货币政策，同时密切监控通胀风险。为重新

赢得投资者信任、提升增长潜力并促进就业机会

的创造，需要推进多项结构改革。重点任务包括

改革国有企业的经营模式、通过降低进入壁垒和

简化行政监管来提高产品市场的竞争力以及增加

劳动力市场的灵活性。

低收入国家的许多政策重点与新兴市场经济

体组别的一致，特别是两者均需要加强自身抵抗

能力以应对多变的外部环境。过去一年，一些

“前沿”低收入国家的外部融资条件大幅波动。

加强货币和宏观审慎政策框架，同时保持汇率灵

活性，将有助于它们抵御这种环境的冲击。在最

近的低利率时期，该经济体组别的公共债务存

量迅速增加。当金融环境的宽松度减小时，展期

风险可能增加，主权债券利差扩大可能提高企业

和住户的借贷成本。财政政策应致力于确保债务

可持续性，同时在帮助弱势群体向联合国的可持

续发展目标迈进方面应避免减少支出。这需要扩
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大财政收入基础；改善税收征管；消除浪费性补

贴；优先投资于基础设施、卫生保健、教育和减

贫。低收入国家还承受着自然灾害和气候变化加

剧带来的冲击。降低这些事件的影响将需要实施

有效的适应战略，即投资于灾害防备和气候智能

型基础设施、纳入适当的技术和土地分区规划法

规、并部署目标明确的社会安全网以帮助降低脆

弱性和提高各国的应对能力。

出口大宗商品的发展中经济体也有类似的政

策重点，但由于大宗商品价格前景黯淡，公共财

政面临着额外压力。除了恢复公共财政的可持续

性，该组别中的各经济体还需要促进经济多样化

发展，摆脱对资源开采和提炼活动的依赖。虽然

各国情况不同，但有助于实现这一广泛目标的政

策包括健全的宏观经济管理；提高教育质量和劳

动力技能，鼓励更广泛的劳动力参与；推进投资

来缩小基础设施缺口；促进金融发展和包容性；

加强产权保护、合同执行力度和减少贸易壁垒以

鼓励企业和私人投资的进入。
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如果将生产迁回发达经济体，而这些经济体

无法与被抛弃的国外价值链的效率和劳动力成本

相比，那么发达经济体和新兴市场经济体的经济

活动将受到影响。如果跨国公司允许压缩利润来

吸收部分影响，可能会减弱这种影响。然而，可

能性更大的结果是开放程度下降的全球经济将限

制技术传播，导致经济活动进一步减弱。

在此，我们使用国际货币基金组织的全球综

合货币和财政模型来研究跨国公司生产迁回发

达经济体的影响。生产回迁的激励因素可能是希

望使生产更靠近最终消费者，以避免他国局势发

展或更靠近本国的政策行动可能导致的供应链中

断。本专栏考虑了程式化的实验，其设计旨在说

明生产回迁的影响，并强调这种影响发挥作用的

可能渠道。

假设未来三年美国、欧元区和日本跨国公司

的生产回迁规模足以使其名义进口规模降低10%

（情景图1.1.1的蓝线）。考虑到生产的相对成

本，生产回迁会导致发达经济体消费和投资商品

价格上涨。尽管进口减少，但国内需求和产出水

平下降。1 在新兴市场经济体，生产和出口减少

导致收入下降，家庭和企业削减支出，产出的降

幅较发达经济体更加温和。然而，由于新兴市场

经济体的贸易条件恶化，发达和新兴市场经济体

的家庭受到同等冲击。发达经济体汇率升值，提

高了新兴市场经济体进口的实际成本。新兴市场

必须出口更多产品来支付其进口产品，这压缩了

国内消费。

1 值得注意的是，对于国内生产扩张的部门，就业可能增

加；然而，这里我们展示的是总体净影响，该影响为负。

回流 
回流加利润下降 
回流加技术传播减弱

情景图1.1.1 发达经济体的生产回流
 （与对照组的百分比偏离）

来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：AE=发达经济体；EM=新兴市场。
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情景专栏1.1. 部分生产迁回发达经济体的影响
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跨国公司的一个可能应对措施是不完全转

嫁更高的生产成本，因此允许压缩利润空间（黄

线）。减缓价格的相应上涨有助于维持家庭消费

并支持投资，因为公司需要更多资本来生产额外

的商品。公司将在何种程度上压缩利润具有高度

不确定性，这里考虑的小幅压缩仅出于说明目

的。利润压缩幅度越大，生产迁回对发达经济体

的损害越小。然而，降低利润水平几乎无法缓解

新兴市场受到的影响。

尽管降低利润水平可能抵消生产迁回的部

分负面影响，但全球经济更加封闭可能带来技

术传播减少的不利影响。实证研究表明，贸易

开放程度是技术传播的关键驱动因素。2若跨国

2见2018年4月《世界经济展望》第四章“全球化经济中

各国是否共享生产率增长？” 

公司通过在靠近最终消费者的发达经济体生产

更多商品以缩短供应链，新兴市场获得最新技

术发展成果的渠道将显著减少。本专栏考虑了

可贸易商品部门（红线）生产率增速的暂时温

和下降，是由该国或地区距离生产率前沿的距

离以及相对开放程度（发达经济体和新兴市场

分别为0.1个和0.25个百分点）组成的函数。3技

术传播减弱可能显著放大对新兴市场的负面影

响，小幅加剧对发达经济体的影响。

3假设生产率增速临时下降。然而，全球经济更加封闭可

能对生产率增速造成长期损害。若情况如此，更长期的影

响可能比这里估计的更为严重。

情景专栏1.1（续）
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我们使用国际货币基金组织的全球综合货币

和财政模型，获取当前贸易紧张局势对各经济体

预期影响的最新情况。模型模拟的输入项包括：

显性关税措施和关于信心效应对投资的可能影响

的模型外分析、公司面临的金融条件以及资源在

各经济体之间重新分配引发的生产率发展情况。

考虑到这些模拟考虑的所有关税措施均已纳入本

次《世界经济展望》的基线预测，其对全球GDP

的影响应比照不实施关税措施的基线情景来进行

解读（如2017年10月《世界经济展望》的基线情

景）。1

分析的前三个层面（共六个层面）估计实施

和宣布的关税措施对贸易的直接影响。假设所有

措施都是永久性措施。第一层面包含了2019年4

月《世界经济展望》基线情景中的已实施关税措

施的影响。这其中包括美国对铝和钢铁征收的关

税，对中国出口的500亿美元商品征收25个百分

点关税，以及对中国出口的2000亿美元额外商品

征收10个百分点关税。美国贸易伙伴的所有报复

性措施都包含在这一层面。第二层面加入了2019

年5月美国对中国出口的2000亿美元商品上调关

税以及中国采取报复性措施的影响。第三层面加

入了美国对中国出口的未征收关税的所有商品

（约3000亿美元）征收15个百分点关税（2019年

9月起生效），以及对中国出口的2500亿美元商

品加征5个百分点关税。中国的报复措施也包含

在这一层面。

剩下的三个层面基于模型外分析。第四层加

入了信心下降对投资的潜在影响。这是与2018

年10月《世界经济展望》分析中相同的临时效

应，该分析着眼于贸易紧张局势通过信心效应对

12018年10月《世界经济展望》的分析也包含了美国对所

有进口汽车和汽车零部件征收关税的这一层面。本分析不

包含此层面。

投资产生的影响。2 然而，本层面对时机进行了

修改，以便更紧密地匹配2018年假设的关税措施

实施时机的变化。考虑到关税措施的实施晚于假

设，其对经济活动的峰值影响被推迟。第五层加

入了贸易紧张局势引发的潜在市场反应对企业债

利差的影响。影响规模与2018年10月《世界经济

展望》使用的一致，但时机经过调整，以匹配关

税措施的推迟实施。目前来看，企业债利差扩大

的峰值出现在2020年，相比2018年10月《世界经

济展望》分析的假设推迟了一年。3 最后一层加

入了经济体内不同部门之间资源重新分配对生产

率的潜在影响。这一层是新加入的，2018年10月

《世界经济展望》分析尚未涵盖。全球综合货币

和财政模型中关税措施的影响捕捉了关税引发的

宏观经济扭曲，包括生产要素利用率、资本、劳

动力以及收入效应。然而，关税还导致了经济体

中部门之间要素重新分配的部门扭曲，这是高度

总量化模型（如全球综合货币和财政模型）所无

法捕捉的。相比之下，可计算一般均衡贸易模型

2该效应规模的校准基于贝克-布鲁姆-戴维斯（BBD）

总体“经济政策不确定性”指标及其对于美国投资的估

计影响。（关于BBD不确定性指数的细节，见http://www.
policyuncertainty.com。）BBD不确定性指标每增加一个

标准差（约为全球金融危机期间发生变化的六分之一），

估计会导致美国一年内的投资降低1%。这里，投资降低

1%分摊到三年中，效应在2020年达到峰值。然后，对其

他国家投资减少的影响因其相对美国的贸易开放程度而缩

减——比美国更依赖贸易的国家投资降幅大于美国。注

意，自2018年秋季以来，考虑到关税措施已经实施，该

影响有一部分已纳入《世界经济展望》预测。
3该收紧的规模基于多个金融市场参与者对中美贸易战

最糟糕情景中美国企业利润受到的影响的估计。（在最糟

糕情景中，美国对中国出口的所有商品征收25%的关税，

中国采取相同措施进行回应。）基于历史关系，估计的利

润下降15%进而导致美国企业债利差扩大。而后，美国企

业债利差扩大反映在其他国家的企业债利差中，依据是后

者相对于美国企业债的信用评级。利差扩大假设于2019年
开始，2020年达到峰值，2021年企业债利差将保留峰值时

期增幅的一半。

情景专栏1.2. 贸易紧张局势：更新的情景
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假设总资源利用保持不变，能够捕捉资源跨部门

转移对产出的影响。这隐约估计的是潜在生产率

不同的多个部门之间要素移动对生产率的影响。

为估计生产率所受影响的可能规模，专栏使用

Caliendo等人（2017年）详细阐述的新全球可计

算一般均衡模型运行了前三层面中的关税上调。

这对经济活动的相应影响是对中期效应的估计，

代表了劳动生产率的隐性变化。最后一层加入了

劳动生产率的这一变化，自2020年起五年内逐步

调整。

与过去情景相同，考虑到名义利率下限，所

有层面均假设欧元区和日本无法进一步放松（传

统）货币政策来应对宏观经济发展情况。若实施

其他非传统货币政策措施，日本和欧元区近期的

GDP降幅会小于这里的估计。在所有其他国家和

地区，传统货币政策的响应遵循泰勒反应函数。

值得关注的重要问题是，投资的信心效应和企业

债利差收窄的规模和持续时间存在极大的不确

定性。这些影响极可能比这里的假设更加温和，

也可能更加严重。关于包含企业债利差收窄的层

面，分析未涵盖的一个方面是“安全港”资金流

动可能缓解德国、日本和美国等国金融条件收紧

的影响。

关于经济活动受影响程度的估计（情景图

1.2.1）表明，2019年4月《世界经济展望》基线

情景（深蓝线）包含的关税直接影响估计非常温

和：美国和中国受到的影响最大，中国承受的负

担最重。对于2019年5月实施（灰线）和2019年8

月宣布（黄线）的关税措施，美国和中国受到的

直接影响最大的结论也依然成立。然而，影响规

模显著得多。这些措施估计将对其他国家产生积

极的短期溢出效应，因为部分国家（尤其是美国

的北美贸易伙伴）会从贸易转向中受益。然而，

这些效益中期内将会消失，溢出效将变为负面，

2019年4月基线关税 
加上2019年5月实施的关税 
加上2019年8月宣布的关税 
加上信心效应 
加上市场反应 
加上生产率效应

来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：G20=二十国集团；NAFTA=北美自由贸易
协定。
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因为中国和美国的家庭和公司能够从国内获取更

多此前依靠进口的商品。加入投资的信心效应

（绿线）和企业债利差扩大（红线），会导致所

有国家遭受负面结果。对于美国和中国，加入生

产率所受影响的估计（淡蓝线）会放大对经济的

破坏作用，但由于该效应在五年内逐步显现，负

面影响将与日俱增，中期和长期来看非常重大。

对于其他国家，生产率受到积极的影响，但程度

较小。全球需求的变化使这些国家的资源重新配

置，从生产率较低的部门转移到生产率较高的 

部门。4

4正如前文所述，生产率受到的影响来自生产率不同的部

门之间的资源转移。与加拿大、墨西哥和美国贸易关系最

为密切的国家受益程度最大。在贸易模型分析中，资源从

总体而言，中国受到的冲击最大，短期产出

下降2%，长期产出下降1%（淡蓝色条形）。美

国紧随其后排在第二位，短期和长期产出均下降

0.6%。全球经济活动预计2020年进入低谷，产出

与基线情景相比约降低0.8个百分点。发达经济体

的经济活动低谷与美国非常相似，约为-0.5%。

与美国不同，长期来看，贸易将对其他发达经济

体造成小规模、消极的直接影响，尽管部分国家

生产率受到的积极影响将更多地抵消这种消极 

影响。

农业、采矿业向制造业转移促进了这两个国家总生产率的

改善。

情景专栏1.2（续）
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2018年，汽车行业自全球金融危机以来首次

出现萎缩，加剧了去年以来的全球增长放缓。两

个主要因素能解释行业的下滑：中国取消税收优

惠以及欧洲推出全新碳排放测试。行业的近期前

景依旧疲弱，中期来看，减少碳排放的工作将构

成根本性挑战。

汽车部门是在全球范围内相互联系的行业，

对经济有很大的影响。根据世界投入-产出数据

库（Timmer等人，2015年），部门总产出规模

（即增加值和中间消费的总和）约占全球总产出

的5.7%。汽车和相关零部件是世界第五大出口产

品，2018年占全球商品出口的比重约为8%（图

1.1.1）。汽车部门也是大宗商品、其他制成品和

服务的重要消费主体：汽车产业是钢铁和铝的第

二大消费主体，同时需要大量铜、橡胶、塑料和

电子设备（图1.1.2）。

在2018年行业收缩期间（按汽车单位衡量，

图1.1.3，小图1），全球汽车生产减少约1.7%，根

据单位价值差异进行调整后约减少-2.4%（例如，

德国汽车平均比印度汽车更昂贵）。全球汽车销

量下降约3%。中国（世界最大的汽车市场）产量

萎缩了4%，这是二十多年来的首次减少。德国、

意大利和英国的汽车产量大幅减少，而美国和大

型新兴市场的产量略有扩大（图1.1.3，小图2）。

行业下滑延续至2019年，表现为全球轻型汽车销

量下降持续到2019年6月（表1.1.4，小图1），原

因是中国和欧洲的增长势头持续低迷。与业绩一

致的是，最大的14家汽车制造商股价自2018年3月

以来平均下跌了28%（相比之下，摩根士丹利资

本国际世界指数同期上涨了1%左右）。

行业下滑加剧了2018年下半年开始的全球增

速放缓。目前，很多国家2018年的国民收入账户

本专栏作者为Luisa Charrya，Aneta Radzikowski为研究

提供了支持。

的部门数据仍不可用。然而，假设增加值成比例

下降，国际货币基金组织估计表明，汽车生产收

缩直接导致去年全球产出增长减少了0.04个百分

点（2017年为全球产出增长正向贡献0.02个百分

点）。考虑到去年全球经济增长放缓了0.2个百分

点——从2017年的3.8%降至2018年的3.6%——这

些估计表明，汽车生产是全球增长放缓的重要因

素。

汽车行业的发展也在全球贸易动态中发挥了

作用。2018年，按单位衡量，全球前14大汽车生

产国的汽车出口减少了3.1%。控制出口国之间单

位价值的差异，国际货币基金组织估计表明，汽

总产出 出口 

来源：CEIC；Haver Analytics；日本汽车制造商协会；
各 国 统 计 机 构 ； 西 班 牙 汽 车 和 卡 车 协 会
（ANFAC）；汽车制造商和交易商协会；联合国贸
易和发展会议；世界投入产出数据库；以及基金组
织工作人员的计算。 
注释：欧盟四国=法国、德国、意大利、西班牙。

图1.1.1 全球汽车业：在总额中所占比例，
2018年
 （百分比） 
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世界
其他地方 
俄罗斯 
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日本 
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专栏1.1. 全球汽车行业：近期发展情况和对全球增长前景的影响
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车出口萎缩直接导致2018年全球贸易额减少0.12

个百分点（2017年为全球贸易正向贡献0.03个百

分点）。此外，汽车部门广泛的价值链联系显

示，一旦考虑汽车生产使用的汽车零部件（很多

国家的贸易数据还不可用）和其他中间商品贸易

受到的冲击，总体影响可能更大。基于Bems、

Johnson和Yi（2011年）的全球输入-输出框架表

明，一旦考虑这些溢出效应，汽车部门可能导致

2018年全球贸易减少0.5个百分点。作为参考，

2018年全球商品和服务出口总额增速为3.8%（低

于2017年5.4%的增速）。

多个因素有助于解释该部门的业绩：

 • 在中国，税负增加和金融条件收紧拖累了汽车

需求。中国当局一直使用税收优惠措施来鼓励

购买汽车。2015年底，小型和中型汽车购置税

从10%降至5%，随后在2017年提高至7.5%，

2018年提高至10%（图1.1.4，小图2）。根据

行业分析，2016-2017年下调税率使销量增加

了200万到700万辆（约占总产量的20%）；

2018-2019年，该措施又导致销量下降。1点对

点贷款监管的收紧也拖累了需求，而对美国汽

车进口上调关税以及从他国的汽车进口减少可

能促使消费者采取更谨慎的立场。

 • 欧洲推出新的排放测试扰乱了汽车生产和贸

易。2018年9月，欧元区全新排放测试（被称

为世界轻型汽车测试规程）生效。大量车型需

要认证导致测试机构出现瓶颈，几家汽车制造

商不得不调整生产计划来避免不必要的库存积

累。其他拖累经济活动的发展情况包括新兴市

场（尤其是土耳其）和英国需求减少，以及从

柴油向汽油和替代燃料汽车的转型加快。

 • 在美国，2018年汽车需求保持稳定水平，尽管

金融条件收紧（且钢铁和铝关税上调）。尽管

2017-2018年汽车融资利率上升、贷款标准收紧

拖累了需求，《税收减免与就业法案》的汽车

折旧条款为需求提供了支撑。此外，尽管上调

钢铁和铝关税使美国2018年汽车平均生产成本

1Mian和Sufi（2012年）记录了2009年“旧车换现金”计

划期间美国相似的跨时期重新分配。

增加值
(22%)

自有部门
中间消费

(32%)

中间消费
(46%)

电子产品
(4%)

金属
(10%)

橡胶和
塑料
(4%)

化学制品
(1%) 农业和采矿业

(0%)

服务业
(17%)

公用事业和
建筑业

(2%)

其他制造业
(8%)

来源：世界投入产出数据库；以及基金组织工作人员的计算。

图1.1.2 全球汽车业：生产结构，2014年

专栏1.1（续）
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提高约240美元（Schultz等人，2019年），但

有多少成本传导至最终消费者尚不明确。

行业增长的前景仍较为保守。一些分析机构

（如IHS Markit）预测2019年轻型汽车产量减少

产量（百万单位）

总产出（十亿美元，右轴）

中国
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图1.1.3 全球汽车生产
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投入产出数据库；以及基金组织工作人员的计算。 
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来源：经济学人智库；Haver Analytics；国际汽车制
造商协会；以及基金组织工作人员的计算。 
1虚线表示对数趋势。

图1.1.4 世界客运车辆的销售和使用

3. 客运车辆和人均GDP1

2. 中国：购买税率和客运车辆销售额

1. 世界客运车辆的销售和注册

专栏1.1（续）
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4%，2020年接近零增长（0.1%）。在中国，美

国轻型汽车进口的关税上调（预计2019年12月生

效）、市场饱和度提高（图1.1.4，小图3）、汽车

年限较短以及电动汽车购买补贴减少可能继续抑

制需求；2019年中期引入的新排放标准也可能导

致生产中断。影响欧洲增长前景的因素包括：柴

油车需求减少、英国脱欧相关的不确定性持续以

及预计于2019年底开展排放测试。在其他地区，

更宽松的金融条件应该提供支持，尤其是美国和

大型新兴市场，但当前围绕第232款关于美国进口

欧盟和日本商品的关税的讨论可能在近期内拖累

经济活动。

更根本上来说，减少碳排放的工作预计将

影响中期增长前景。中期来看，电动汽车和替代

燃料汽车生产的投资预计将显著增加，尤其是在

欧洲。然而，电动汽车的供应链比燃油车短上几

个数量级。此外，入门电动车的价格仍高于燃油

车，这可能限制需求的增长。因此，汽车制造商

正面临挑战，这意味着上述业务模式的调整必须

超过技术重组所需的程度。

专栏1.1（续）
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自全球金融危机以来，发达经济体的资金流

入和流出均显著减弱（图1.2.1）。具体来说，债

务证券投资流动减弱，反映了一系列因素的共同

作用：央行购买大量政府债务资产、欧元区债券

市场分割加剧、新兴市场和发展中经济体储备积

累大幅减少。继危机前繁荣时期跨境活动剧烈扩

张之后，全球银行缩减资产负债表规模，其他投

资流动也显著减少。但截至2017年底，外商直接

投资相对于危机前阶段事实上小幅增长，占年度

GDP的比重超过3%（超过1.8万亿美元）。

2018年的数据显示出不同的情况：发达经济

体的外商直接投资流出和流入事实上陷入停滞。

本专栏着眼于外商直接投资流动大幅减少背后的

因素以及对新兴市场和发展中经济体的影响。外

商直接投资减少是否说明分割加剧？本专栏认为

并非如此，大部分外商直接投资减少单纯反映了

大型跨国公司的财务操作，包括应对美国税法变

更的财务操作。

具体来看，2018年影响外商直接投资的重大

政策发展情况是2017年《减税与就业法案》，该

法普遍取消了针对美国跨国公司汇回利润的税

收。1美国跨国公司响应该法，汇回了此前在海外

分支机构积累的利润。在2011-2017年，这些跨国

公司以外商直接投资的形式每年将3000亿美元利

润用于海外分支机构再投资（约占海外总利润的

三分之二），但2018年它们汇回了2300亿美元利

润。换句话说，海外分支机构支付给母公司的股

利超出其利润2300亿美元（图1.2.2，小图1，蓝色

条形）。这些汇回利润的规模超过了新的外商直

本专栏作者为Gian Maria Milesi-Ferretti。
1海外分支机构的利润可通过股利或对境外分支机构再投

资的形式汇回母公司。这两种利润形式都反映为经常账户

的初次收入，且再投资的利润计为新增外商直接投资流出

（一项资金流出）。在此前的税收系统下，美国公司通常

保留多数境外利润。

接投资流出，因此2018年美国公司的外商直接投

资流出总量为负值（图1.2.2，小图1，黑线）。

利润汇回从来自哪里？根据美国经济分析局

记载以及Setser(2019年)所讨论的，它主要来自

少数金融中心，百慕大岛、荷兰和爱尔兰的股利

支付约占5000亿美元——比美国分支机构报告

的在这些地点获得的收入多出近三倍。证据还显

示，汇回的资产主要从海外投资于美国金融工具

（Smolyansky、Suarez和Tabova，2019年）。因

外国直接投资 证券投资
证券债务 其他投资
金融衍生工具 储备
总计

图1.2.1 发达经济体：资金流动
 （占GDP百分比）
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来源：基金组织工作人员的计算。

2. 流入

专栏1.2. 2018年世界外商直接投资下滑
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此，考虑到美国跨国公司的海外分支机构是其

所在国的居民，利润汇回将减少外商直接投资

流出，并相应减少非居民对美国经济的债权（例

如，债务证券投资形式的债权）。

然而，2017-2018年发达经济体外商直接投

资流出减少了1.5万亿美元，美国外商直接投资

流出减少本身仅仅能解释其中的一部分。剩余部

分主要来自欧元区，尤其是卢森堡和荷兰，两国

的外商直接投资流出从2017年的3400亿美元降

至2018年的-7300亿美元。在这些国家，很大比

重的外商直接投资反映了特殊目的实体的财务操

作。这些跨国公司分支机构是传导实体，几乎甚

至完全不创造就业或增加值，其金融资产负债表

主要由跨境资产和负债构成。它们设立的目的是

(1)进入资本市场或获取复杂的金融服务；(2)将

所有者与财务风险隔离；(3)减轻监管和税收负

担；或(4)确保其交易和所有者的保密性。2

经合组织发布的数据表明，发达经济体特殊

目的实体的外商直接投资流出——主要在卢森堡

和荷兰——从2017年的2400亿美元降至2018年

的-7400亿美元，因此占外商直接投资流动减少

的超过90%。图1.2.2小图2显示了自2005年以来

发达经济体中特殊目的实体的变化规律，强调了

2018年的大幅萎缩以及资产和负债表现之间的对

称性。3特殊目的实体外商直接投资头寸的减少

也是解释图1.2.1小图2强调的发达经济体外商直

接投资流入急剧减少的主要因素。图1.2.2小图3

强调了美国和特殊目的实体对发达经济体外商直

接投资流出减少的贡献度。

2见基金组织（2018年）关于特殊目的实体性质的讨论以

及国际收支中对其活动的记录。
3并非所有国家都单独报告特殊目的实体的外商直接投资

交易和持有情况；因此，数字的估计在一定程度上低估了

其作用。

外向直接投资
内向直接投资

SPE
非SPE，不包括美国
美国

收益再投资
除收益再投资外的股权
债务 
总计
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来源：经济合作与发展组织；美国经济分析局；以
及基金组织工作人员的计算。 
注释：FDI=外国直接投资；SPE=特殊目的实体。

1. 美国对外直接投资

3. 外向直接投资，发达经济体，
2005-2018年

2. 特殊目的实体的外国直接投资流量，
发达经济体

图1.2.2 外国直接投资流量
 （占GDP百分比）

专栏1.2（续）
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正如丹麦央行（2019年）和BCL（2019年）

指出，这些交易主要反映了设在美国的跨国公司

试图通过变卖中间持有来简化国际集团架构的操

作，这也与美国2017年的税收改革有关。与之类

似，瑞士央行（2019年）指出，美国税收改革导

致设在瑞士的外资控股的金融控股公司缩减其资

产负债表。在负债端，外商直接投资流入为负：

非居民母公司从瑞士公司提取了股权资本。其他

因素也可能发挥作用，包括正在进行的更广泛的

税收改革议程，如税基侵蚀与利润转移倡议以及

欧盟的“反避税指令一”和“反避税指令二”。

图1.2.3描述了最大的新兴市场经济体资本流

入和流出的模式。2018年的流入相比2017年有

所减弱，但外商直接投资流入占GDP的比重仅小

幅下降，且该下降可完全归因于匈牙利特殊目的

实体外商直接投资头寸的大幅减少。资金流出在

2018年也一定程度减少，包括外商直接投资。该

减少的最大组成部分也是匈牙利特殊目的实体外

商直接投资的减少，加上中国（新兴市场经济体

中最大的海外投资者）外商直接投资流出一定程

度的减少。从净额来看，新兴市场经济体仍是外

商直接投资的流入目的地，其外商直接投资负债

规模超过了资产。

总体来看，2018年全球外商直接投资流动的

显著减少几乎完全可以解释为跨国公司的财务操

作，未对新兴市场经济体产生有意义的总体影

响。这些发展进一步强调了国际收支中记录的

外商直接投资交易和头寸在何种程度上通常与

绿地投资或兼并收购无关，而是反映了大型跨

国企业应对税收和监管的优化战略（例如，见

Lane和Milesi-Ferretti，2018年以及Damgaard和

Elkjaer，2017年）。正在进行的针对特殊目的实

体活动加强数据收集的工作应该有助于明确外商

直接投资流动和头寸的性质。

外国直接投资 证券投资
证券债务 其他投资
金融衍生工具 储备
总计

图1.2.3 新兴市场：资金流动
 （占GDP百分比）
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全球经济增长的预测取决于以下关于政策、

金融条件和大宗商品价格的关键假设：

 • 关税：美国截至2019年8月已实施和宣布的关

税以及贸易伙伴的报复措施已纳入基线预测。

美国的行动（除2018年上半年宣布的对太阳

能电池板、洗衣机、铝和钢征收关税以外）

包括对中国出口的500亿美元商品征收25%

的关税（2018年7月和8月），2019年10月上

调至30%；对中国出口的2000亿美元额外商

品征收关税（2018年9月至2019年5月税率为

10%，2019年5月至9月税率为25%，此后税率

为30%）；2019年8月宣布对剩余的3250亿美元

中国出口商品进一步征收10%的关税（而后上

调至15%，清单一个子集的商品2019年9月开

始实施，其余商品2019年12月开始实施）。中

国的报复措施包括，对美国出口的500亿美元

商品征收25%的关税（2018年7月和8月）；对

美国出口的600亿美元商品征收5%-10%的关税

（2018年9月）；对美国出口的750亿美元商品

额外征收5%-10%的关税（2019年9月和12月生

效）。继2019年5月和8月宣布以后，美国对中

国出口商品的平均关税将于2019年12月升至略

超过24%（相比之下，2019年4月《世界经济展

望》的假设为12.25%），而中国对美国出口商

品的平均关税将升至约26%（相比之下，2019

年4月《世界经济展望》的假设为16.5%）。

 • 财政政策：2019年，预计发达经济体（加拿

大、德国、香港特别行政区、韩国、西班牙

和美国）和新兴市场经济体（中国、土耳其）

的财政政策呈现扩张性。考虑到美国新预算协

议的支出增长将抵消并超过税收刺激退出的影

响，假设发达经济体2020年实施中性的财政

政策——相比之下，2019年4月《世界经济展

望》的假设为扩张性财政政策。鉴于中国的刺

激政策可能在一定程度上退出，预计新兴市场

经济体将实施紧缩性财政政策（图1.3.1）。

 • 货币政策：相比 2 0 1 9年 4月《世界经济展

望》，假设主要央行将在预测期内实施更宽松

的货币政策。从目前至2023年，预计美联储联

邦基金利率将维持在1.75%-2%的区间，2024年

上升至2%–2.25%。从目前至2024年，假设欧元

区和日本的政策利率仍低于0%。

 • 大宗商品价格：基于石油期货合约，预计2019

年平均油价为61.8美元，2020年下跌至57.9美

元（相比之下，2019年4月《世界经济展望》

的预测分别为59.16 美元和59.02美元）。2023

年，预计油价下跌至每桶约55美元（低于2019

年4月《世界经济展望》预测），与中期需求

前景的低迷保持一致（图1.3.2）。金属价格预

计2019年同比上涨4.3%，2020年下跌6.2%（相

比之下，2019年4月《世界经济展望》假设两

年分别下跌6%和0.8%）。多数主要农业大宗商

品2019年的价格预测出现下调。粮食价格预计

2019年同比下跌3.4%，2020年上涨2.8%（相比

之下，2019年4月《世界经济展望》预计2019

年下跌2.6%，2020年上涨1.7%）。

专栏1.3. 全球经济增长预测：关于政策、金融条件和大宗商品价格的假设
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来源：基金组织大宗商品价格系统；以及基金组织
工作人员的估计。 
注释：数据标识使用国际标准化组织的国家代码。
12019-2020年的收益（损失）是指2019年和2020年的
年度增量收益（损失）的简单平均。意外增加或减
少的收入是指大宗商品价格变化导致的可支配收入
的估计变化。一国在t–1年出口x美元的大宗商品A，
并进口m美元的大宗商品B，那么该国在t年的额外收
益定义为: (∆pt
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B

是A和B价格在t–1年和t年之间的百分比变化，Y是t-1
年以美元表示的GDP。另见Gruss（2014年）。
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图1.3.2 大宗商品价格假设以及贸易条件的
意外收益和损失
 （占GDP百分比，除非另有说明）
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图1.3.1 预测假设： 财政指标
 （占GDP百分比） 
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2. 结构性基本财政余额的变化

发达经济体 新兴市场和
发展中经济体
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来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：WEO=《世界经济展望》。 
1日本的最新数据反映了2016年12月采纳的全面方法
修订。
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根据传统的商业周期理论，经济围绕特定的

潜在产出水平对称地波动。根据这一观点，估

计潜在产出的普遍方法是在产出之间拟合平滑的

趋势，剔除商业周期的波动。这些方法显示，多

个发达经济体目前的经济运行接近或超过潜在水

平，面临通胀风险。然而，近年来通胀非常低

迷，引发了关于商业周期状态的问题，表明潜在

产出水平可能高于目前的估计。

通胀的疲软表现重新激发了人们对商业周期

另类解读的兴趣。一个突出的假设是，经济波动

的表现形式可能与Friedman（1964年，1993年）

最初提出的“摆动理论”一致。根据该观点，经

济会偶尔面临收缩，产出降至潜在水平以下，正

如图1.4.1所示。用Friedman的话来说，“产出被

视为沿着最大可能产出的上限波动，除了偶尔因

周期性收缩而向下摆动”。

Dupraz、Nakamura和Steinsson（2019年）表

明，符合摆动理论的商业周期动态可能在薪酬水

平粘性下行但能够自由向上调整的情况下出现。

这种情况下，负面冲击使经济增长摆动至潜在水

平以下，而正面冲击则被价格上涨所吸收。相应

来说，估计潜在产出不应采用平滑经济波动的方

法，而应该对商业周期的历史峰值进行插值。因

此，当前的估计方法可能显著低估了潜在产出，

过早发出了经济过热风险的警报。.

即使工资呈现粘性上行，潜在产出的传统

估计可能太过保守，前提是下行的名义刚性更

加严重。在此观点基础上，Abbritti和Fahr（2013

年）提出了一个模型，其中非对称的工资刚性会

导致经济收缩至潜在水平以下，且这种收缩比超

出潜在水平的经济扩张更加严重。Aiyar和Voigts

（2019年）指出，这在平均情况下会引发负产出

缺口，当传统的滤波技术应用于模型生成的数据

本专栏作者为Damiano Sandri。

时，它们会得出以零为中心的产出缺口，从而低

估潜在产出。

为测试摆动理论的有效性，可针对商业周期

的特定非对称性进行分析。正如图1.4.1所示，若

产出因偶然的经济收缩而临时摆动下行，经济下

滑的严重性应该能预测后续经济扩张的力度。相

比之下，经济扩张的幅度应该与后续收缩的深度

无关。

Dupraz、Nakamura和Steinsson（2019年）开

展了类似的测试，分析美国失业率的表现。1 与

摆动理论一致，研究发现，经济下滑期间失业率

上升后，随后往往会出现同等幅度的下降（图

1方法要求在经季节调整的月度失业率中识别峰值和谷

值。若符合如下标准，失业率序列的一点u t是合格的谷

值。取失业率在u�t以上上升1.5%的第一个月，若截至这

个月失业率从未降至ut以下，u�t就是失业率谷值。这里使

用对称的程序识别失业率峰值。

产出 潜在产出

来源：基金组织工作人员。

图1.4.1 对摆动理论的说明

产
出

时间

扩张

收缩

专栏1.4. 商业周期的摆动理论
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1.4.2，小图1）。然而，经济扩张期间失业率下

降与后续的失业率上升不具有相关性（图1.4.2，

小图2）。

摆动理论在何种程度上适用于其他经济体

的数据？二十国集团其他发达经济体的失业率变

化动态呈现出类似行为。图1.4.2小图3展示了数

据集。2它表明，经济收缩期间失业率上升后，

后续复苏期内会出现成比例的下降。然而，这些

国家展现的关系比美国略弱，且回归系数（等于

0.52）表明，在后续的经济扩张中，失业率上升仅

部分回落，反映了结构性失业加剧的趋势。与摆

动理论一致的是，失业率下降和后续的上升之间

没有显著的关系（图1.4.2，小图4）。

总体来看，主要发达经济体的失业率动态表

现出的规律似乎符合导致非对称性商业周期波动

的理论；尽管失业率的上升至少部分回落，失业

率下降不会回升。研究者需要开展更多关于这些

非对称性动态的稳健性以及背后机制的研究。

摆动理论对宏观经济政策的影响不小。例

如，传统滤波技术会低估潜在产出的见解可用于

说明，各国经结构性调整的财政状况可能比通常

评估的结果更加强劲（财政整顿的需要比评估结

果更小）。然而，摆动理论也显示，各国经济平

均运行在潜在水平以下。因此，妥善评估财政可

持续性不应基于符合摆动理论的潜在产出指标，

而应基于更低的预期产出路径。关于货币政策，

摆动理论显示了非线性的菲利普斯曲线，即经济

下滑中价格下跌较慢，原因是名义刚性下滑。因

此，货币政策可能要更加依赖经济疲弱的指标，

以校准合适的刺激水平，仅在通胀压力明显出现

时才退出宽松政策。

2将其他发达经济体的数据汇集在一起，尽管这些国家可

供分析的观察数据远少于美国。这有两点原因。第一，美

国的失业率序列始于20世纪40年代末，而其他国家的可用

数据往往始于20世纪70年代。第二，美国失业率的波动要

规律得多，而其他国家的趋势变化更加缓慢。

图1.4.2 发达经济体的失业动态
 （百分点）

来源：Haver Analytics；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：***p<0.01，**p<0.05。
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专栏1.4（续）
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自2019年4月《世界经济展望》发布以来，能源价

格、尤其是煤炭和天然气的价格普遍下跌。石油

价格在4月份因积极的市场势头和供应的削减而短

暂回升，此后，随着美国产量增长创历史新高以

及经济增长前景、尤其是新兴市场的经济增长前

景变得黯淡而有所回落。为了应对石油价格持续

下跌的状况，石油输出国组织（欧佩克）和非欧

佩克石油出口国（包括俄罗斯）同意将产量削减

延期至2020年3月。虽然供应问题导致了铁矿石和

镍价格上涨，但是由于持续的贸易紧张局势和人

们对全球经济放缓的担忧，大多数贱金属价格出

现下跌。农业价格略有下降，因为疫病爆发导致

的肉类价格的上涨不足以抵消其他食品价格的下

跌。本专题包含关于贵金属的一项深入分析。

基金组织的初级商品价格指数在2019年2月

至2019年8月期间（也就是2019年4月及本期《世

界经济展望》的两个参考期之间）下降了5.5%

（图1.SF.1，小图1）。能源价格下跌了13.1%，

是上述下降背后的驱动因素；食品价格下跌了

1.2%；贱金属价格因持续的贸易紧张局势和人们

对全球经济放缓的担忧而下跌了0.9%，其中仅

有一部分被铁矿石和镍市场上供应推动的价格上

涨抵消。在金融市场积极势头、供应削减以及美

国原油储备减少的推动下，石油价格于今年年初

强劲反弹，并于4月超过了每桶71美元。1然而此

后，由于美国产量增长创历史新高以及全球（尤

其是新兴市场）经济增长乏力，石油价格大幅回

落。为了应对价格下跌的状况，欧佩克和非欧

佩克石油出口国（包括俄罗斯）于7月商定将其

本专题作者为Christian Bogmans、Lama Kiyasseh、Akito 
Matsumoto、Andrea Pescatori（组长）和Julia Xueliang Wan，
Lama Kiyasseh、Claire Mengyi Li和Julia Xueliang Wang提供了

研究协助。
1 本文件中的石油价格是指基金组织平均石油现货价格，使

用英国布伦特、迪拜法塔赫和西德克萨斯中质石油价格的同等

权重计算，除非另行说明。

2018年12月的减产延期至2020年第一季度末。随

着各地区工业活动和发电量的减少，煤炭和天然

气价格下跌。

随着能源价格下跌以及不确定性 
加剧， 石油价格窄幅波动

尽管地缘政治不确定性加剧，但是今年石油

价格一直相对稳定，交易价格波动幅度很小：4月

超过71美元，达到2019年最高点；8月跌至55美

元，触及近期低点；9月又回升至60美元以上。起

初，石油价格上升是由于金融环境复苏以及委内

瑞拉停产和美国与伊朗之间局势紧张。但是到了

春末，全球经济乏力的状况引起了人们对全球石

油需求强度的担忧，这种担忧因美国原油储备的

增加而益发严重。

然而，供应中断和地缘政治紧张局势掩盖了

石油需求疲软的问题，暂时性地支持了油价。在3

月电力中断之后，委内瑞拉蒙受了生产损失；由于

管道污染，俄罗斯在5月部分停止了石油出口。尽

管这些停产都具有暂时性，但是它们帮助平衡了市

场，使美国的库存在春初有所下降。除此以外，美

国没有在5月延长先前对伊朗原油的八个主要进口

国的豁免。而且，由于沙特位于霍尔木兹海峡附近

的石油基础设施和油轮几番遭受攻击，中东的地缘

政治紧张局势有所加剧；考虑到全球原油贸易中约

有20%需要经过这一海峡，人们对该地区爆发冲突

的担忧推高了预防性石油需求和保险成本。9月14

日，沙特阿拉伯两大重要石油基础设施遭到攻击，

导致其每日减产570万桶并持续数日（也可以说是

沙特阿拉伯总产量的一半左右，或者全球石油产量

的大约5%），这引起了人们对原油现货市场供应

中断问题的担忧，并导致紧张局势进一步升级。对

石油价格提供进一步支持的是欧佩克和非欧佩克石

油出口国（包括俄罗斯），它们于2019年7月1日商

定延长其原油减产期限，在最初六个月的基础上延

专题：大宗商品市场发展和预测
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长九个月，直至2020年3月，减产幅度分别为80万

桶/日和40万桶/日。

在需求一侧，全球经济基本面走弱导致价格

下跌。10月，基金组织将其4月对2019年和2020年

全球经济增长率的预测分别下调了0.3%和0.2%，

降至3.0%和3.4%——表明全球经济活动有所放

缓，尤其是缘于新兴市场和欧元区的推动。根据

全球经济活动放缓的状况，国际能源署于9月下调

了其2月对今年石油需求增长的预测，从140万桶/

日降至110万桶/日。

在天然气市场上，随着产量的增加以及全球

电力需求下降造成的库存水平上升，现货价格近

几个月持续下跌。煤炭价格因发电量的不断下降

而下跌。去年美国淘汰燃煤发电产能创下纪录以

来，下行压力进一步加大。廉价的燃气电厂取代

燃煤电厂是全球趋势的一部分，它降低了煤炭在

美国发电领域中的比例。然而，尽管美国和世界

其他地方电力部门正在推动去碳化，但是2018年

全球温室气体排放量在全球经济出现强劲增长之

后再次上升（见专栏1.SF.1）。

截至2019年9月底，石油期货合约显示，布

伦特价格将在未来五年内逐步降至55美元（图

1.SF.1，小图2）。同样基于期货价格的基金组

织平均石油现货价格基线假设表明，2019年的年

平均价格为每桶61.8美元，与2018年的均价相比

下跌了9.6%，而2020年的年平均价格为每桶57.9

美元。尽管需求前景较为黯淡，但是近期风险偏

于上行，而中期风险将会平衡（图1.SF.1，小图

3）。短期内价格的上行风险包括中东目前发生的

若干地缘政治事件，这些事件中断了石油供应，

并导致货油的保险和运输成本不断上升。下行风

险包括：新的二叠纪管道开通使美国的产量和出

口增加、欧佩克成员国和非欧佩克成员国国家实

施不合规行为，以及石油化工需求下降。此外，

贸易紧张局势加剧以及全球经济增长面临的其他

风险可能会减缓全球经济活动的步伐，并在中期

内降低石油需求。

铝 铜
铁矿石 镍

期货 
68%置信区间 
86%置信区间 
95%置信区间

2018年4月WEO 2019年4月WEO
2018年10月WEO 2019年10月WEO

所有大宗商品 能源
食品 金属

来源：Bloomberg Finance L.P.；基金组织初级商品价格系统；Thomson 
Reuters Datastream； 以及基金组织工作人员的估计。 
注释：WEO=《世界经济展望》。 
1《世界经济展望》的期货价格是每期《世界经济展望》的基线假设，
从期货价格中得出。2019年10月《世界经济展望》价格是基于2019年9
月17日收盘价格。 
2从2019年9月17日的期货期权价格中得出。
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金属价格涨跌互现
持续存在的贸易政策不确定性和人们对全球

经济放缓的担忧——尤其是在中国——仅有一部

分被供应推动下铁矿石和镍价格的上涨所抵消，

因此，2019年2月至2019年8月期间，贱金属价格

略有下降，跌幅为0.9%。贵金属价格则有所上

涨，一定程度上反映了对美国货币宽松化的期望

值升高以及贸易紧张局势下弃劣从优的做法。

2019年2月至2019年8月期间，铁矿石价格上

涨了6.7%。各种干扰事件（包括巴西的淡水河谷

大坝溃堤和澳大利亚的热带气旋“维罗妮卡”）

普遍发生，加上中国钢铁产量创历史纪录，推动

铁矿石价格在2019年上半年达到了五年以来的新

高。然而，此前一度中断的操作的正常化以及美

国与中国之间贸易紧张局势的升级引发了8月的大

幅修正，部分抵消了其价格自今年年初以来的上

涨。镍（不锈钢和电动车辆电池的关键材料）价

格在2019年2月至2019年8月期间上涨了24.1%，

因为全球最大的镍生产国印度尼西亚出台了、并

将于2020年1月正式实施一项关于完全禁止出口镍

矿石原料的禁令，这引起了人们对供应问题的担

忧。

不过，其他贱金属价格因全球经济疲软而悉

数下跌。尽管刚果共和国最近实施了减产、丘基

卡马塔（智利）发生了劳资纠纷，以及印度尼西

亚的尼格拉斯伯格矿开采成本不断上升，但是

铜价格仍然由于全球贸易的不确定性而下跌了

9.4%。中国产能过剩以及中国汽车市场需求不断

下降的状况导致铝价格下跌了6.6%。2019年2月

至8月期间，锌（主要用于电镀钢）价格下跌了

16%，原因是钢铁需求前景恶化。钴价格继续呈

现下行趋势，下跌了6.1%，这反映了刚果民主共

和国产量提升后出现了供过于求的状况。

基金组织年度贱金属价格指数预计2019年上

升4.3%（相对于2018年平均值），2020年下降

6.2%。价格前景的主要下行风险包括贸易谈判旷

日持久以及全球工业活动进一步放缓。上行风险

是供应中断以及主要金属生产国实施更为严格的

环保法规。

动物疫病爆发导致肉类价格上涨
基金组织食品和饮料价格指数略有下降，降

幅为1.3%，因为谷类、蔬菜、植物油和糖价格的

下跌远远超过了肉类指数的大幅上升（13.2%）。

非洲猪瘟在中国（世界最大的猪肉生产国和

消费国）和东南亚其他地方迅速蔓延开来之后，猪

肉价格跃升了42.8%。关于疫病爆发和扑杀动物的

消息增加了关于近期中国猪肉供应的不确定性。非

洲猪瘟的爆发还导致欧洲和美国供应收紧、价格升

高，因为国内生产商纷纷增加了对中国的出口。这

场危机爆发之后，其他一些动物蛋白的价格也大幅

上涨，例如，牛肉价格上涨了8.3%。

美国中西部史无前例的暴雨导致5月和6月的玉

米和大豆种植延迟，从而在粮食市场上引入了很高

的天气溢价。然而，粮食市场上的天气溢价后来在

7月末至8月底期间却消失了，因为美国的玉米种植

面积和产量均超过了预期。全球生产强劲有力的态

势也给玉米价格造成了压力，导致其最终在2月至

8月期间下跌了3.6%。大豆价格净下跌5.9%，因为

贸易紧张局势和中国爆发的非洲猪瘟继续抑制着动

物饲料需求。

由于7、8月间西部非洲天气状况良好，可可价

格下跌了2.7%。棕榈油价格下跌了2.6%，原因是

库存预计将会增加，而且2019年至2020年全球需求

可能会因部分进口国的环保考虑和其他植物油带来

的竞争加剧而出现二十年来的首次下降。

2019年食品价格预计将下跌3.4%——主要是

因为2018年上半年价格较高，此后，2020年将上涨

2.8%。近几个月天气状况异常，额外的天气干扰

因素仍然是食品价格预测的上行风险。2019年8月9

日，美国国家海洋和大气管理局宣布，去年9月出

现的厄尔尼诺气候条件现已正式告一段落。美国

（全球最大的食品出口国）与中国之间贸易冲突的

解决仍然是食品价格上行风险的最大来源。
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贵金属
导致贵金属价格波动的决定因素是什么？它

们主要有何用途？黄金和其他贵金属是不是防范

货币纪律损失的最终避风港和对冲工具，或者

说，它们是不是被高估的价值储存手段？本部分

尝试对上述问题作出回答，首先提供了简短的历

史概述，然后研究了贵金属的基本特征、包括贵

金属生产的地理分布，最后通过一项经济计量分

析检验了这些问题的部分可能答案。

铸币、 货币和贵金属：简短历史回顾

自古以来，光泽度、延展性、稀有性和显著

的化学稳定性使贵金属（即，金和银，以及后来

具有相似物理特性的铂和钯）具有很高的价值。2 

首次将金和银用于装饰品、仪式和彰显社会地位

可以追溯至史前时期，这一做法广泛见于各种文

化和文明（Green，2007年）。这些独有特征的

综合使贵金属成为了上佳的价值储存手段，很可

能对促进硬币的采用——货币史上的一项根本性

创新，也是文明自身发展的过渡（Mundell，2002

年）——产生了至关重要的作用。反过来，铸币

将贵金属与货币紧密联系在一起长达几个世纪。3

与其他金属（例如，铜）相比，金银硬币由

于密度大，因而更为人青睐作为交换媒介，尤其

是在（大规模的）国际交易中。因此，信誉可靠

2金和银与铜、锡、铅、铁和汞并列为七种古代金属。如

今，已知金属达到了86种。1557年，意大利人文学者Giulio 
Cesare della Scala在其著作里提到了铂，这是欧洲人首次提

及铂。然而，直到18世纪末，铂的贵金属性质才为人所了

解。钯是威廉 •海德 •沃拉斯顿在1802年发现的（以小行星智

神星来命名的做法令人好奇）。自1939年起，钯作为一种贵

金属被用于珠宝制作，在一种被称为“白金”的合金中替代

铂。（钯天然呈现白色，无需镀铑。）除了分析所述以外，

其他贵金属包括铂族金属：钌、铑、锇和铱，但它们并不广

泛交易。
3铸币的采用至今仍然是个谜，但是第一枚硬币（琥珀金，

金和银的混合物）似乎有可能是公元前600年前后在吕底亚铸

造的，它迅速传遍了地中海地区。吕底亚琥珀金币价值被高

估，从而给其发行者带来了利润或者铸币税收入。这种过高的

估值表明，发行国必然拥有足够的实力来垄断铸币，通过严厉

的禁令禁止他人涉足（Mundell，2002年）。

的实体铸造的一些金银硬币（例如，中世纪的金

弗罗林和杜卡特，以及现代的银比索）获得了广

泛的国际认可，从而便利和刺激了各王国和文明

之间的贸易（Vilar，1976年）。4

复金属本位制是为克服纯金属硬币本位制的

某些明显局限性而发生的一种自然演变，在这种

本位制下，政府或中央银行发行的纸币可以按照

固定价格兑换成金属硬币（Officer，2008年）。

金银复本位制（金-银比率由造币厂法定价决定）

广泛实行了几个世纪之后，1850年至1875年，

在英国带领下，金单本位制在当时的各大经济强

国盛行起来，这可能刺激了全球贸易。5全球范

围停止银币的通用导致银价大幅下跌，尤其是在

《1873年铸币法》颁行之后（也被称为“1873年

的罪行”；Friedman，1990年）。因此，在经过

数千年的相对稳定之后，银-金价格比率开始波

动，从19世纪前十年中期的16:1飙升至其后几十

年的近100:1（图1.SF.2，小图2）。6

黄金购买力的稳定性相当卓越（除了在两次

世界大战和大萧条时期），直到1971年停止美元-

黄金的可兑换性，这导致了两年后体系的崩溃，

4到公元前500年，在大流士征服吕底亚之后，波斯人接受

了铸币（选择了金银复本位制）并铸造了大量的波斯sigloi
（一种银币），它与另外两种安纳托利亚硬币（即，兰普萨

卡斯金币和基齐库斯琥珀金币）共同成为了当时的国际货币

（Mundell，2002年）。罗马帝国灭亡后，在中世纪，金佛罗

伦萨弗罗林和威尼斯杜卡特获得了欧洲的认可，而西班牙王国

铸造的银比索（也称为“八里亚尔”）是现代国际货币、美元

的前身，也是美国《1857年铸币法》颁行之前的法币（Vilar， 
1976年）。

5一些研究发现，1870年至1913年期间古典金本位制的崛

起对1880年至1910年期间全球贸易增长的贡献比例可能达到

了20%，这有力地支持了下述观点：大宗商品货币制度协调

和货币联盟是19世纪全球化的重要催化剂（Lopez-Cordova和
Meissner，2003年）。

6英国于1819年率先停止银币的通用，后来在19世纪70年
代，德国、法国、斯堪的纳维亚联盟、荷兰、奥地利、俄罗

斯和拉丁货币联盟（比利时、意大利和瑞士）停止了银币的

通用，美国在颁行《1973年铸币法》之后也停止了银币的通

用。到了19世纪70年代末，中国和印度成为了仅存的两个实

际上采用银本位制的主要国家。
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从而开创了黄金价格波动和无限期切断贵金属与

货币之间联系的新纪元（图1.SF.2）。

即便是在全球法定货币大行其道的今天，黄

金-货币可兑换性的传统也明显可见：官方持有

主要由中央银行和国际机构（如基金组织和国际

清算银行）持有的黄金在官方贵金属储备的总存

量、有时候甚至是在一国公共债务的总存量中仍

然占很大比例（表1.SF.1）。

接下来的部分研究了当前贵金属在全球经济

中的作用，着眼于它们的产量和价值（对各国均

蔚为可观）以及它们的用途。

有关贵金属的基本事实

贵金属的生产及其地理分布

贵金属、尤其是铂和钯的生产集中在少数几

个地方。2018年黄金生产的全球流动量约为3260

公吨，相当于约1340亿美元。排名前五的黄金生

产国（中国、澳大利亚、俄罗斯、美国、加拿

大）产量总和占全球产量的40%以上。黄金生产

的价值高于铜生产，也傲视其他各种贵金属。

2018年银、钯和铂的全球产量分别为130亿美元、

90亿美元和40亿美元。然而，这些金属生产的集

中程度高得多；例如，最大的两个银生产国（墨

西哥和秘鲁）产量之和接近全球产量的40%。与

之类似的是，俄罗斯和南非的钯产量之和占全球

产量的四分之三，而仅南非一国的铂产量就占全

球产量的三分之二以上（表1.SF.2）。

整个贵金属组的总产量和储备在各国GDP

（出口）中所占比例不可忽视（图1.SF.3），尤

其是对中等和小型低收入国家（例如，布基纳法

索、加纳、马里、苏里南）而言。因此，价格波

动可能会在许多不同国家产生收入和财富效应。

贵金属的开采相对缺乏价格弹性，21世纪前

十年中期价格高涨时的状况反映了这一点（Erb和

Harvey，2013年）。在很长一段时期内，贵金属

生产比率没有明显的变化趋势，而金-银比率也几

乎没有受到美国16世纪和17世纪银生产繁荣的影

响，令人称奇（表1.SF.3）。7除此以外，过去十

年中，银-金生产和价格比率没有表现出明显的关

系，意味着贵金属的相对供应并未成为价格波动

的重大来源。

贵金属的用途

贵金属需求可以分为以下几类：工业需求、

珠宝业需求以及中央银行和国际组织的投资和净

官方购买需求。半数以上新开采的黄金都被用于

7有意思的是，虽然贵金属的产量自1500年以来增长了大

约500倍，但是全球GDP和人口仅仅分别增长了50倍和15倍
（Malanima，2009年）。与此同时，金和银的购买力并没有

下降（Erb和Harvey，2013年）。

第一次世界大战
黄金储备法案
1873年铸币法案
黄金/银

大萧条
布雷顿森林体系
黄金出售禁令
黄金

银

0.00

0.01

0.02

0.03

0.04

0.05

0.06

0.07

0.08

0.09

1850 60 70 80 90 1900 10 20 30 40 50 60 70 80 90 2000 18

0

20

40

60

80

100

120

1850 60 70 80 90 1900 10 20 30 40 50 60 70 80 90 2000 18

图1.SF.2 黄金和银的价格

来源：Measuringworth.com；明尼阿波利斯联储；以及基金组织工作人
员的计算。

2. 英国黄金-银价格  
  （比率）

1. 历史实际价格  
  （美元/盎司）
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表1.SF.1. 官方黄金储备

吨
价值

（十亿美元）
占储备
百分比

占公共债务
百分比

1970 1980 1990 2000 2010 2019 2019
美国 9,839 8,221 8,146 8,137 8,133 8,133 332 75 2
德国 3,537 2,960 2,960 3,469 3,407 3,368 137 70 6
国际货币基金组织 3,856 3,217 3,217 3,217 2,934 2,814 115 – 不适用

意大利 2,565 2,074 2,074 2,452 2,452 2,452 100 66 4
法国 3,139 2,546 2,546 3,025 2,435 2,436  99 61 4
俄罗斯联邦 – – – 343 710 2,183  88 19 39
中国 – 398 395 395 1,054 1,900  77  2 1
瑞士 2,427 2,590 2,590 2,538 1,040 1,040  42  5 15
日本 473 754 754 754 765 765  31  2 0
印度 216 267 333 358 558 613  25 65 5
荷兰 1,588 1,367 1,367 912 612 612  25  6 1
欧洲中央银行 – – – 747 501 505  21 28 不适用

中国台湾省 73 98 421 421 424 424  17  4 8
葡萄牙 802 689 492 607 383 383  16 60 5
哈萨克斯坦 – – – 56 67 367  15 56 40
乌兹别克斯坦 – – – – – 355  14 53 136
沙特阿拉伯 106 142 143 143 323 323  13  3 9
英国 1,198 586 589 563 310 310  13  8 1
土耳其 113 117 127 – – 296  12 14 5
黎巴嫩 255 287 287 287 287 287  12 23 14
来源：基金组织《国际金融统计》；世界黄金理事会；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：2019年价值截至3月。

表1.SF.2. 贵金属生产，2016-2018年

黄金
价值

（十亿美元）
累计世界份额
（百分比） 银

价值
（十亿美元）

累计世界份额
（百分比）

中国 13.1 11 墨西哥 3.1 21
澳大利亚 9.3 18 秘鲁 2.3 37
俄罗斯 8.5 26 中国 1.7 48
哈萨克斯坦 8.4 32 智利 0.7 53
美国 7.4 39 俄罗斯 0.7 58
加纳 7.4 45 波兰 0.7 63
秘鲁 6.2 50 澳大利亚 0.7 67
加拿大 6.2 55 玻利维亚 0.7 72
巴西 5.6 59 哈萨克斯坦 0.6 76
巴布亚新几内亚 4.7 63 阿根廷 0.6 80
南非 4.5 67 美国 0.5 84
墨西哥 4.2 71 其他国家 2.4 100
其他国家 35.6 100 世界 14.8
世界 121.3

钯
价值

（十亿美元）
累计世界份额
（百分比） 铂

价值
（十亿美元）

累计世界份额
（百分比）

俄罗斯 2.2 39 南非 3.9 70
南非 2.1 75 俄罗斯 0.7 82
加拿大 0.5 83 津巴布韦 0.4 89
美国 0.4 90 加拿大 0.3 95
津巴布韦 0.3 95 美国 0.1 97
其他国家 0.3 100 其他国家 0.2 100
世界 5.8 世界 5.6
来源：基金组织初级商品价格系统；美国地质调查局；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：价格和产量均为三年平均值（2016–2018年)。
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珠宝制作（图1.SF.4）。相反，白银在工业上的

应用很广，相关消费量占总量的一半，而用于珠

宝制作的白银仅占需求量的25%。金银的投资需

求（形式为金银币和金银条，或者持有的在交易

所买卖的基金）变化很大，因为这种需求对价格

较为敏感。8铂和钯（尤其是钯）的工业用途较

为重要，它们在汽车工业中被用作催化转化器。

官方部门的黄金持有量很大，约占全球黄金

存量的30%。这一部分黄金的出售可能会对市场形

成干扰，因此被限制在每年400公吨。9然而，最

近新兴市场黄金储备的激增在抵消发达经济体中

央银行资产负债表作用的不断下降方面绰绰有余

（表1.SF.1）。接下来的部分将从金融投资的角度

出发对贵金属进行审视，将其作为一种资产类别

加以研究、对其主要价格决定因素进行分析，并

对其在市场动荡期间以及防范高通胀方面的安全

港和对冲属性给予关注。

贵金属的价格属性

贵金属本身可以视为一种资产类别。它们的

收益显示出其自身之间存在一种高度相关性，尤

其是金、银和铂，这与其各自在工业用途中的地

位相符（图1.SF.5）。按月度频率计，金与银之间

的相关性最高，为0.72，而钯与金之间的相关性最

低，为0.33。按较低频率计，钯的价格与工业金属

（例如，铜）之间的相关性比与金之间的相关性

更高，但是与钯相关性最高的仍然是其近似替代

物——铂。然而，全球工业生产的发展变动已经

对贵金属价格、甚至是钯和铂的价格产生了轻微

影响（表1.SF.5）。

纵观历史，贵金属与通货膨胀之间的关系会

随着所建立的货币体系而变化。在历史上的金属

8在交易所买卖的基金GLD占世界各地库存总量的20%。废

金属是具有价格敏感性的另一大供应来源，就黄金而言，废金

属占采矿产量的将近一半。
91999年9月，中央银行暂停出售黄金，导致金价在一个月

以内上涨了25%。此后，在2004年、2009年和2014年又达成了

三项协定，对签署国在任何年度可以出售的黄金数量作出了 
限制。
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图1.SF.3 贵金属的宏观相关性
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3. 贵金属产量在GDP中所占比例

2. 贵金属净出口在总出口中所占比例

4. 贵金属储备在GDP中所占比例

1. 贵金属净出口在GDP中所占比例
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本位制（例如，布雷顿森林体系）下，货币与金

属挂钩，价格的上涨与金属实际价格的下跌相关

（图1.SF.6）。然而，这一结果在当代的法定货币

制度下却发生了逆转。

Bekaert和Wang（2010年）建议基于通货膨胀

对名义收益率进行简单回归，由此来测试一项资

产是否为良好的通货膨胀对冲工具，并认为如果

回归斜率（通货膨胀贝塔系数）为1，那么该资产

即为良好的通货膨胀对冲工具。在1978年至2019

年这一时间跨度内、基于大量国家情况计算得出

的贵金属月度平均通货膨胀贝塔系数10低于1，但

是随着期限延长，该系数的值会趋近1，金和银

的情况尤其如此（表1.SF.4）。然而，该回归拟

合通常是适度的，不同国家的贝塔系数大相径庭

（见在线附件表1.SF.1），这表明贵金属（包括金

和银）并非可靠而稳健的通货膨胀对冲工具。11

不过，这一结果并不那么出人意表，因为在布雷

顿森林协定终止后，贵金属价格、甚至黄金价格

的波动性已大幅提高。然而，它确实表明金价在

1980年和2012年达到了峰值，在这两个时期，人

们有理由或无理由地担心出现全球范围的高通货

膨胀风潮。12 这一观测结果要求测试贵金属是否

有能力对冲尾部事件，例如，主要法定货币体系

10第6102号行政令，1933年签发，禁止在美国大陆囤积金

币、金块和金券。美国于1974年废除了对黄金私有的限制，此

举促使现货和期货市场于1975年恢复了黄金交易。
11在较长时间期限内对贵金属实际价格中是否存在一个单位

根进行的测试得出了相似的结论。大多数测试都没有结果，表

明金属价格并不是明显的通货膨胀对冲工具。事实上，尽管长

期实际收益率接近于零，但是贵金属实际价格的波动可能非常

持久，尤其是在以本币计算时。
12在1980年初，美国消费者价格通货膨胀率达到峰值，将近

15%。到2012年，世界各地许多中央银行已经开始实施量化

宽松的货币政策，美联储资产负债表规模扩大了一倍，而美

国的消费者价格通货膨胀率在前一年达到了接近4%的峰值。

Bekaert和Wang（2010年）称，“最近的危机使市场观察人士

和经济学家怀疑，未来几年通货膨胀是否会卷土重来。全球的

中央银行已经向金融体系注入了大量流动性，而各地的公共债

务也纷纷激增。不难想象，一旦经济回升，通货膨胀压力可能

会重新浮现。”然而，鉴于随后几年通货膨胀率有所下降（在

大多数发达经济体中），上述两种情况下的担忧可能都被放 
大了。

表1.SF.3. 相对稀缺性
 （以数量表示的产量比率）

美国银生产扩张

16世纪初 16世纪17世纪18世纪 19世纪 1900–10 1995–99 2000–04 2005–09 2010–14 2015–18
银（以公吨表示

的数量）

47 233 373 570 2,223 5,655 16,260 19,280 21,120 24,920 26,775

银与铂之比 104 102 100 132 144
银与钯之比  119 105 104 126 124
银与黄金之比 8.1 32.7 40.8 30.0 11.9 10.2 7.0 7.6 8.8 9.1 8.5
银与铜之比 0.0014 0.0014 0.0014 0.0015 0.0013
黄金-银价格比率 11.0 11.3 13.5 15.0 19.2 35.7 64.8 64.2 57.9 56.9 75.4

来源：Broadberry和Gupta（2006年）；美国地质调查局；Vilar（1976年）；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：历史产量比率是世纪平均值。
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的崩溃——这项任务令人望而生畏，因为相关事

件从未发生过。

一种更为可行的替代办法是，基于某种通货

膨胀风险衡量标准（例如，以往的通货膨胀波动

性或者通货膨胀预测离散度）以及一组控制变量

对贵金属价格进行回归分析（表1.SF.5）。该分析

的结果支持下列观点：贵金属价格会对通货膨胀

方面的担忧作出反应。该分析使用了1978年以来

的月度数据，并剔除了汇率（在传统上是一个重

要的决定因素）、国债收益率（存储成本的代理

变量）、均值回归，以及预期的和意外的通货膨

胀。通货膨胀不确定性增加一个标准差，往往会

在一个月内导致金价上涨0.8%、银价上涨1.6%。

通货膨胀不确定性减少导致的金价下跌在所观测

到的20世纪90年代的金价下跌中可能占一半，而

其导致的价格上涨在2008年之后的价格上涨中可

能占三分之一。然而，通货膨胀不确定性对铂和

钯仅会产生轻微的正面作用，对铜则没有影响。

黄金 银
铂 钯
铜 石油 
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黄金 银 铂 钯
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1. 月回报的相关性

2. 年回报的相关性

图1.SF.5 相关性：贵金属、铜和石油

来源：基金组织，大宗商品价格系统；以及基金组织工作人员的计算。
注释：黄金、银、铜和石油的样本期是1970年1月至2019年5月；铂的样
本期从1976年开始；钯的样本期从1987年开始。

来源：Measuringworth.com；明尼阿波利斯联储；以及基金组织工作人
员的计算。 
注释：用年度实际黄金（银）价格变化对美国消费者价格指数通胀进
行回归，结果是1973年之前系数为负，之后为正。
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有趣的是，由于计价货币是美元，所以美元升值

对所有被测试的金属（包括铜）产生了类似的强

大负面作用。更令人惊讶的是有一个系数大于1，

这表明金属价格对美元过于敏感。13

13Capie、Mills和Wood（2005年）以及Sjaastad（2008年）研

究了黄金在美元变化方面的对冲属性，结果显示美元汇率和金

价成反比。关于石油价格的研究也得出了同样的结果（Kilian
和Zhou，2019年）。

除了货币领域的尾部事件以外，贵金属已经

被视为经济和政策不确定性（以股票价格变动表

示）急剧变化期间的一种安全资产。表1.SF.6显

示，在股票市场大幅波动的时期，黄金和（较低

程度上）白银的收益并不相关：平均而言，30大

股市繁荣期与金价稳定有关，而30大股市萧条期

与金价平均小幅上涨有关（平均反应依然存在相

当大的不确定性）。这种安全港属性突出表现于

表1.SF.4. 世界平均通胀β 
期限 黄金 银 铂 钯

1个月 0.42 0.48 0.44 0.40
6个月 0.77 0.81 0.77 0.66
12个月  0.90 0.89 0.82 0.61
5年 1.05 1.05 0.89 0.72

来源：基金组织，《国际金融统计》；基金组织，初级商品价格系统；Newey和West（1987年）；以及基金组织工作人员的 
计算。 
注释：报告的β值是所有国家的加权平均值（权重=Newey–West标准差的倒数）。对于每个国家，β来自1个月、6个月、12个月

和5年以本币表示的名义贵金属价格的对数差与相同期限对应的通胀率之间的回归。

表1.SF.5. 贵金属1个月回报的决定因素
(1)
黄金

(2)
银

(3)
铂

(4)
钯

(5)
铜

工业生产 0.095
(0.26)

–0.018
(–0.03)

0.487
(0.94)

1.049
(1.43)

1.993***
(3.79)

意外通胀 2.583*
(2.24)

2.690
(1.32)

3.117*
(2.41)

0.407
(0.22)

1.297
(1.06)

通胀预期的对数 0.406
(0.86)

–0.086
(–0.10)

–0.128
(–0.24)

–2.235**
(–3.29)

–0.062
(–0.15)

石油价格 –0.001
(–0.74)

0.002
(1.14)

0.002
(1.59)

0.00292*
(2.01)

0.00371***
(3.98)

美国国库券 –17.210
(–1.87)

5.885
(0.31)

0.061
(0.01)

60.04*
(2.15)

–5.640
(–0.74)

美国国库券对数 12.330
(1.34)

–10.760
(–0.59)

–2.681
(–0.32)

–53.170
(–1.86)

4.101
(0.52)

贵金属实际价格对数 –0.0163**
(–3.31)

–0.0341***
(–3.43)

–0.0286**
(–3.06)

–0.012
(–1.24)

–0.013
(–1.69)

汇率 –1.219***
(–6.93)

–1.437***
(–4.17)

–1.456***
(–6.19)

–0.561
(–1.68)

–1.365***
(–4.99)

通胀波动性 0.909*
(2.34)

2.373**
(2.8)

0.821
(1.55)

1.327
(1.62)

0.254
(0.57)

常数 0.0293**
(2.62)

–0.0792**
(–3.28)

0.0654**
(3.22)

0.0456*
(2.02)

0.049
(1.85)

样本起始日期  1980m1 1980m1 1980m1 1987m2 1980m1
样本结束日期 2018m12 2018m12 2018m12 2018m12 2018m12
R2 0.18 0.15 0.21 0.15 0.26

来源：Consensus Economics Forecast；基金组织初级商品价格系统；Thomson Reuters Datastream；密歇根大学，消费者调查 ；以

及基金组织工作人员的计算。 
注释：变量以对数表示。工业产量和石油价格以对数差表示。贵金属实际价格的对数=以美元表示的因变量的实际价格。汇率=构
建成与其他自变量正交的汇率，使用名义有效汇率。通胀波动性=36个月通胀的滚动标准差。t统计值列在括号中。

*p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001
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黄金、较低程度表现于白银、并不表现于铂和钯

（尤其是钯）；美元和中期国库券（典型的安全

港资产）也具备这种属性。而其他贱金属则不具

备这种属性。最后，与金银具有一些相似之处的

加密货币似乎并不是股票市场暴跌期间安全的避

风港。14,15此外，与金银不同之处在于，它们不

具有内在价值。

结论

贵金属具有宏观相关性（对一些低收入国家

来说更是如此），并且具有相关的工业用途，尤

14以比特币为代表的加密货币价格是2011年至2019年期间计

算得出的。
15与金银一样，一些加密货币的供应量是有限的。加密货币

之所以能够吸引使用者和投资者，还因为它们的去中心化和匿

名性。

其是铂和钯——尽管它们的价格只受全球活动的

轻微影响。黄金和白银可以作为通货膨胀对冲工

具，但是这种属性不可过分夸大，尤其是在通货

膨胀率变化不大的情况下。然而，鉴于金银在货

币体系和购买力稳定方面的历史作用，它们似乎

时常因人们对主要法定货币体系崩溃产生（可能

是非理性的）担忧而受到提振。在发生一些（但

非全部）重大的经济和政策冲击（以股票市场波

动为代表）、从而引发或逆转投资者弃劣从优的

行动时，贵金属的安全港属性很可能更加显著，

其中，黄金是非常安全的资产，很像美国的中期

国库券。迄今看来，加密资产似乎并不具有这种

属性。

表1.SF.6. 与标准普尔500指数最大单日变化相关的资产回报
 （百分比变化）

标准普尔
500

黄金 银 铂 钯 美元 10年
收益率

金属 比特币

最高30
5.3 0.0 –0.2 0.1 0.7 –0.3 4.9 0.5 1.2

(4.3,5.5) (–1.1,1) (–2.5,0.9) (–1.2,1.6) (–1.2,3.7) (–0.8,0.3) (–2.9,11.2) (–1.7,2.3) (–1.2,1.7)

最高50
4.7 –0.4 –0.6 0.2 0.3 –0.2 5.3 0.4 0.9

(3.8,4.9) (–1.3,0.7) (–2.5,0.6) (–0.9,1.7) (–1.5,2.2) (–0.6,0.5) (–2.5,12.8) (–1.4,2.1) (–0.8,2.5)

最高100
3.9 –0.3 –0.4 0.3 0.3 –0.1 5.6 0.6 0.0

(3.1,4.2) (–0.7,0.5) (–1.6,0.7) (–0.7,1.5) (–0.8,1.4) (–0.6,0.5) (–0.9,12.2) (–0.4,1.8) (–3.9,0.9)

最低30
–6.0 0.6 0.2 –0.5 –0.9 0.3 –9.2 –2.7 –0.3

(–6.9,–4.8) (–0.8,1.8) (–0.4,0.7) (–1.5,0.9) (–2,1.3) (–0.2,0.8) (–17.7,–3) (–4,–1.8) (–2.5,4.1)

最低50
–5.2 0.5 0.1 –0.4 –1.0 0.1 –9.1 –2.0 –2.6

(–6,–3.9) (–0.8,1.8) (–0.6,0.6) (–1.6,1.1) (–2.2,0.9) (–0.5,0.8) (–14.2,–3.4) (–3.8,–0.4) (–4.3,4.2)

最低100
–4.2 0.3 0.0 –0.4 –0.9 0.1 –7.5 –1.5 –1.4

(–4.6,–3.1) (–0.6,1.2) (–1,1.1) (–1.4,1.1) (–2.1,0.8) (–0.5,0.7) (–11.7,–3.6) (–2.7,–0.1) (–4,3.7)
来源：Thomson Reuters Datastream；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：数字代表与标准普尔500大幅变化相关的资产回报（百分比变化）。例如，最高30和最低30分别指S&P500的30个最大单日

升幅和降幅的平均百分比变化。所有资产回报数据都按S&P500分类。10年收益率是10年期美国债券收益率的每日基点差。对于所

有其他指标，数据是日增长率。对于比特币，期间是2011年8月18日至2019年8月19日。金属是基金组织贱金属指数。对于所有其

他指标，期间是1998年1月1日至2019年8月19日。比特币数字通过乘以上述期间S&P500变动比率进行调整。括号中的数据是四分 
位距。
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为了延缓气候变化，必须减少碳排放。但

是，过去十年间，排放量的变化情况如何呢？又

有哪些国家在推动这些变化的发生呢？尽管在

2014年至2016年期间，全球碳排放量持平，但是

在2017年和2018年，它们出现了惊人的反弹（图

1.SF.1.1）。

自世纪之交以来，中国一直是排放量增长方

面的重要推动力，但是近年来，随着经济改革步

伐的加快，中国在这方面的影响有所减弱。而印

度和其他新兴市场则部分填补了这一缺口。2018
年，除美国以外，七国集团所有经济体的排放量

均有所减少；美国排放量增加的原因是该国工业

生产复苏以及天气恶劣（见BP，2019年）。

本专栏作者为Christian Bogmans、Akito Matsumoto和
Andrea Pescatori。

总排放量E也许可以分解为碳强度c（单位

能源的碳排放量）、能源强度e（单位GDP的能

耗）、人均GDP y，以及人口P的产物（Kaya和
Yokobori，1997年）：

  E =    E _____ 
 能源

   *     能源  _____ GDP    *    GDP ____ P    P = c * e * y * P 。

平均而言，收入增长在碳排放量增加方面的

贡献比人口增长的贡献更大，前者相比后者也更

具有周期性（图1.SF.1.2）。不断下降的能源强度

一贯有助于减少排放量的增长，但是其在2018年
的贡献较小，这可能是由于全球工业生产的周期

性回升。2018年，随着风能、太阳能和天然气逐

步取代煤炭成为所有主要排放国电力部门选择的

能源来源，去碳化成为了最重要的缓解力量。

G7，不包括美国 世界其他地方
美国 世界 
中国 世界IP增长 
印度

来源：英国石油公司；国际能源机构；以及基金组
织工作人员的计算。 
注释：G7=七国集团；IP=工业生产。
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图1.SF.1.1 对世界排放的贡献，按地点
划分
 （百分比变化）
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来源：英国石油公司；国际能源机构；世界银行，
世界发展指标；以及基金组织工作人员的计算。
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图1.SF.1.2 对世界排放的贡献，按来源
划分
 （百分比变化）
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专栏1.SF.1. 全球碳排放目前情况如何？
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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

预测值 预测值 预测值 预测值

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
欧洲 2.3 1.4 1.8 3.3 3.2 2.8 2.5 2.5 2.2 . . . . . . . . .

欧洲发达经济体 1.9 1.2 1.5 1.9 1.4 1.5 2.7 2.7 2.6 7.1 6.7 6.6
欧元区4,5 1.9 1.2 1.4 1.8 1.2 1.4 2.9 2.8 2.7 8.2 7.7 7.5

德国 1.5 0.5 1.2 1.9 1.5 1.7 7.3 7.0 6.6 3.4 3.2 3.3
法国 1.7 1.2 1.3 2.1 1.2 1.3 –0.6 –0.5 –0.5 9.1 8.6 8.4
意大利 0.9 0.0 0.5 1.2 0.7 1.0 2.5 2.9 2.9 10.6 10.3 10.3
西班牙 2.6 2.2 1.8 1.7 0.7 1.0 0.9 0.9 1.0 15.3 13.9 13.2

荷兰 2.6 1.8 1.6 1.6 2.5 1.6 10.9 9.8 9.5 3.8 3.3 3.3
比利时 1.4 1.2 1.3 2.3 1.5 1.3 –1.3 –1.1 –0.8 6.0 5.5 5.5
奥地利 2.7 1.6 1.7 2.1 1.5 1.9 2.3 1.6 1.8 4.9 5.1 5.0
爱尔兰 8.3 4.3 3.5 0.7 1.2 1.5 10.6 10.8 9.6 5.8 5.5 5.2
葡萄牙 2.4 1.9 1.6 1.2 0.9 1.2 –0.6 –0.6 –0.7 7.0 6.1 5.6

希腊 1.9 2.0 2.2 0.8 0.6 0.9 –3.5 –3.0 –3.3 19.3 17.8 16.8
芬兰 1.7 1.2 1.5 1.2 1.2 1.3 –1.6 –0.7 –0.5 7.4 6.5 6.4
斯洛伐克共和国 4.1 2.6 2.7 2.5 2.6 2.1 –2.5 –2.5 –1.7 6.6 6.0 5.9
立陶宛 3.5 3.4 2.7 2.5 2.3 2.2 1.6 1.1 1.1 6.1 6.1 6.0
斯洛文尼亚 4.1 2.9 2.9 1.7 1.8 1.9 5.7 4.2 4.1 5.1 4.5 4.5

卢森堡 2.6 2.6 2.8 2.0 1.7 1.7 4.7 4.5 4.5 5.0 5.2 5.2
拉脱维亚 4.8 2.8 2.8 2.6 3.0 2.6 –1.0 –1.8 –2.1 7.4 6.5 6.7
爱沙尼亚 4.8 3.2 2.9 3.4 2.5 2.4 1.7 0.7 0.3 5.4 4.7 4.7
塞浦路斯 3.9 3.1 2.9 0.8 0.7 1.6 –7.0 –7.8 –7.5 8.4 7.0 6.0
马耳他 6.8 5.1 4.3 1.7 1.7 1.8 9.8 7.6 6.2 3.7 3.8 4.0

英国 1.4 1.2 1.4 2.5 1.8 1.9 –3.9 –3.5 –3.7 4.1 3.8 3.8
瑞士 2.8 0.8 1.3 0.9 0.6 0.6 10.2 9.6 9.8 2.5 2.8 2.8
瑞典 2.3 0.9 1.5 2.0 1.7 1.5 1.7 2.9 2.7 6.3 6.5 6.7
捷克共和国 3.0 2.5 2.6 2.2 2.6 2.3 0.3 –0.1 –0.2 2.2 2.2 2.3
挪威 1.3 1.9 2.4 2.8 2.3 1.9 8.1 6.9 7.2 3.9 3.6 3.5

丹麦 1.5 1.7 1.9 0.7 1.3 1.5 5.7 5.5 5.2 5.0 5.0 5.0
冰岛 4.8 0.8 1.6 2.7 2.8 2.5 2.8 3.1 1.6 2.7 3.3 3.6
圣马力诺 1.1 0.8 0.7 1.5 1.3 1.5 0.4 0.4 0.2 8.0 8.1 8.1

亚洲新兴和发展中经济体6 3.1 1.8 2.5 6.2 6.8 5.6 1.7 1.6 0.6 . . . . . . . . .
俄罗斯 2.3 1.1 1.9 2.9 4.7 3.5 6.8 5.7 3.9 4.8 4.6 4.8
土耳其 2.8 0.2 3.0 16.3 15.7 12.6 –3.5 –0.6 –0.9 11.0 13.8 13.7
波兰 5.1 4.0 3.1 1.6 2.4 3.5 –0.6 –0.9 –1.1 3.8 3.8 3.8
罗马尼亚 4.1 4.0 3.5 4.6 4.2 3.3 –4.5 –5.5 –5.2 4.2 4.3 4.6
乌克兰7 3.3 3.0 3.0 10.9 8.7 5.9 –3.4 –2.8 –3.5 9.0 8.7 8.2

匈牙利 4.9 4.6 3.3 2.8 3.4 3.4 –0.5 –0.9 –0.6 3.7 3.5 3.4
白俄罗斯 3.0 1.5 0.3 4.9 5.4 4.8 –0.4 –0.9 –3.4 0.4 0.5 0.9
保加利亚5 3.1 3.7 3.2 2.6 2.5 2.3 4.6 3.2 2.5 5.3 4.9 4.8
塞尔维亚 4.3 3.5 4.0 2.0 2.2 1.9 –5.2 –5.8 –5.1 13.3 13.1 12.8
克罗地亚 2.6 3.0 2.7 1.5 1.0 1.2 2.5 1.7 1.0 9.9 9.0 8.0

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和A7。 
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对委内瑞拉数据的具体说明，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

预测值 预测值 预测值 预测值

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
亚洲 5.5 5.0 5.1 2.4 2.4 2.6 1.3 1.5 1.3 . . . . . . . . .

亚洲发达经济体 1.8 1.3 1.3 1.3 1.0 1.3 4.0 3.9 3.6 3.2 3.2 3.2
日本 0.8 0.9 0.5 1.0 1.0 1.3 3.5 3.3 3.3 2.4 2.4 2.4
韩国 2.7 2.0 2.2 1.5 0.5 0.9 4.4 3.2 2.9 3.8 4.0 4.2
澳大利亚 2.7 1.7 2.3 2.0 1.6 1.8 –2.1 –0.3 –1.7 5.3 5.1 5.1
中国台湾省 2.6 2.0 1.9 1.5 0.8 1.1 12.2 11.4 10.8 3.7 3.8 3.8
新加坡 3.1 0.5 1.0 0.4 0.7 1.0 17.9 16.5 16.6 2.1 2.2 2.2

香港特区 3.0 0.3 1.5 2.4 3.0 2.6 4.3 5.5 5.1 2.8 2.9 3.0
新西兰 2.8 2.5 2.7 1.6 1.4 1.9 –3.8 –4.1 –4.3 4.3 4.3 4.5
澳门特区 4.7 –1.3 –1.1 3.0 2.4 2.7 35.2 35.7 35.3 1.8 1.8 1.8

亚洲新兴和发展中经济体 6.4 5.9 6.0 2.6 2.7 3.0 –0.1 0.4 0.2 . . . . . . . . .
中国 6.6 6.1 5.8 2.1 2.3 2.4 0.4 1.0 0.9 3.8 3.8 3.8
印度4 6.8 6.1 7.0 3.4 3.4 4.1 –2.1 –2.0 –2.3 . . . . . . . . .

东盟五国 5.2 4.8 4.9 2.8 2.4 2.6 0.2 0.4 0.1 . . . . . . . . .
印度尼西亚 5.2 5.0 5.1 3.2 3.2 3.3 –3.0 –2.9 –2.7 5.3 5.2 5.0
泰国 4.1 2.9 3.0 1.1 0.9 0.9 6.4 6.0 5.4 1.2 1.2 1.2
马来西亚 4.7 4.5 4.4 1.0 1.0 2.1 2.1 3.1 1.9 3.3 3.4 3.4
菲律宾 6.2 5.7 6.2 5.2 2.5 2.3 –2.6 –2.0 –2.3 5.3 5.2 5.1
越南 7.1 6.5 6.5 3.5 3.6 3.7 2.4 2.2 1.9 2.2 2.2 2.2

其他亚洲新兴和 
发展中经济体5 6.3 6.3 6.2 5.0 5.3 5.3 –3.1 –2.8 –2.9 . . . . . . . . .

备忘项 
亚洲新兴经济体6 6.4 5.9 6.0 2.5 2.6 2.9 0.0 0.5 0.3 . . . . . . . . .

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和A7。 
2占GDP的百分比。 
3百分比。各国的失业定义可能不同。 
4见统计附录“国家说明”部分关于印度的说明。 
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、密克罗尼西亚、蒙古、缅甸、瑙鲁、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（印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国、越南）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

预测值 预测值 预测值 预测值

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
北美地区 2.7 2.1 2.0 2.7 2.0 2.3 –2.4 –2.4 –2.4 . . . . . . . . .
美国 2.9 2.4 2.1 2.4 1.8 2.3 –2.4 –2.5 –2.5 3.9 3.7 3.5
加拿大 1.9 1.5 1.8 2.2 2.0 2.0 –2.6 –1.9 –1.7 5.8 5.8 6.0
墨西哥 2.0 0.4 1.3 4.9 3.8 3.1 –1.8 –1.2 –1.6 3.3 3.4 3.4
波多黎各4 –4.9 –1.1 –0.7 1.3 –0.1 1.0 . . . . . . . . . 9.2 9.2 9.4

南美地区5 0.4 –0.2 1.8 7.1 9.2 8.6 –1.8 –1.6 –1.4 . . . . . . . . .
巴西 1.1 0.9 2.0 3.7 3.8 3.5 –0.8 –1.2 –1.0 12.3 11.8 10.8
阿根廷 –2.5 –3.1 –1.3 34.3 54.4 51.0 –5.3 –1.2 0.3 9.2 10.6 10.1
哥伦比亚 2.6 3.4 3.6 3.2 3.6 3.7 –4.0 –4.2 –4.0 9.7 9.7 9.5
智利 4.0 2.5 3.0 2.3 2.2 2.8 –3.1 –3.5 –2.9 7.0 6.9 6.9
秘鲁 4.0 2.6 3.6 1.3 2.2 1.9 –1.6 –1.9 –2.0 6.7 6.7 6.7

委内瑞拉 –18.0 –35.0 –10.0 65,374.1 200,000 500,000 6.4 7.0 1.5 35.0 47.2 50.5
厄瓜多尔 1.4 –0.5 0.5 –0.2 0.4 1.2 –1.4 0.1 0.7 3.7 4.3 4.7
巴拉圭 3.7 1.0 4.0 4.0 3.5 3.7 0.5 –0.1 1.3 5.6 6.1 5.9
玻利维亚 4.2 3.9 3.8 2.3 1.7 3.1 –4.9 –5.0 –4.1 3.5 4.0 4.0
乌拉圭 1.6 0.4 2.3 7.6 7.6 7.2 –0.6 –1.7 –3.0 8.4 8.6 8.1

中美地区6 2.6 2.7 3.4 2.6 2.7 3.0 –3.2 –2.7 –2.6 . . . . . . . . .

加勒比地区7 4.7 3.3 3.7 3.7 2.8 4.4 –1.6 –1.8 –2.2 . . . . . . . . .

备忘项
拉丁美洲和加勒比8 1.0 0.2 1.8 6.2 7.2 6.7 –1.9 –1.6 –1.5 . . . . . . . . .
东加勒比货币联盟9 4.0 3.6 3.4 1.3 1.5 2.0 –8.4 –7.9 –7.7 . . . . . . . . .

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。加总数据不包括委内瑞拉。年底至年底的变化，见统计附录的表A6和A7。 
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包括圭亚那和苏里南。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中美地区包括伯利兹、哥斯达黎加、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、多米尼克、多米尼加共和国、格林纳达、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、特立尼达和多巴哥。 
8拉丁美洲和加勒比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
（它们不是国际货币基金组织成员）。
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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

预测值 预测值 预测值 预测值

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
中东和中亚 1.9 0.9 2.9 9.9 8.2 9.1 2.7 –0.4 –1.4 . . . . . . . . .

石油出口国4 0.6 –0.7 2.3 8.5 6.9 8.0 5.9 1.6 0.1 . . . . . . . . .
沙特阿拉伯 2.4 0.2 2.2 2.5 –1.1 2.2 9.2 4.4 1.5 6.0 . . . . . .
伊朗 –4.8 –9.5 0.0 30.5 35.7 31.0 4.1 –2.7 –3.4 14.5 16.8 17.4
阿拉伯联合酋长国 1.7 1.6 2.5 3.1 –1.5 1.2 9.1 9.0 7.1 . . . . . . . . .
伊拉克 –0.6 3.4 4.7 0.4 –0.3 1.0 6.9 –3.5 –3.7 . . . . . . . . .
阿尔及利亚 1.4 2.6 2.4 4.3 2.0 4.1 –9.6 –12.6 –11.9 11.7 12.5 13.3

哈萨克斯坦 4.1 3.8 3.9 6.0 5.3 5.2 0.0 –1.2 –1.5 4.9 4.9 4.9
卡塔尔 1.5 2.0 2.8 0.2 –0.4 2.2 8.7 6.0 4.1 . . . . . . . . .
科威特 1.2 0.6 3.1 0.6 1.5 2.2 14.4 8.2 6.8 1.3 1.3 1.3
阿曼 1.8 0.0 3.7 0.9 0.8 1.8 –5.5 –7.2 –8.0 . . . . . . . . .
阿塞拜疆 1.0 2.7 2.1 2.3 2.8 3.0 12.9 9.7 10.0 5.0 5.0 5.0
土库曼斯坦 6.2 6.3 6.0 13.2 13.4 13.0 5.7 –0.6 –3.0 . . . . . . . . .

石油进口国5 4.4 3.8 3.9 12.7 10.7 11.3 –6.6 –6.0 –5.3 . . . . . . . . .
埃及 5.3 5.5 5.9 20.9 13.9 10.0 –2.4 –3.1 –2.8 10.9 8.6 7.9
巴基斯坦 5.5 3.3 2.4 3.9 7.3 13.0 –6.3 –4.6 –2.6 6.1 6.1 6.2
摩洛哥 3.0 2.7 3.7 1.9 0.6 1.1 –5.4 –4.5 –3.8 9.8 9.2 8.9
乌兹别克斯坦 5.1 5.5 6.0 17.5 14.7 14.1 –7.1 –6.5 –5.6 . . . . . . . . .
苏丹 –2.2 –2.6 –1.5 63.3 50.4 62.1 –13.6 –7.4 –12.5 19.5 22.1 21.0

突尼斯 2.5 1.5 2.4 7.3 6.6 5.4 –11.1 –10.4 –9.4 15.4 . . . . . .
约旦 1.9 2.2 2.4 4.5 2.0 2.5 –7.0 –7.0 –6.2 18.3 . . . . . .
黎巴嫩 0.2 0.2 0.9 6.1 3.1 2.6 –25.6 –26.4 –26.3 . . . . . . . . .
阿富汗 2.7 3.0 3.5 0.6 2.6 4.5 9.1 2.0 0.2 . . . . . . . . .
格鲁吉亚 4.7 4.6 4.8 2.6 4.2 3.8 –7.7 –5.9 –5.8 12.7 . . . . . .

塔吉克斯坦 7.3 5.0 4.5 3.8 7.4 7.1 –5.0 –5.8 –5.8 . . . . . . . . .
亚美尼亚 5.2 6.0 4.8 2.5 1.7 2.5 –9.4 –7.4 –7.4 18.2 17.7 17.5
吉尔吉斯共和国 3.5 3.8 3.4 1.5 1.3 5.0 –8.7 –10.0 –8.3 6.6 6.6 6.6

备忘项
高加索和中亚 4.2 4.4 4.4 8.3 7.6 7.6 0.3 –1.3 –1.7 . . . . . . . . .
中东、北非、阿富汗和巴基斯坦 1.6 0.5 2.7 10.1 8.3 9.3 2.9 –0.3 –1.4 . . . . . . . . .
中东和北非 1.1 0.1 2.7 11.0 8.4 8.9 3.8 0.1 –1.3 . . . . . . . . .
以色列6 3.4 3.1 3.1 0.8 1.0 1.3 2.7 2.4 2.5 4.0 4.0 4.0
马格里布7 3.0 1.4 2.7 4.3 2.3 3.7 –7.3 –8.6 –9.1 . . . . . . . . .
马什拉格8 4.8 5.0 5.4 18.8 12.5 9.1 –6.7 –6.9 –6.2 . . . . . . . . .

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和A7。 
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、毛里塔尼亚和索马里。不包括叙利亚，因为其政治形势不确定。 
6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。 
7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。 
8马什拉格包括埃及、约旦和黎巴嫩。不包括叙利亚，因为其政治形势不确定。 



61国际货币基金组织 | 2019年10月

第一章 全球前景及政策

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

预测值 预测值 预测值 预测值

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
撒哈拉以南非洲 3.2 3.2 3.6 8.5 8.4 8.0 –2.7 –3.6 –3.8 . . . . . . . . .

石油出口国4 1.3 2.0 2.4 13.0 11.4 11.4 1.9 –0.1 –0.3 . . . . . . . . .
尼日利亚 1.9 2.3 2.5 12.1 11.3 11.7 1.3 –0.2 –0.1 22.6 . . . . . .
安哥拉 –1.2 –0.3 1.2 19.6 17.2 15.0 6.1 0.9 –0.7 . . . . . . . . .
加蓬 0.8 2.9 3.4 4.8 3.0 3.0 –2.4 0.1 0.9 . . . . . . . . .
刚果共和国 1.6 4.0 2.8 1.2 1.5 1.8 6.7 6.8 5.3 . . . . . . . . .
乍得 2.4 2.3 5.4 4.0 3.0 3.0 –3.4 –6.4 –6.1 . . . . . . . . .

中等收入国家5 2.8 2.8 2.9 4.6 4.6 5.2 –3.6 –3.6 –3.9 . . . . . . . . .
南非 0.8 0.7 1.1 4.6 4.4 5.2 –3.5 –3.1 –3.6 27.1 27.9 28.4
加纳 6.3 7.5 5.6 9.8 9.3 9.2 –3.1 –3.6 –3.8 . . . . . . . . .
科特迪瓦 7.4 7.5 7.3 0.4 1.0 2.0 –4.7 –3.8 –3.8 . . . . . . . . .
喀麦隆 4.1 4.0 4.2 1.1 2.1 2.2 –3.7 –3.7 –3.5 . . . . . . . . .
赞比亚 3.7 2.0 1.7 7.0 9.9 10.0 –2.6 –3.6 –3.4 . . . . . . . . .
塞内加尔 6.7 6.0 6.8 0.5 1.0 1.5 –8.8 –8.5 –11.1 . . . . . . . . .

低收入国家6 6.2 5.3 5.9 7.6 9.2 7.4 –7.0 –7.9 –8.0 . . . . . . . . .
埃塞俄比亚 7.7 7.4 7.2 13.8 14.6 12.7 –6.5 –6.0 –5.3 . . . . . . . . .
肯尼亚 6.3 5.6 6.0 4.7 5.6 5.3 –5.0 –4.7 –4.6 . . . . . . . . .
坦桑尼亚 7.0 5.2 5.7 3.5 3.6 4.2 –3.7 –4.1 –3.6 . . . . . . . . .
乌干达 6.1 6.2 6.2 2.6 3.2 3.8 –8.9 –11.5 –10.5 . . . . . . . . .
刚果民主共和国 5.8 4.3 3.9 29.3 5.5 5.0 –4.6 –3.4 –4.2 . . . . . . . . .
马里 4.7 5.0 5.0 1.7 0.2 1.3 –3.8 –5.5 –5.5 . . . . . . . . .
马达加斯加 5.2 5.2 5.3 7.3 6.7 6.3 0.8 –1.6 –2.7 . . . . . . . . .

备忘项 
不包括南苏丹在内的 
撒哈拉以南非洲 3.2 3.2 3.6 8.2 8.3 8.0 –2.7 –3.6 –3.8 . . . . . . . . .

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A7。 
2占GDP的百分比。 
3百分比。各国的失业定义可能不同。 
4包括赤道几内亚和南苏丹。 
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、布基纳法索、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、马拉维、马里、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况
 （年百分比变化；以按购买力平价衡量的国际货币表示） 

平均值 预测值

2001–10 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024
世界 2.4 3.0 2.0 2.2 2.3 2.1 2.1 2.5 2.4 1.8 2.3 2.5

发达经济体 1.1 1.2 0.7 0.9 1.6 1.8 1.2 2.0 1.8 1.3 1.3 1.2
美国 0.8 0.8 1.5 1.1 1.8 2.2 0.9 1.7 2.3 1.8 1.5 1.1
欧元区1 0.8 1.3 –1.2 –0.5 1.2 1.8 1.6 2.4 1.8 1.0 1.3 1.2

德国 1.0 3.9 0.2 0.2 1.8 0.9 1.4 2.1 1.2 0.5 1.2 1.3
法国 0.6 1.7 –0.2 0.1 0.4 0.7 0.8 2.0 1.6 1.1 1.0 1.1
意大利 –0.2 0.2 –3.2 –2.3 –0.3 0.9 1.3 1.8 1.0 0.2 0.7 0.9
西班牙 0.8 –1.4 –3.0 –1.3 1.7 3.8 3.2 3.0 2.5 1.7 1.4 1.2

日本 0.6 –0.3 1.7 2.2 0.5 1.3 0.6 2.1 1.0 1.1 0.8 1.0
英国 1.0 0.8 0.8 1.4 2.2 1.5 1.0 1.2 0.8 0.6 0.9 1.1
加拿大 0.8 2.1 0.7 1.3 1.8 –0.1 0.1 1.7 0.5 0.3 0.8 0.8
其他发达经济体2 2.7 2.5 1.3 1.7 2.1 1.4 1.6 2.2 1.9 0.9 1.2 1.7

新兴市场和发展中经济体 4.6 4.8 3.6 3.6 3.2 2.8 3.1 3.3 3.2 2.5 3.3 3.5
亚洲新兴和发展中经济体 7.2 6.7 5.9 5.9  5.8 5.7 5.7 5.6 5.5 5.0 5.1 5.1
中国 9.9 9.0 7.4 7.3 6.7 6.4 6.1 6.2 6.2 5.8 5.5 5.3
印度3 5.9 5.2 4.1 5.0 6.0 6.6 6.8 5.8 5.4 4.7 5.6 5.9
东盟五国4 3.7 3.1 4.7 3.7 3.3 3.6 3.8 4.2 4.1 3.7 3.8 4.2

欧洲新兴和发展中经济体 4.4 5.6 2.7 2.7 1.6 0.4 1.6 3.7 2.9 1.6 2.4 2.4
俄罗斯 5.1 5.0 3.5 1.5 –1.1 –2.4 0.1 1.6 2.3 1.1 1.9 2.0

拉美和加勒比地区 1.9 3.4 1.7 1.7 0.2 –0.9 –1.8 0.2 0.1 –0.9 1.1 1.9
巴西 2.5 3.1 1.0 2.1 –0.3 –4.4 –4.1 0.3 0.3 0.2 1.4 1.7
墨西哥 0.2 2.4 2.4 0.2 1.7 2.2 1.8 1.1 1.0 –0.6 0.4 1.6

中东和中亚 2.2 3.7 0.9 0.4 0.5 0.4 2.8 –0.2 –0.1 –1.2 1.0 1.4
沙特阿拉伯 0.3 6.8 2.5 –0.1 2.5 1.7 –0.6 –3.3 0.0 –1.8 0.2 0.5

撒哈拉以南非洲 2.9 2.5 1.5 2.4 2.4 0.4 –1.3 0.3 0.6 0.6 0.9 1.5
尼日利亚 6.1 2.1 1.5 2.6 3.5 0.0 –4.2 –1.8 –0.7 –0.3 –0.1 0.1
南非 2.1 1.7 0.7 0.9 0.3 –0.3 –1.1 –0.1 –0.7 –0.9 –0.4 0.2

备忘项 
欧盟 1.2 1.6 –0.6 0.0 1.6 2.1 1.8 2.5 2.0 1.3 1.5 1.4
低收入发展中国家 3.8 3.6 1.7 3.6 3.7 1.9 1.2 2.4 2.8 2.7 2.9 3.2
中东和北非 1.9 6.1 0.3 –0.3 –0.2 0.0 3.1 –1.1 –1.1 –2.1 0.8 0.8

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见统计附录“国家说明”部分关于印度的说明。 
4印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国、越南。



63国际货币基金组织 | 2019年10月

第一章 全球前景及政策

参考文献
Abbritti, Mirko, and Stephan Fahr. 2013. “Downward Wage 

Rigidity and Business Cycle Asymmetries.” Journal of 
Monetary Economics 60: 871–86.

Adrian, Tobias, and Maurice Obstfeld. 2017. “Why 
International Financial Cooperation Remains Essential.” IMF 
Blog, March 23.

Aiyar, Shekhar, and Simon Voigts. 2019. “The Negative Mean 
Output Gap.” IMF Working Paper 19/183, International 
Monetary Fund, Washington, DC.

Baker, Scott R., Nicholas Bloom, and Steven J. Davis. 2016. 
“Measuring Economic Policy Uncertainty.” Quarterly Journal 
of Economics 131 (4): 1593–636.

Banque Centrale du Luxembourg (BCL). 2019. Bulletin 2019 
(2).

Bekaert, Geert, and Xiaozheng Wang. 2010. “Inflation Risk 
and the Inflation Risk Premium.” Economic Policy 25 
(64): 755–806.

Bems, Rudolf, Robert C. Johnson, and Key-Mu Yi. 2011. “Vertical 
Linkages and the Collapse of Global Trade.” American Economic 
Review, Papers and Proceedings 101 (3) 308–12.

British Petroleum (BP). 2019. “Statistical Review of World 
Energy.” https:// www .bp .com/ content/ dam/ bp/ business -sites/ 
en/ global/ corporate/ pdfs/ energy -economics/ statistical -review/ 
bp -stats -review -2019 -full -report .pdf.

Broadberry, Stephen, and Bishnupriya Gupta. 2006. “The Early 
Modern Great Divergence: Wages, Prices, and Economic 
Development in Europe and Asia, 1500–1800.” The Economic 
History Review 59 (1): 2–31.

Caldara, Dario, and Matteo Iacoviello. 2018. “Measuring 
Geopolitical Risk.” International Finance Discussion Papers 
1222, Board of Governors of the Federal Reserve System.

Caliendo, Lorenzo, Robert C. Feenstra, John Romalis, and Alan 
Taylor. 2017. “Tariff Reductions, Entry, and Welfare: Theory 
and Evidence for the Last Two Decades.” NBER Working 
Paper 21768, National Bureau of Economic Research, 
Cambridge, MA.

Capie, Forrest, Terence Mills, and Geoffrey Wood. 2005. “Gold as 
a Hedge against the Dollar.” Journal of International Financial 
Markets 15 (4): 343–52.

Damgaard, Jannick, and Thomas Elkjaer. 2017. “The Global 
FDI Network: Searching for Ultimate Investors.” IMF 
Working Paper 17/258, International Monetary Fund, 
Washington, DC.

De Nederlandsche Bank (DNB). 2019. “Statistical News 
Release: Current Account Surplus Contracts in First 
Quarter.” https:// www .dnb .nl/ en/ news/ news -and -archive/ 
Statistischnieuws2019/ dnb384751 .jsp.

Dupraz, Stéphane, Emi Nakamura, and Jón Steinsson. 2019. 
“A Plucking Model of Business Cycle.” mimeo.

Erb, Claude, and Campbell Harvey. 2013. “The Golden 
Dilemma.” NBER Working Paper 18706, National Bureau of 
Economic Research, Cambridge, MA.

European Central Bank (ECB). 2019. “What the 
Maturing Tech Cycle Signals for the Global 
Economy.” ECB Economic Bulletin 3/2019. https:// 
www .ecb .europa .eu/ pub/ economic -bulletin/ focus/ 2019/ html/ 
ecb .ebbox201903 _01~4e6e0fcef6 .en .html.

Friedman, Milton. 1964. “Monetary Studies of the National 
Bureau.” In The National Bureau Enters Its 45th Year, 44th 
Annual Report: 7–25. http:// www .nber .org/ nberhistory/ 
annualreports .html.

———. 1990. “Bimetallism Revisited.” Journal of Economic 
Perspectives 4 (4): 85–104.

———. 1993. “The Plucking Model of Business Fluctuations 
Revisited.” Economic Inquiry 31: 171–77.

Green, Timothy. 2007. The Ages of Gold: Mines, Markets, 
Merchants, and Goldsmiths from Egypt to Troy, Rome to 
Byzantium, and Venice to the Space Age. GFMS Limited.

Gruss, Bertrand. 2014. “After the Boom—Commodity Prices 
and Economic Growth in Latin America and the Caribbean.” 
IMF Working Paper 14/154, International Monetary Fund, 
Washington, DC.

International Monetary Fund (IMF). 2018. “Final Report 
of the Task Force on Special Purpose Entities.” IMF 
Committee on Balance of Payments Statistics (BOCPOM), 
BOPCOM-18/03 (https:// www .imf .org/ external/ pubs/ ft/ 
bop/ 2018/ pdf/ 18 -03 .pdf ).

———. 2019. “Fiscal Policies for Paris Climate Strategies—
From Principle to Practice.” Policy Paper 19/010.

Kaya, Yoichi, and Keiichi Yokobori, eds. 1997. Environment, 
Energy, and Economy: Strategies for Sustainability. Tokyo: 
United Nations University Press.

Kilian, Lutz, and Xiaoqing Zhou. 2019. “Oil Prices, Exchange 
Rates and Interest Rates.” Manuscript, University of 
Michigan: Michigan. https:// drive .google .com/ file/ 
d/ 1SAz _WsNhsHJ5OCxi12HcFyhDYfUjzyw6/ view.

Lane, Philip, and Gian Maria Milesi Ferretti. 2018. “The 
External Wealth of Nations Revisited: International Financial 
Integration in the Aftermath of the Global Financial Crisis.” 
IMF Economic Review 66 (1): 189–222.

Lopez-Cordova, Ernesto, and Christopher Meissner. 2003. 
“The Globalization of Trade and Democracy, 1870–2000.” 
NBER Working Paper 11117, National Bureau of Economic 
Research, Cambridge, MA.

Malanima, Paolo. 2009. Pre-Modern European Economy: One 
Thousand Years (10th–19th Centuries). Boston: Brill.

Mian, Atif, and Amir Sufi. 2012. “The Effects of Fiscal Stimulus: 
Evidence from the 2009 Cash for Clunkers Program.” 
Quarterly Journal of Economics 127 (3): 1107–142.

Mundell, Robert A. 2002. “The Birth of Coinage.” Columbia 
University Department of Economics Discussion Paper Series 
0102–08, New York, NY.

Newey, Whitney, and Kenneth West. 1987. “A Simple, Positive 
Semi-Definite, Heteroskedasticity, and Autocorrelation 
Consistent Covariance Matrix.” Econometrica 55 (3): 703–08.



64 国际货币基金组织 | 2019年10月

世界经济展望：全球制造业低迷，贸易壁垒增加

Nieuwenhuis, Paul, and Peter Wells, eds. 2015. The Global 
Automotive Industry. John Wiley and Sons.

Officer, Lawrence. 2008. “Gold Standard.” In The New Palgrave 
Dictionary of Economics, 2501–507.

Schultz, M., K. Dziczek, Y. Chen, and B. Swiechi. 2019. US 
Consumer & Economic Impacts of US Automotive Trade Policies. 
Center for Automotive Research, Ann Arbor, Michigan.

Setser, Brad. 2019. “$500 Billion in Dividends Out of the 
Double Irish with a Dutch Twist (with a Bit of Help from 
Bermuda).” Blog, Council of Foreign Relations, August 12.

Sjaastad, Larry H. 2008. “The Price of Gold and the Exchange 
Rates: Once Again.” Resources Policy 33: 118–24.

Smolyansky, Michael, Gustavo Suarez, and Alexandra Tabova. 
2019. “US Corporations’ Repatriation of Offshore Profits: 

Evidence from 2018.” FEDS Notes, Board of Governors 
of the Federal Reserve System, Washington, DC, August 6. 
https:// doi .org/ 10 .17016/ 2380 -7172 .2396.

Swiss National Bank (SNB). 2019. “Swiss Balance of Payments 
and International Investment Position: Q4 2018 and Review 
of the Year 2018.” https:// www .snb .ch/ en/ mmr/ reference/ 
pre _20190325/ source/ pre _20190325 .en .pdf.

Timmer, Marcel P., Erik Dietzenbacher, Bart Los, Robert Stehrer 
and Gaaitzen J. de Vries. 2015. “An Illustrated User Guide 
to the World Input-Output Database: The Case of Global 
Automotive Production.” Review of International Economics 23 
(3): 575–605.

Vilar, Pierre. 1976. A History of Gold and Money: 1450–1920. 
Translated by Judith White. London: New Left Books.



65国际货币基金组织 | 2019年10月

近年来，随着社会和政治紧张局势日益加剧，发

达经济体国以下（一国之内）地区在实际产出、

就业和生产率方面的差距引起了人们越来越大的

关注。自20世纪80年代末开始，普通发达经济体

的地区差距已经显现，反映出一些地区因经济集

中获得了收益而另一些地区则相对滞后。与国

内其他地区相比，落后地区通常医疗卫生状况恶

劣、劳动生产率低下、农业和工业部门就业比例

更大。此外，落后地区的调整速度较慢，种种不

利冲击会对经济表现产生长期负面影响。尽管已

经讨论多时，但是一般而言，贸易冲击、尤其是

外部市场进口竞争的加强似乎并没有在落后地区

与其他地区的劳动力市场绩效之间造成差异。相

比之下，技术冲击（以机械设备资本货物相对成

本的下降来表示）则提高了更容易受到自动化影

响的地区的失业率，尤其是给较易受影响的落后

地区造成了损害。旨在减少扭曲并鼓励提高市场

灵活度和开放度的国家政策在提供健全的社会保

障体系的同时，还能促进各地区作出调整以应对

不利冲击，从而抑制失业率的上升。针对落后地

区的地方性政策也可以发挥作用，但是必须谨慎

校准以确保它们促进而非阻碍有利的调整。

引言
自20世纪80年代末以来，普通发达经济体国

内地区的经济活动差距逐步扩大，一方面部分抵

消了此前三十年中这一差距的明显缩小，另一方

面反映了许多发达经济体整体收入不平等的趋势

本章作者为John Bluedorn（共同牵头）、Zsóka Kóczán（共

同牵头）、Weicheng Lian、Natalija Novta和Yannick Timmer，
Christopher Johns、Evgenia Pugacheva、Adrian Robles Villamil
和Yuan Zeng为撰写过程提供了支持。本章的撰写还得益于与

Philip Engler、Antonio Spilimbergo和Jiaxiong Yao开展的讨论，

以及内部研讨会参与者的评论意见。

（图2.1，小图1）。1,2 目前，处于第90百分位数

的经济发达地区在实际人均GDP方面比处于第10

百分位数的地区平均高70%。这一悬殊的差距意

味着在一些发达经济体中，国内各地区之间的经

济活动差异比同类国家之间的平均差异更大（图

2.2）。而新兴市场经济体国内地区的平均差距在

21世纪前十年初一度扩大之后，自2010年以来呈

缩小趋势（图2.1，小图3）。不过平均而言，新

兴市场经济体的此类差距仍然约为发达经济体差

距的两倍。此外，就在新兴市场经济体地区趋同

的平均速度加快至每年1%以上的同时，发达经济

体的这一速度却减缓至每年不足0.5%（图2.1，小

图2和4）。

近年来，一些发达经济体地区趋同步伐放缓

而地区差距不断扩大，再加上地区劳动力市场和

生产率的发展，引起了人们极大的关注，其部分

原因在于，有证据表明一国之内地区表现不佳会

加重不满情绪和政治两极化、侵蚀社会信任并威

胁国家凝聚力。3 更笼统地说，最近的经济研究

1 关于发达经济体整体收入不平等趋势方面的证据，见

Dabla-Norris等人（2015年）；2017年10月《财政监测报

告》；以及Nolan、Richiardi和Valenzuela（2019年）等。

Immervoll和Richardson（2011年）认为不断下降的财政再分配

一定程度上加剧了这一不平等。
2 按照经合组织（2018年）的定义，次国家级地区属于TL2

地区，除非另行说明。它们通常是一国之内的第一级行政单

位，大致相当于美国或德国的州。因此，各国之间乃至一国之

内TL2地区的地理范围并不具有同质性。其他地理聚合体（例

如，清晰度更高的地区或都市聚合体或者不同的行政分类）可

能会产生不同的结论。次国家级地区的实际人均GDP是经调整

可用于跨国比较的购买力平价（PPP），这一购买力平价没有

经过针对国内地区价格差异的调整。专栏2.1讨论了一些有关

衡量地区实际人均GDP及其与福利之间关系的问题。
3 见Algan和Cahuc（2014年）以及Guriev（2018年）关于社

会信任、地区表现和政治极化加剧问题的描述。针对欧洲，

Winkler（2019年）提出证据表明地区收入不平等导致了这些

地区政治极化加剧。Rajan（2019年）认为外围地区缺乏关注

这一状况正在助长绝望情绪和强烈抵制，破坏了社会稳定。

相互靠拢还是渐行渐远？发达经济体国内地区差距及调整第二章
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中反复出现的一个主题是：本地条件在成就个

人机会和社会流动性方面发挥着至关重要的作

用——换言之，身处何处可能是主要要素。4

4 例如，见Chetty和Hendren（2018年a、2018年b）关于出生

地是如何对个人一生的经济机会产生深远而持久的影响这一

除了具有政治和社会影响以外，地区经济活

动差距是否属于宏观经济问题？诚然，国内各地

区之间差距扩大也许是经济增长的正常特征。在

专业化不断加强、聚集程度日益上升的环境下，

经济活动的空间密集度逐步提升，贸易和交换因

此变得更加高效；这可能会提高生产率并促使经

济活动进一步集中到国内的部分地区，从而导致

问题的描述，其中甚至考虑到了家庭背景和其他因素的影响。

Durlauf和Seshadri（2018年）认为因果关系的方向是经济不平

等造成了社会流动性低，而不是相反。Chetty、Hendren和Katz
（2016年）根据来自美国的证据认为地域流动是实现社会流

动——改善终身收入和机会——的重要手段。关于类似的分

析和来自加拿大的证据，另见Conolly、Corak和Haeck（2019
年）。

过去三十年，普通发达经济体国内地区差距已经显现，而地区趋同则
有所减缓。新兴市场经济体国内差距虽然通常较大，但是一直在缩
小，而国内平均趋同步伐已经加快。

图2.1 国内地区差距和趋同随时间推移的变化情况
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来源：Gennaioli等人（2014年）；经济合作与发展组织地区数据库；以
及基金组织工作人员的计算。 
注释：一国的地区90/10比率的定义是，在该国的地区实际人均GDP分
布中处于第90百分位数的地区与处于第10百分位数的地区的实际人均
GDP之比。小图1和3中的实线表示基于年度固定效应和国家固定效应对
指定样本中的地区90/10比率进行回归所得出的年度固定效应，以解释
这一时期的进入和退出以及处于90/10地区GDP比率的水平差异。蓝色
阴影区域表示相关的90%置信区间。小图2和4显示了以平均实际购买
力平价人均GDP增长率对实际人均GDP初始对数进行的跨部门回归得出
的实际人均GDP初始对数的系数，其估算基于期限长达20多年的滚动窗
口（制图时间为该窗口的最后一年）。该回归包含国家固定效应，因
此它体现了国内地区趋同的平均水平。该系数为年度系数，反映的是
年均趋同速度。国家样本见在线附件2.1。

许多发达经济体的国内地区差距大于发达经济体之间的差距。
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来源：经济合作与发展组织地区数据库；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：本图描绘了发达经济体国家层面的地区90/10比率（为每个国家
计算得出的处于第90百分位数的国内地区与处于第10百分位数的国内
地区经购买力平价调整后的实际人均GDP的比率）的核密度。垂直线表
示同一发达经济体组内的国家90/10比率（即处于第90百分位数的国家
与处于第10百分位数的国家经购买力平价调整后的实际人均GDP的比
率）。所选国家在该分布中的位置以国际标准化组织（ISO）中的国家
代码以及相应的地区90/10数值（括号内）标示。国家样本见在线附
件2.1。

地区实际人均GDP的90/10比率

图2.2 发达经济体国内地区差距的分布情况
 （密度，2013年）
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这些地区与其他地区拉开距离。5尽管如此，核心

地区的经济增长最终还是会辐射到外围地区，从

而形成追赶趋势。6

然而，长期存在巨大的地区差距或者地区差

距日渐扩大，也可能意味着某些地区没有适应不

断变化的经济环境，正在逐步落后。若不作出调

整以应对不利冲击，则将导致地区失业率上升、

生产率持续下降；这也许反映了劳动力和资本在

向收益率较高的地区和企业流动时面临着种种障

碍。确实，发达经济体中表现较差的地区往往长

期失业率较高，表明某些长期性的低效问题可能

正在产生影响（图2.3）。

一般而言，发达经济体的落后地区在医疗卫

生、人力资本和劳动力市场结果等主要福利衡量

标准方面往往不如其他地区，这与地区差距会引

发社会和政治不满情绪这一观点相符（图2.4）。7  

落后地区的人口年龄结构可能是导致这些地区总

体就业率较低的部分原因——与其他地区相比，

落后地区壮年（25-54岁）人口比例明显偏低，人

口年龄结构明显较为年轻（低于25岁）。但是，

这些人口统计特征并非落后地区的全部问题所

在，比如，这些地区一般总体失业率较高、青年

人口不活跃率（未参与就业、教育或培训的青年

5 驱动上述动态的潜在因素可能是地理条件简单（获得贸易

伙伴和投入的成本较低）、自然资源兴旺或者历史因素产生

了持久影响。关于对这些机制和驱动因素的进一步讨论，见

Krugman（1991年）、Davis和Weinstein（2002年）、Duranton
和Puga（2004年）、Moretti（2011年）以及Nunn（2014年）。

6关于这些溢出效应的相关证据，见Coe、Kelly和Yeung
（2007年）以及世界银行（2009年）。

7 确切地说，落后地区的定义是：2000年至2016年的实际人

均GDP低于本国的地区中位数而且自2000年以来经济增长率

低于本国平均水平的地区。如果采用预先确定的标准对落后地

区加以定义（例如，低于初始实际人均GDP中位数和初始服

务业部门就业比例），人力资本和劳动力市场结果也会呈现类

似形态。Nunn、Parsons和Shambaugh（2018年）发现，美国

初始人力资本水平较低的郡生产多样化程度低、更加依赖制造

业，而且医疗卫生状况、收入水平和劳动力市场结果均不佳。

必须注意，关于落后地区的这些结论在通常情况下成立，而特

定地区的表现可能有别于通常表现。此外，由于已经说明的数

据可得性限制，这一分类以2000年至2016年的实际人均GDP
数据为基础。更多细节见在线附件2.1。所有附件均可查阅： 
www.imf.org/en/Publications/WEO。

人口比例）较高。就业状况除了会对收入产生影

响以外，对生活满意度也具有重要意义，有鉴于

此，如果提高了地区劳动力市场绩效，就能够在

通过收入再分配实现的福利收益的基础上产生更

多福利收益。8

基于这些因素，并且考虑到除了数据可得性

限制以外，发达经济体近来差距进一步扩大，本

章审视了发达经济体的地区差距和劳动力市场调

整，并重点关注了落后地区自2000年以来的特征

和动态。它还探讨了与劳动力和产品市场运作有

关的国家政策差异是否会影响地区差距和调整。

具体而言，本章研究的问题如下：

8 关于在排除收入和就业质量因素的情况下，就业率与幸福

程度呈正相关的证据，见Clark和Oswald（1994年）；Grün、
Hauser和Rhein（2010）；以及Clark（2018年）等。
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当人均经济活动减少时，地区长期失业率往往会升高，这表明落后地
区效率低下的状况更为严重。

10.0 10.2 10.4 10.6 10.8 11.0 11.2
实际人均GDP对数

图2.3 1999-2016年发达经济体国内地区的失业率与经济
活动

来源：经济合作与发展组织地区数据库；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：本图显示了在剔除国家-年度固定效应后，地区长期失业率与地
区实际人均GDP对数之间关系的回归斜率。图中的点表示回归的分级基
础数据，依据的方法见Chetty、Friedman和Rockoff（2014年）。国家样本
见在线附件2.1。
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 • 发达经济体在地区经济活动差距大小方面有什

么不同？地区部门生产差异是如何造成国内各

地区劳动生产率差异的？落后地区与其他地区

相比，在部门就业结构和生产率方面情况如

何？落后地区在应对部门劳动力重新配置的趋

势方面成效如何？

 • 在发达经济体中，当地劳动力需求冲击、尤其

是贸易和技术冲击对地区劳动力市场产生了哪

些效应？落后地区调整应对这些冲击的做法是

否与其他地区不同？

 • 发达经济体的国家政策和种种扭曲是否对地区

差距和调整产生了作用？

本章的主要研究结论如下：

 • 各个发达经济体的地区差距程度明显不同——

在地区实际人均GDP中处于第90百分位数与处

于第10百分位数的地区的实际人均GDP之比从

1.3左右到3以上不等。这些差距背后的原因是

地区部门劳动生产率差异和各部门就业结构，

其中，平均而言，落后地区生产率系统性偏低

而农业和工业的专职化程度较高。

o 不同地区的固有部门生产率差异往往造成了

国内大部分的地区劳动生产率差异。但是，

就业结构对落后地区造成的影响比对其他地

区的更甚。

o 即使剔除了国家之间的趋势差异，落后地区

的就业仍然更多地集中在农业（表明部分地

区更具农村特色）和工业，而较少集中在服

务业。此外，与其他地区相比，落后地区各

部门劳动生产率系统性偏低。

o 从21世纪前十年初至21世纪10年代中期，落

后地区与其他地区在总体劳动生产率方面差

距有所扩大，其中三分之一似乎体现了落后

地区部门劳动力市场调整效率的相对低下，

而剩余三分之二则可归因于部门生产率差异

的不断增大。

 • 不利的贸易和技术冲击均对较易受影响的地区

劳动力市场产生了效应，但一般而言，只有技
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来源：经济合作与发展组织地区数据库；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：柱状图显示了落后地区与其他地区在各个变量上的差异。这些
结果的依据是，基于判断某个地区是否为落后地区的指标进行的各变
量回归，其中剔除了国家-年度固定效应，并且标准误差集中在国家-
年度层面。实心柱状图表示估计的落后指标系数在10%水平上具有统
计显著性。各变量均已有所定义，因此，估计的系数若为正值，则表
示落后地区的表现较差。高等教育入学率不足是其他地区与落后地区
在高等教育入学人口百分比方面的差异。未就业率的定义是100减去就
业率（百分比）。劳动力未参与率的定义是100减去劳动年龄（15-64
岁）人口的劳动力参与率（百分比）。失业率是指失业的劳动年龄劳
动力所占比例。长期失业率是指失业一年或一年以上的劳动年龄劳动
力所占比例。青年失业率是指失业的青年（15-24岁）劳动力所占比
例。未参与教育、就业或培训率是指未参与教育、就业或培训的青年
人口百分比。落后地区的定义是：2000年实际人均GDP低于国家中位水
平并且2000年至2016年平均经济增长率低于国家平均水平的地区。国
家样本见在线附件2.1。

图2.4 发达经济体的人口结构、医疗卫生、人力资本和劳
动力市场结果：落后地区与其他地区的比较
 （百分点差异，除非另有说明）

落后地区在医疗卫生、教育和劳动力市场结果方面往往不如其他地区。
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术冲击往往会产生长期效应，甚至会导致脆弱

的落后地区失业率大幅上升。

 o 中国生产率增长所带来的外部市场进口竞争

加剧的状况没有对地区失业率造成显著影

响，不过，劳动力参与率近期有所下降，但

很快又有所回升。在经受此类冲击之后，落

后地区的状况看起来与其他地区差别不大。

 o 与之相比，不同地区受自动化影响程度的差异

则转化成了劳动力市场应对资本货物价格方面

的显著差异。当机械设备价格下降时，较易受

影响地区失业率上升和劳动力参与率下降的持

续时间比不易受影响地区更长久。较易受影响

的落后地区失业率的上升幅度更大。较易受影

响的落后地区向外迁移的人口数量似乎也有所

减少，这表明在较易受自动化压力影响的落后

地区，通过劳动力流动来调整应对技术冲击的

做法可能不太奏效。

 • 鼓励提高市场开放度和灵活度的国家结构性政

策能够完善旨在应对冲击的地区调整并降低企

业资本分配效率的离散程度，而这些与缩小地

区差距有关。

 o 如果放宽就业保障法规并收紧失业救济额

度，则可减缓贸易和技术冲击所带来的失业

效应。

 o 鼓励提高产品市场开放度和灵活度的国家政

策能够减少企业资本分配效率方面的差异，

从而缩小地区差距。

本章证实了发达经济体的地区差距和调整与

国家政策之间的模式和关联。其目的在于为辩论

和讨论提供资料，同时对逐一研究各国地区差异

的广泛文献作出补充。9本章大多数分析重点研

9 关于研究或利用特定国家的地区经济差异的一系列工作，

例如见：Kaufman、Swagel和Dunaway（2003年）以及Breau
和Saillant（2016年）——关于加拿大各省的差异；Bande、
Fernández和Montuenga（2008年）、基金组织（2018年）以

及Liu（2018年）——关于西班牙各区的差异；Felice（2011
年）、Giordano等人（2015年）以及Boeri等人（2019年）——

关于意大利各地区的差异。

究了自2000年以来的相对较短期限，在这一期限

内，可以获取广泛的跨国地区数据，便于思考劳

动力市场调整，但无法开展长期地区发展动态研

究。此外，本章分析中的地区通常被定义为国家

的第一级行政单位，在国内同时具有经济和政治

意义，并且可得数据覆盖面广（另见脚注2）。然

而，这就意味着规模大小不一的地区（例如，美

国的得克萨斯和罗德岛）会被相提并论，尽管其

各自调整的地区内部市场的潜在范围大不相同。

虽然本章分析试图通过纳入各种控制因素来说明

这种多样性，但是如果改变地理聚合层级，则可

能会产生不同的结论。本章开展了若干稳健性检

查，并据以确认了典型事实和分析结果的适用范

围不包括资源丰富的资本密集型地区。最后，考

虑到国家政策可能会受许多不同变量的影响，因

此，它们对地区调整产生的估计效应应当解释为

具有相关性而非因果性。

尽管发达经济体中各地区的经济活动和劳动

力市场结果差异巨大，但是在国家层面对家庭层

面可支配收入总体不平等情况的分析表明，其中

的地区构成部分很小（图2.5；关于对地区经济

活动和福利衡量标准的讨论，另见专栏2.1）。10 

就可以计算出分解结果的部分发达经济体和部分

年度（2008年之后）而言，家庭可支配收入不

平等中的地区构成部分从不到1%（奥地利）到

约为15%（意大利）不等。这意味着，发达经济

体即便是进一步减少了各地区在平均可支配收

入方面的差异，通常也只会对国家收入不平等问

题产生温和的影响。然而，有一些重要的例外情

况。例如，如果意大利消除了平均地区差异，那

么该国的收入不平等可以下降到20世纪90年代初

10 见Shorrocks和Wan（2005年）、Novotný（2007年）以及

Cowell（2011年），它们采用不同个人收入概念和多种可分解

收入不平等指标得出了大致相似的结论。使用税前和转移支

付前家庭收入能够得出类似结论。家庭可支配收入与GDP不
同，因为它纳入了流向/流出其他地方的要素收入流以及财政

再分配的效应。
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的水平，即20世纪70年代以来的最低水平。11但

是正如上文所讨论的那样，除了当前收入以外，

减少地区差距和提高经济活动和就业绩效还会产

生其他重要后果。此外，一些证据表明，地区差

距较大的国家长期经济增长率可能较低（Che和

Spilimbergo，2012年）。

本章首先简要讨论了如何思考地区发展和调

整。接下来的部分提出证据说明了发达经济体的

11 根据Atkinson等人（2017年）提供的意大利基尼系数的历

史路径，以及下列假设：如果地区构成部分被消除，那么基尼

系数将与平均对数偏差或广义熵指数（泰尔指数；它是一种可

分解的收入不平等指标）成比例下降。

地区差距模式，以及落后地区与其他地区有什么

不同。然后，本章研究了地区应对由贸易和技术

冲击引发的当地劳动力需求冲击的措施，侧重于

落后地区有哪些不同之处以及国家劳动力市场政

策可以如何影响地区调整。本章接着提出一些证

据说明了劳动力的流动性以及国家政策对地区要

素再分配有效性的差距产生的影响。最后，本章

通过总结和若干结论性思考仔细考虑了对政策、

包括地方性政策的潜在影响。

地区发展和调整：基础知识
正如有关各国经济差异之驱动因素的大量

文献所述，关于国内地区差距长期存在的原因

的辩论十分激烈。12然而，与国家的不同之处在

于：一国之内的地区通常隶属于相同的总体制度

结构（政治结构和经济结构）并遵行共同的国家

政策，可以自由进行货物和服务交换，而且国内

资本和劳动力的流动不会遇到法律障碍。13在完

全竞争的产出和投入市场上，并且在没有市场摩

擦（例如，地区间要素流动障碍）的情况下，资

本和劳动力将通过地区内部和地区之间的流动来

12 发展核算框架（Caselli，2005年；Hsieh和Klenow，2010
年）往往被用于将造成国内地区差异的各种潜在驱动因素组织

构建为近似（有形资本、劳动力和人力资本，以及全要素生

产率）和其他的中间和最终决定因素（例如，政策、文化、

制度、地理、气候、运气）。根据对全球样本进行的分析，

Acemoglu和Dell（2010年）以及Gennaioli等人（2013年、2014
年）认为，人力资本对发展具有至关重要的意义。Lessmann
和Seidel（2017年）也指出了流动性和贸易开放对地区发展

的重要性。Hsieh和Moretti（2019年）辩称，因地区聚集而产

生的经济规模很大，然而从20世纪60年代至21世纪前十年，

各地区的分区限制使美国总体产出的增长率降低了三分之

一。Rodríguez-Pose和Storper（2019年）反驳了Hsieh和Moretti
（2019年）的论点，称各个地区的住房价格差异并不是地区间

移民的主要驱动因素。Rodríguez-Pose和Ketterer（即将出版）

断言，国内各地区的治理质量差异会导致长期的地区发展和经

济表现差异。关于对许多国家长期地区差距的大致模式和驱

动因素的进一步分析和相关证据，另见经合组织（2016年b；
2018年）。

13 目前有一些例外情况，它们常常出现在禁止国内自由交换

和流动的联邦制国家。例如，加拿大各省和地区对相同货物和

服务制定的标准和法规各不相同，这在事实上限制了省际贸易

（Alvarez、Krznar和Tombe，2019年）。
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来源：卢森堡收入研究所；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：总体指数是广义熵指数，也被称为泰尔指数，或者不平等的平
均对数偏差指数。使用的收入指标是2008年之后数据可得的最近年度
中，按国家分列的均衡家庭可支配收入（扣除税收和转移支付后的家
庭收入以说明家庭规模差异）。柱状图的高度反映了收入不平等指数
的总体水平，这一总体水平随后被分解为两个构成部分：(1) 可归因于
地区之间平均收入差异的不平等（之间构成部分），以及(2) 在根据平
均地区收入差异进行调整后，可归因于同一地区内不同家庭之间收入
差异的不平等（内部构成部分）。收入不平等基尼系数是人们较为熟
悉的不平等衡量指标，可以显示比较（但是不可分解）。数据标签使
用了国际标准化组织（ISO）国家代码。

大多数发达经济体中收入不平等的地区构成部分相对较小，在总体国
家不平等中平均仅占5%左右。

图2.5 发达经济体家庭可支配收入不平等的状况
 （指数）
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实现一国之内资本和劳动力边际收益的均等化，

即便地区全要素生产率的差异持续存在。例如，

工人会迁移到劳动报酬最高、因此工资最高的地

区，久而久之就压低了目的地地区的工资水平。

与此同时，工资水平相对较低的来源地地区劳动

力供应下降，这反过来有助于提高当地的工资

率，从而促进了劳动生产率趋同。

尽管如此，如果劳动力按照技能水平进行区

分，各地区之间这种高效的要素分配能够与地

区实际人均GDP的差异保持一致。14不过在实践

中，市场既不可能是完全竞争市场，又不可能是

跨地区无摩擦市场，这导致了效率降低、地区间

要素错配，以及应对冲击的调整受阻。劳动力的

流动性可能会遭到限制或者只在高技能的工人群

体中显现，这导致了旨在应对不利冲击的地区失

业的持续时间更久。15

如果各地区生产成本的差异和技能集中程度

足够大的话，那么经济活动的空间聚集（聚集经

济）和生产率随技能工人密度加大而上升（人力

资本外部性）的倾向也可能会导致差异。16尽管这

些特征可能暗示存在市场失灵状况（即阻碍地区

进一步集中的低效障碍），但是它们对最优政策

的影响并不明确。17如果能够帮助落后地区创建发

展聚集经济的良性循环，而不是以向先进地区进

行人口迁移的方式将落后地区变成无人区，那么

14 例如，如果对劳动力和人力资本进行了区分（比如，高技

能/低技能），那么全要素生产率的差异就可能引起劳动力队

伍中人力资本构成的差异，从而影响工人的人均产出。如果地

区之间存在技术差异，那么这也可能导致各地区工人人均产出

差异，即使要素的边际收益实现了均等化。
15 关于证据和论据，见Kim（2008年）以及Duranton和

Venables（2018年）。
16 见Krugman和Venables（1995年）；Fujita、Krugman和

Venables（1999年）；以及Gennaioli等人（2013年）关于聚集

经济和人力资本外部性收益的不断增长如何体现在空间经济模

型中的说明。
17 关于对聚集经济影响不明确问题的进一步讨论，见Austin、

Glaeser和Summers（2018年）。正如上文所述，Hsieh和Moretti
（2019年）称，住房和分区限制对美国的有益聚集造成了实质

性的障碍，从而降低了福利水平，提升了空间工资离散程度。

然而，Giannone（2018年）认为，过去40年里美国空间工资离

散程度的上升大部分源于偏向技能的技术变革而非聚集。

总体社会福利实际上可能会增长。鉴于存在上述

模糊之处，而且普遍存在对高效分配与低效分配

在推动地区差距方面的相对重要性进行量化的困

难，本章重点关注落后地区及其特征和调整。

发达经济体的地区差距模式
不同发达经济体的地区经济活动差距大相径

庭（图2.6）。例如，日本的地区差异相对较小，

该国处于第90百分位数的地区实际人均GDP仅比

处于第10百分位数的地区高30%左右。法国处于

第90百分位数与处于第10百分位数的地区的实际

人均GDP之比与之相似，但是该国有一个明显表

现较好的离群地区（以首都巴黎为中心），该地

区的实际人均GDP几乎是法国的地区中位数的两

倍。美国处于第90百分位数与处于第10百分位数

的地区的实际人均GDP之比接近发达经济体的平

均水平，但是该国分布的尾部离散度也较高，其

极端地区结果数量甚至高于平均水平（哥伦比

亚特区的地区实际人均GDP是美国地区实际人均

GDP中位数的三倍以上，而密西西比的地区实际

人均GDP则约为该中位数的三分之二）。加拿大

和意大利属于发达经济体中地区差异较大者，处

于第90百分位数与处于第10百分位数的地区的实

际人均GDP之比约为2。

地区劳动生产率（即工人的人均产出）与地

区实际人均GDP密切相关。对地区劳动生产率的

份额转移分析让人们得以了解部门劳动生产率、

部门就业比例和向生产率较高或较低部门进行劳

动力配置的差异在造成一国之内地区差距方面的

相对重要性（图2.7）。18对于大多数发达经济体

来说，地区劳动生产率差异似乎大部分源于地区

之间的部门劳动生产率差异，而非部门就业的参

差不齐——换言之，不同地区的固有部门生产率

差异往往最为重要。然而，希腊、意大利、韩国

和葡萄牙显然属于例外，它们的总体地区差异源

18 对于份额转移分析的方差分解，另外还有一个第四项，它

等于本章描述的三个构成部分的协方差之和。关于这一计算的

更多细节，见Esteban（2000年）和在线附件2.3。
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于其他构成部分。在这些例子中，只需在部门之

间进行地区就业的再分配（部门生产率差异保持

不变），就可以大幅缩小地区劳动生产率差异。

落后地区占比较大的状况似乎并未系统性涉

及推动各国地区差异之因素的不同。发达经济体

约有20%的地区被归类为落后地区，但是各国的

分布情况并不相同。即便如此，分析表明，与其

他地区相比，落后地区部门就业参差不齐的状况

在推动地区差异方面影响更大，这与关于落后地

区劳动力市场目前进行的部门间就业再分配的有

效性可能低于其他地区的看法一致。19

落后地区各部门劳动生产率也大大低于其

他地区（图2.8，小图1）。公共服务部门的差距

最小，约为5%，而工业和金融及专业服务部门

的差距最大，约为15%。落后地区生产率较低的

状况，可能反映了其除了各项特征指标较差，

例如，人力资本水平较低（人力资本水平已被

强调对于许多地区发展工作至关重要，例如见

Acemoglu和Dell，2010年，以及Gennaioli等人，

19 更多细节见在线附件2.3。
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来源：经济合作与发展组织（OECD）地区数据库；以及基金组织工作
人员的计算。 
注释：本图显示了Esteban（2000年）按国家分列的地区差异的份额转
移分析和差异分解，排序依据是由地区部门生产率差异造成的总体平
均地区差异的比例。更多细节见在线附件2.3。该样本包含18个发达经
济体（所有国家均有五个或五个以上属于经合组织地区2级的地区），
时间跨度为2003年至2014年。所有国家均使用了经合组织地区数据库
的国际标准行业分类修订第4版的十部门分类（细节见在线附件
2.1）。柱状图总和为1（按国家分列的总体平均地区差异）。数据标
签使用了国际标准化组织（ISO）国家代码。

图2.7 2003-2014年按国家分列的份额转移差异分解
 （总体平均地区差异的比例）

对大多数发达经济体来说，地区劳动生产率差异多半可归因于地区之
间的部门生产率差异。
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中位数（P50）均标准化为100，其他百分位数以及最大值和最小值则
显示相对于按国家分列的中位数的大小。基础地区是经合组织第2级领
土实体。该样本包含22个发达经济体（所有国家均有四个或四个以上
地区）。发达经济体国家水平显示了根据发达经济体国家层面样本计
算出的对应分位数。AE=发达经济体。数据标签使用了国际标准化组织
（ISO）国家代码。

图2.6 国内地区的实际人均GDP差距
 （与地区中位数之比乘以100，2013年）
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2013年、2014年），以及部门间的劳动力配置效

率较为低下。它可能还反映了落后地区与劳动力

形成互补的部分质量较低，比如互联互通的基础

设施——部分研究已将其确定为发展重点（Allen

和Arkolakis，2014年；Donaldson和Hornbeck，

2016年）。专栏2.2提出证据表明，当地气候也不

无影响，并且气候变化可能会加大发达经济体落

后地区与其他地区之间的生产率差异。

落后地区除了生产率较低以外，其就业一般

也很有可能集中于农业和工业部门、而非服务业

部门（包括生产率快速增长的信息技术和通信以

及金融等服务业部门）（图2.8，小图2）。换言

之，落后地区通常往往更具农村特色，就业也更

加倚赖生产率增长潜力较低的部门。20

一种简单的反事实操作证实了下列观点：部

门劳动力配置对于地区的相对表现具有重要作用

（图2.9）。2002年至2014年，发达经济体落后地

区的平均劳动生产率占其他地区劳动生产率的百

分比大约下降了5%，这反映了部门劳动生产率

和就业比例的演变。如果仅部门劳动生产率的变

化发挥作用、而就业比例不变，上述比率仍然会

下降，不过下降幅度大约会减小三分之一。换言

之，部门劳动力配置转移似乎是加大而非减小了

落后地区总体劳动生产率相对下降的幅度。

发达经济体的地区劳动力市场调整
为了更好地理解地区表现差异如何反映冲击

和冲击应对措施方面的差异，本章调查了不利的

当地劳动力需求冲击对地区失业和移民状况产生

的影响。21如果一个地区的部门劳动力重新配置

20 关于发达经济体的结构性变化和向高生产率服务业部门的

转移能力（不足）可能影响不平等状况的问题，见2018年4月
《世界经济展望》（WEO）第三章。

21 由于受到Blanchard和Katz（1992年）关于美国的地区劳动

力市场动态和趋同的早期工作启发，这方面已经开展了大量工

作。Decressin和Fatás（1995年）对美国和欧洲的地区动态进

行了比较，发现欧洲在应对冲击时，就业构成的共同部分较

少，移民也较少。最近，Dao、Furceri和Loungani（2017年）

使用经过完善的最新数据，更新了Blanchard和Katz（1992年）

关于美国的分析，发现劳动力流动性有所下降。

1. 劳动生产率
 （百分比差异）

2. 就业比例
 （百分点差异）

来源：经济合作与发展组织地区数据库；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：一国落后地区的定义是，2000年实际人均GDP低于国家中位水
平并且2000年至2016年平均经济增长率低于国家平均水平的地区。小
图1反映了落后地区与其他地区在部门劳动生产率方面的估计差异。
所有模型均剔除了国家-年度固定效应，并且标准误差集中在国家-年
度层面。实心柱状图表示在10%水平上具有统计显著性，而空心柱状
图则不然。小图2反映了落后地区与其他地区在部门就业比例方面的
估计差异。生产率高的服务业部门为金融与保险、信息技术和通信，
以及房地产。其他服务业部门均为生产率低的服务业部门。国家样本
见在线附件2.1。

落后地区往往各部门劳动生产率均较低，农业和工业部门就业比例较
高而服务业就业比例较低。

图2.8 部门劳动生产率和就业比例：落后地区与其他地区
的比较
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切实有效，那么地区失业率和参与率在很大程度

上应当能够避免不利冲击的影响，而移民流动和

地区内的部门就业转移则将吸收这些冲击。有观

点认为，在遭遇外部冲击时，各地区在既有的部

门就业率参差不齐方面的差异即转化成了地区差

异；这一重要见解使地区层面的冲击得以构建。22

两种特殊类型的当地劳动力需求冲击被纳入了考

22 基于面临总驱动因素影响的既有区域差异构建貌似合理

的外生性地区冲击，这一见解最初是由Bartik（1991年）形成

概念和使用，随后，Blanchard和Katz（1992年）和Topalova
（2010年）分别在地区发展和调整领域以及贸易领域将其发扬

光大。Goldsmith-Pinkham、Sorkin和Swift（2019年）批判性地

对这些工具作出了评价。

虑范畴。它们试图反映出一些广为讨论的贸易和

技术驱动因素：23

 • 与中国生产率提升相关的外部市场进口竞争加

剧所带来的冲击（Autor、Dorn和Hanson，2013

年a、2013年b）。24

 • 地区易受自动化影响之特性与机械设备资本货

物成本之间互动所产生的冲击（依据Autor和

Dorn，2013年；2017年4月《世界经济展望》第

三章；Das和Hilgenstock，2018年；以及Lian等

人，2019年）。

总而言之，这些结论指出，发达经济体的地

区劳动力市场在应对不利冲击时进行的调整和重

新配置动作迟缓。25此外，尽管落后地区遭遇这些

冲击的频率事实上略低于其他地区（见在线附件

2.5），但一些证据（详见下文）表明，落后地区

在应对部分冲击时所遭受的损害确实更加严重。

在一个由发达经济体组成的广泛样本中，源

于中国经济发展带来的外部市场进口竞争加剧的

种种冲击并没有对地区失业率造成显著的平均效

应，不过，它们往往会在一年后降低劳动力的参

23 关于最近有关贸易和技术在推动差距和其他趋势方面所发

挥作用的工作，见Jaumotte、Lall和Papageorgiou（2013年）；

Karabarbounis和Neiman（2014年）；Dabla-Norris等人（2015
年）；Autor、Dorn和Hanson（2015年）；Helpman（2016
年）；Abdih和Danninger（2017年）；Dao等人（2017年）；

以及2018年4月《世界经济展望》第二章等。
24 尽管与中国生产率不断提升相关的贸易冲击已经得到深入

研究，但是这一冲击绝非发达经济体面临的唯一贸易冲击。一

般而言，随着新兴市场经济体生产率日益提高以及在国际市场

上的参与度日益上升，发达经济体面临的竞争也日益激烈。
25 关于构建冲击和回归模型设定和估算的更多细节，见在线

附件2.5。地区失业率和劳动力参与率以及对内对外移民的动

态反应已经使用局部投影法（Jordà，2005年）进行了估算，

剔除了落后地区实际人均GDP、落后地区人口密度（帮助反映

城市化水平）、落后国家实际人均GDP，以及特定地区的年度

固定效应。尽管这一分析通过特定地区的固定效应（反映了各

地区不随时间变化的特征，包括地理和联邦成员地位）剔除了

许多地区特征和落后地区实际人均GDP（代表着地区发展的诸

多方面），但是未观测到的随时间变化的地区变量（例如，跨

地区财政再分配的范围）也可能会影响调整和再分配。因此，

上述结论在虑及不可观测变量的现有分布的前提下展示了样本

范围内这些冲击的平均效应。不可观测变量分布的变化可能会

导致冲击产生的效应的变化。

落后地区与其他地区在总体劳动生产率方面差距已经扩大，大约三分
之一是由于各部门劳动力配置状况不佳，而剩余三分之二则是由于部
门生产率差异的不断增大。

图2.9 劳动力生产率：落后地区与其他地区的比较
 （比率）

来源：经济合作与发展组织地区数据库；基金组织工作人员的计算。 
注释：柱状图显示了2002年和2014年发达经济体落后地区与其他地区
的平均劳动生产率（定义为每个工人实际总增加值）之比。在反事实
情景中，部门就业比例维持2002年的水平不变，而部门生产率则设定
为各部门已实现的值。一国落后地区的定义是，2000年实际人均GDP低
于国家中位水平并且2000年至2016年平均经济增长率低于国家平均水
平的地区。国家样本见在线附件2.1，关于计算的更多细节见在线附
件2.4。
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与率，但这种下降很快又会回升（图2.10）。落

后地区的应对方式与其他地区的相比似乎没有很

大区别。这与近期研究某些国家高度本地化的劳

动力市场的文献形成了对比。例如，Autor、Dorn

和Hanson（2013年a）发现，一种具有相似定义

的冲击对美国的就业率产生了重大且不利的当地

效应。Dauth、Findeisen和Suedekum（2014年）

对某个类似时期采用了一种近似的办法，从而估

计贸易扩大对德国产生了总体上积极的就业效

应。这些研究表明，贸易的地区效应可能会因国

家不同而变化。然而，本章展示的结果与这些研

究结论并不矛盾，因为它们反映的是发达经济体

组国内的平均地区效应，而非特定国家的应对方

式。此外，本章的分析是处于较高的地区聚合层

面的分析，所针对的是一个较晚的时期（1999年 

之后）。

与此相比，技术变革带来的对当地劳动力需

求的不利冲击则对劳动力市场造成了明显而持久

的影响（图2.11）。尽管几乎没有迹象表明存在影

响效应，但是较易受自动化影响地区的失业率在

随后四年内稳步上升，这与资本逐步取代劳动力

的模式一致。近期移民流动总量没有发生太大变

化，这表明在遭受自动化冲击后，地区间的劳动

力流动性不高。失业率上升对较易受自动化影响

的落后地区的影响比对其他地区的甚至更大，而

且在统计上也存在显著差异。此外，与其他地区

不同的是，较易受影响的落后地区在遭受自动化

冲击后，对外移民方面会出现持续且具有统计显

著性的下降，表明这些地区的工人可能觉得这些

地区迁移难度比其他地区更高。专栏2.3研究了汽

车制造工厂倒闭（也许最终可归因于贸易或技术

冲击）所产生的地区效应，发现同样持续的失业

率上升情况在移民流动总量较小的地区往往较为

严重。

国家劳动力市场政策和扭曲是否会抑制地区

劳动力市场调整？它们如果加深了地区劳动力市

场的僵化程度、从而导致不利冲击对失业率和参

与率产生了更加持久的效应，那么就会抑制这种

调整。26下列讨论审视了对国家劳动力市场两项

政策的校准（就业保障法规的严格性和失业保险

计划的慷慨性）是如何影响地区劳动力市场应对

当地冲击的方式的。收紧就业保障法规往往能减

26Boeri等人（2019年）展示了一个国家结构性政策改变地区

劳动力市场运作的例子，它比较了意大利和德国的国家集体谈

判制度所产生的地区效应。

普通地区 
90%置信区间
落后地区

图2.10 进口竞争冲击的地区效应
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来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：蓝色和红色实线绘制了指定变量对一个标准差的进口竞争冲击
的脉冲反应，其定义是经落后地区就业结构加权得出的外部市场上每
个工人的中国进口增长。在估计脉冲反应时使用了Jordà（2005年）的
局部投影法。期限0是冲击发生的年度。一国落后地区的定义是，2000
年实际人均GDP低于国家中位水平并且2000年至2016年平均经济增长率
低于国家平均水平的地区。国家样本见在线附件2.1，关于冲击定义和
计量经济学设定的更多细节见在线附件2.5。

外部市场竞争加剧，往往会导致易受影响地区的近期失业率上升，而
落后地区与其他地区之间几乎没有区别。但是随着各地区相对快速地
进行调整，失业率的这一上升将会出现回落。
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少岗位损失，从而降低解雇的可能性，不过同样

会抑制就业创造和降低雇佣率，因为雇主认识

到，新雇佣可能会导致应对经济衰退的调整变得

迟缓。遭遇不利冲击时失业率是否会上升，这需

要取决于这两股力量中何者占上风，而后者在理

论上模棱两可（Pissarides，2001年）。失业保险

在防范失业带来的收入冲击方面提供了保障，但

是也会影响到个人的求职努力和再就业的岗位质

量，从而影响到失业的动态（Chetty，2008年；

Tatsiramos和van Ours，2014年；Schmieder、von 

Wachter和Bender，2016年）。

分析表明，国家政策确实会影响地区劳动力

市场调整——它们可能会加剧或减弱不利的失业

效应，不过其影响会随着结果和冲击的变化而变

化（图2.12）。此外，这些结论应当解释为具有

相关性，因为各项国家政策只是逐一、而非共同

被审议的。这意味着，与国家就业保障和失业救

济政策有关的地区应对方式的变化可能纳入了本

分析未涵盖的相互关联的国家政策的影响。

收紧国家就业保障措施会扩大进口竞争和自

动化冲击所产生的地区失业效应。自动化冲击还

与近期失业率上升有关，此外，近期救济也有所

增长，这表明救济增长的激励效应确实会导致失

业的持续时间更久，尽管这种差异会在较长时期

内消失。与此同时，无论失业救济制度慷慨与

否，其应对进口竞争冲击的方式几乎没有差别。

由这些结论可以得出一项整体性的真知灼见：鼓

励提高劳动力市场灵活度的国家政策可以为地区

劳动力市场的调整和重新配置提供便利，从而增

强其抵御冲击的能力。

地区劳动力流动性和要素分配：个人
和企业层面的证据

正如所指出的那样，针对冲击进行的地区调

整取决于要素分配的有效性——资本和劳动力跨

部门、跨企业和空间流动以实现最具生产率的能

力。如果地区内部和地区之间的要素流动受到阻

碍或者再分配无效，那么种种负面冲击可能会产

生长期影响，导致一些地区表现继续变差并扩大

一国内部的差距。本部分研究了落后地区与其他

地区之间的劳动力流动性差异、地区移民的特征

以及各地区在企业资本分配效率（企业投资对资

本边际收益的敏感性）方面的差异。

平均而言，落后地区移民流动（对内或对

外）总量低于其他地区。鉴于与其他地区相比，落

普通地区 
90%置信区间
落后地区

图2.11 自动化冲击的地区效应
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来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：蓝色和红色实线绘制了指定变量对自动化冲击的脉冲反应，其定
义是：地区易受自动化影响程度上升一个标准差，则机械设备资本价格
增长率下降一个标准差（Autor和Dorn，2013年；Lian等人，2019年）。期
限0是冲击发生的年度。一国落后地区的定义是，2000年实际人均GDP低
于国家中位水平并且2000年至2016年平均经济增长率低于国家平均水平
的地区。国家样本见在线附件2.1，关于冲击定义和计量经济学设定的更
多细节见在线附件2.5。

机械设备价格下降，往往会导致生产较易受自动化影响的地区失业率
上升，易受影响的落后地区受损情况更为严重。较易受影响的落后地
区的对外移民会出现停滞或者减少。
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后地区实际上不太可能经历种种冲击，因此上述结

论表明落后地区的劳动力重新配置机制不够强大

（图2.13，小图1）。27受过良好教育（高中或高等

教育）或拥有良好就业岗位的人群在国内迁移的可

能性较大（图2.13，小图2和3）。这些因素与落后

地区移民限制更多的状况相符，这些落后地区的失

业率往往较高而教育和技能水平往往较低。

针对关于一国之内各地区要素分配的另一种

观点，本章对国内各地区的企业分配效率差异进

行了分析。分配效率是在对诸多地区-部门-国家-

年度差异作出说明后，在企业层面上由企业投资

（资本增长）对企业每一额外单位资本的边际收

益（以资本的边际收益产品表示）的反应来衡量

的。这些企业层面的估计结果随后被映射到地区-

国家-部门-年度，从而得以按国家、部门和年度构

建其在各地区的分布。分析显示，国内地区之间

企业分配效率（以标准差与国家-部门-年平均分配

效率之比表示）差异的增大与地区经济活动差距

的扩大有关。实质上，如果各地区企业对资本边

际收益的反应差异较大，那么地区表现的利差也

往往会加大。28

与地区调整动态一样，国家层面的结构政策

和扭曲可以为效率较高或较低的企业选择提供

激励，从而影响一国各地区企业分配效率的变

异性。本分析指出，支持提高产品市场灵活度

和开放度的国家政策会降低一国各地区企业分配

效率的变化性（图2.14）。尤其是，在产品市场

监管不那么严格（与对现有公司的保护水平相较

而言）、创设企业的行政成本较低、贸易开放度

较高的国家，各地区资本分配效率的变化性均不

高。这些关联可能反映了更具竞争性的市场对企

业的选择效应——推动了各地区的分配效率日益

趋同，并且可能反映了灵活度提高对在企业内部

和企业之间进行再分配的要素的有益效应。

27关于来自中国的进口竞争和自动化冲击对落后地区和其他

地区影响的详细信息，见在线附件2.5。
28关于构建这一指标的更多细节，见在线附件2.6。标准差与

分布平均值之比也被称为变异系数。

就业保护立法不太严格
就业保护立法较为严格

失业救济总替代率较低
失业救济总替代率较高

就业保护立法

国家如果制定了鼓励提高劳动力市场灵活度的政策，那么针对不利的
贸易和技术冲击开展地区调整的速度往往更快。

图2.12 贸易和技术冲击在不同国家政策条件下产生的地
区效应
 （百分点）

来源：基金组织工作人员的估计。 
注释：x轴为产生影响后的年度。不太（较为）严格/低（高）=指定变
量的第25(75)百分位数。虚线表示90%置信区间。进口竞争和自动化冲
击的定义见图2.10和2.11。进口竞争和自动化冲击的详细定义见在线附
件2.5，国家样本见在线附件2.1。
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总结及政策意义
近年来，经济表现的地区差异方面已经引起

了人们极大的关注，反映了这样一种认知：随着

一些地区和人口被落在后面，发达经济体地区经

济增长和就业机会差异的扩大正在激起社会的不

安和不信任。本章表明，虽然这些论点有一定的

道理，但是不同经济体的地区差距规模和范围大

相径庭。地区差距与就业的部门构成和部门生

产率水平的差异密切相关。一个国家的落后地

区更有可能面临各部门劳动生产率水平低下的状

况，也更有可能更专注于发展农业和工业部门、

而非服务业部门（尤其是生产率增长水平高的服

务业部门，例如，信息技术和通信）。此外，与

其他地区相比，落后地区拥有的壮年人口往往

其他地区
落后地区

1. 落后地区与其他地区的对内和对外移民情况
  （人口百分比）

0.0 0.5 1.0 1.5 2.0

对外移民（青年人）

对内移民（青年人）

对外移民

对内移民

落后地区的移民流动总量往往较小。受过良好教育以及拥有良好就业
的人在国内迁移的可能性较大。

图2.13 国内地区移民和劳动力的流动性

来源：经济合作与发展组织地区数据库；欧洲联盟（EU）劳动力调查；
以及基金组织工作人员的计算。 
注释：小图1显示了2000年至2016年期间落后地区与其他地区对内和对
外移民的差异，其定义为移民流入和流出总量除以该地区上一时期的
人口量。一国落后地区的定义是，2000年实际人均GDP低于国家中位
水平并且2000年至2016年平均经济增长率低于国家平均水平的地区。
小图2根据2000年至2016年欧盟劳动力调查中的工人个人层面数据，按
不同受教育程度绘制了上一年度流动的人口比例。初中教育程度是指
受教育期限不足9年，高中教育程度是指受教育期限为9年至12 年，高
等教育程度是指受教育期限超过12年。小图3根据2000年至2016年欧盟
劳动力调查中的工人个人层面数据，按不同就业状况绘制了上一年度
流动的人口比例。国家样本见在线附件2.1。

初中及以下
教育程度
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高中教育程度 高等教育程度
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16 2. 按受教育程度分列的国内移民人口比例
  （百分比）
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12 3. 按上一年度就业状况分列的国内移民人口比例
  （百分比）
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–0.06
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–0.02

0.00

产品市场监管
放宽程度

贸易开放程度 创设企业的
便利程度

地
区
资
本
分
配
效
率
的
变
异
系
数
变
化

在国家政策鼓励提高市场开放度的国家，地区企业分配效率的离散程
度（企业投资对资本收益的灵敏性）往往较低。

来源：基金组织工作人员的计算。  
注释：柱状图显示了在指定结构性政策变量出现一个标准差的变化的情
况下，按国家-部门-年度计算的地区资本分配效率变异系数的相关平均
变化。显示的所有效应在10%水平上具有统计显著性。回归剔除了国家
-部门和部门-年度固定效应，并且标准误差集中在国家-年度层面。国家
样本见在线附件2.1，关于计量经济学方法的更多细节见在线附件2.6。

图2.14 国家结构性政策对国内地区资本分配效率离散程
度的影响
 （对指定政策变量出现一个标准差增长的反应）
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较少，这可能会进一步促使其生产率表现变差

（Feyrer，2007年；Adler等人，2017年）。

面对不利的当地劳动力需求冲击而作出的地

区调整通常比较耗费时间，并且会带来失业率的上

升，这反映了部门间生产和就业转移中的摩擦以及

劳动力的流动性。落后地区遭受这些冲击的可能性

看起来并不更大，但是它们在应对部分冲击、尤其

是与技术变革带来的差异有关的冲击时，似乎确实

会受到更大的损害，这表明落后地区的调整机制受

到的阻碍可能比其他地区的更大。

各项政策如何缩小这些差距并促进地区调整

的改进？本章及以往文献中的分析建议采取若干

可能的行动。正如上文指出的那样，人们一致认

为，人力资本在推动地区发展方面发挥着关键作

用。针对存在差距的地区提升教育和培训的质量

并扩大相关机会以及开展更多基础广泛的教育改

革，从而扩大学习成果和适应不断变化的工作环

境，这些做法将为落后地区带来更多的惠益（另

见Coady和Dizioli，2017年以及世界银行 2018

年、2019年a）。与此类似，部署更多积极的劳动

力市场政策，用以创造就业、对下岗人员进行再

培训以及为失业人员找到合适的新工作，此举也

有助于帮扶落后地区并为调整提供便利。然而，

积极的劳动力市场政策的制定对其成功至关重

要。必须根据地区具体情况精心制定此类政策以

解决劳动力市场失灵的问题，并定期开展评估和

作出改进（Card、Kluve和Weber，2018年）。

国家劳动力和产品市场政策和扭曲也影响着

地区调整和要素再分配（Dabla-Norris等人，2015

年；Boeri等人，2019年）。本章提供的证据表

明，对就业保障法规和失业保险制度适当进行校

准，能够促进地区劳动力市场调整，同时减小不

利冲击带来的失业效应。此外，提高灵活度能够

带来更有力的再培训及其他形式的就业援助，以

帮助确保下岗工人迅速获得一切必要的技能再培

训和再就业（Aiyar等人，2019年）。29提高产品

市场开放度可以减小国内不同地区企业资本分配

效率的差异，进而缩小地区差距。国内市场竞争

的加强将提升地区内部和地区之间资本再分配的

效率。

由于数据限制，具有空间针对性的地方性财

政政策和投资并未成为本章的分析焦点，但尽管

如此，它们可能也对落后地区有帮助，不过前提

是需求具有空间集中性并且个人层面针对性的效

果较差（专栏2.4探索了地方性政策并提供了较

为深入的讨论）。有证据表明，提高财政分权水

平（实际上能够形成更多的空间差异化政策）可

能也有助于缩小地区差距（Lessmann，2009年；

Kappeler等人，2013年；Blöchliger、Bartolini和

Stossberg，2016年）。Austin、Glaeser和Summers

（2018年）称，如果一些地区对财政干预措施

的敏感度高于其他地区（例如，一个地区由于

当地需求不景气而出现了劳动力市场严重萧条的

状况），那么明确的空间针对性可能也具有合

理性。然而，地方性政策必须加以精心制定，

从而确保鼓励、而非抵制有益的调整（Kline和

Moretti，2014年），以及避免影响领先地区不断

取得成功（Barca、McCann和Rodríguez-Pose，

2012年；Pike、Rodríguez-Pose和Tomaney，2017

年；Rodríguez-Pose，2018年）。

29 例如，见丹麦的“灵活保障”模式，它在雇用和解雇方面

具有极大的灵活性，同时，再培训、就业匹配和失业津贴均须

遵循严格的监测和限制（经合组织，2016年a）。
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尽管实际人均GDP在衡量个人福祉和社会福

利方面存在种种缺点，但它仍然是许多经济分析

和跨国比较中的检验标准。1最近的研究表明，

它作为一种广泛的跨国比较指标也仍然有用，同

时发现它与大量基于人类福利各个方面的指标高

度相关（包括主观幸福感、死亡率、不平等和闲

暇）。2然而，如果是国内各地区之间的比较，有

两个问题可能会导致对实际人均GDP模式的福利

解读复杂化，这两个问题是地区价格或生活费用

差异以及财政再分配和收入流入/流出其他地方对

个人所得的影响。

尽管实际人均GDP一般会根据各国生活费用

的平均差异进行修正（经购买力平价调整），但

是地区生活费用差异却往往无法充分体现在地区

实际人均GDP衡量标准中，主要是因为地区价格

指数并非普遍可得。3Gennaioli等人（2014年）

使用住房成本差异作为生活费用的代理变量，试

图对全球数据集之中一部分国家的这种情况进

行修正。研究发现，尽管地区差距有所缩小，

但是差距水平仍然很高。Gbohoui、Lam和Lledo

（2019年）使用更多近期数据进行了类似的计

算。如图2.1.1所示，它也发现，虽然经过修正之

后，地区差距（以一国之内处于第75百分位数的

地区与处于第25百分位数的地区的实际人均GDP

之比表示）有所缩小，但是差距水平仍然很高，

平均比率从1.34至1.26不等。因此，地区价格差

本专栏作者为John Bluedorn，William Gbohoui、 
W. Raphael Lam和Victor Lledo亦为本专栏供稿。

1 见Fleurbaey（2009年）；Coyle（2015年）；Feldstein
（2017年）；以及Stiglitz、Fitoussi和Durand（2018年）

等。
2 证据见Stevenson和Wolfers（2008年）以及Jones和

Klenow（2016年）。
3 关于对GDP衡量标准的购买力平价调整的讨论，见

Feenstra、Inklaar和Timmer（2015年）；关于经合组织地区

数据库中的构建细节，见经合组织（2018年）。

异虽然是整体情况的一部分，但并不是造成全部

地区经济活动差距的原因。

实际人均GDP是某个领土在特定时期内实际

产出或经济活动的一个衡量标准（联合国，2009

年）。它并非个人或家庭可用于消费和投资的收

入的衡量标准，后者属于更加直接的福利衡量标

准。它更宜使用可支配收入（即纳税和转移支付

后的劳动报酬和投资收入之和）来表示。4 鉴于

可支配收入包含来自其他地方的收入流（例如，

4 关于地区一级可支配收入及其构建和可得性的更多细

节，见经合组织（2013年、2018年）。

价格调整前
价格调整后

图2.1.1 国内地区差距：地区价格调整前后
 （2010年至2014年按国家分列的国内地区实际
人均GDP的四分位距的比率）

来源：Gbohoui、Lam和Lledo（2019年）。 
注释：构建依据为经济合作与发展组织地区数据
库、Gennaioli等人（2014年）以及卢森堡收入研究所
的数据可得年度的数据。价格调整基础为住房平减
指数。数据标签使用了国际标准化组织（ISO）国家
代码。
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专栏2.1 衡量国内地区经济活动和福利
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地理位置分散的投资组合产生的资本收益），它

能够更好地反映地区间风险分担的状况并缩小地

区差距。5通过地区内部和地区之间的税收和转

移支付进行的财政再分配能够为缩小地区收入差

异提供进一步的渠道。6地区人均可支配收入数

据现成可得的国家和年度数量有限，它们的地区

差异小于按照实际人均GDP差异衡量的结果，但

5Asdrubali、Sørensen和Yosha（1996年）利用这一事实，

对美国国内地区间风险分担的程度进行了估计。
6关于对财政再分配在促进调整方面的作用的讨论，见

Obstfeld和Peri（1998年）以及Boadway和Shah（2007年）。

差异程度仍然很大（经合组织，2018年）。例

如，美国收入最高地区的人均可支配收入比该国

平均水平高50%以上。

地区实际人均GDP由于无论从时间还是国

家角度而言均广泛可得，所以仍然是评估地区

经济活动差异程度和演变情况的最佳衡量标准。

然而，本章的分析认识到其在衡量福利方面的缺

点，在有关就业对个人生活满意度发挥着关键作

用的大量证据的激励下，本章更侧重于地区劳动

力市场结果和调整，与一些最新的研究并行不悖

（Austin、Glaeser和Summers，2018年）。

专栏2.1 (续)
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气候变化可能会在21世纪末之前进一步加剧

许多发达经济体的国内地区差距。得出这一结论

的依据是两项研究结果。第一，在国内地区层面

就气温上升对农业、工业和服务业部门劳动生产

率的影响进行的估计表明，农业和工业可能会受

到损害，即便是在发达经济体。第二，落后地区

往往专事农业和工业（见图2.9），因此全球变暖

对劳动生产率的负面影响在落后地区可能更加明

显，导致了这些地区在21世纪末之前落后程度更

甚从前。1

2017年10月《世界经济展望》第三章提出

的国家层面的分析已经证实，1°C的升温会降低

高温作业行业（主要是农业和工业）的劳动生产

率，而不会对非高温作业行业（主要是服务业）

产生不利影响。2这也表明对气候变化的适应性很

弱，除了在发达经济体。本专栏的分析仅关注发

达经济体，而发达经济体已经为增强气候适应性

进行了投资，因此，这里揭示的所有不利影响在

全球样本中可能都处于估计值的下限。

一般而言，气温会对经济活动产生非线性影

响——在极为寒冷的地区，升温可能会带来经济

效益。在超过某种“最优”水平之后，升温会损

害经济产出和劳动生产率。然而，气温与各部门

劳动生产率之间的关系存在显著的异质性，如图

2.2.1所示。3例如，在本样本中处于中位水平的落

本专栏作者为Natalija Novta。
1 关于对旨在减缓气候变化的政策对国内不同地区的影响

如何随地区产业结构的变化而变化情况的分析，另见2019
年10月《财政监测报告》。

2 根据Graff Zivin和Neidell（2014年）的分类，高温作业

行业包括：林业、渔猎业、建筑业、矿业、运输业、公用

事业以及制造业。
3 根据图2.2.1中的估计，对服务业部门而言，最优气温大

约为14°C，但对工业和农业部门而言，最优气温分别仅为

5°C和9°C。

后地区年均气温为12°C，1°C的升温会降低农业

和工业部门的劳动生产率，但对服务业部门没有

影响。相比之下，处于中位水平的非落后地区年

服务业 工业 农业

图2.2.1 1°C的升温对部门劳动生产率产生
的边际效应

来源：经济合作与发展组织（OECD）地区数据库；
东安格利亚大学气候研究小组；以及基金组织工作
人员的计算。
注释：本图显示了1°C的升温对部门劳动生产率产生
的同期效应。气温产生的影响是非线性影响，因此它
的边际效应是按照每个层级的地区年均气温显示的。
该基线设定反映了2017年10月《世界经济展望》第三
章的基线设定，但是在拥有至少25万人口的发达经济
体国内地区的样本中重新进行了估计。工业部门包括
经合组织分类（国际标准行业分类修订第4版）中的
工业、制造业和建筑业。部门劳动生产率的定义是：
部门总增加值除以该部门的雇员人数。因变量是部门
劳动生产率的增长，它是以年均人口加权气温、气温
平方、降水量和降水量平方为基础进行回归的，剔除
了所有气候变量为期一年的时滞、因变量的时滞以及
国内地区的固定效应。实线表示每个部门的点估计，
虚线表示90%置信区间。标准误差集中在国内地区
层面。
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专栏2.2 气候变化与国内地区差距
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均气温为12°C，因此，1°C的升温将会提高服务

业部门的生产率而降低工业部门的生产率，其对

农业部门的影响则不具有统计显著性。

鉴于上述研究结果，落后（较为温暖的）地

区在未来几十年里预计可能会进一步落后，这

并不意外。21世纪前十年初，落后地区的劳动生

产率平均约为其他地区的85%（图2.9）。在不

采取缓解措施的气候变化情景（代表性浓度路径

（RCP）8.5）下，4到2100年，意大利、西班牙

和美国落后地区的劳动生产率可能会下降约2至3

个百分点（图2.2.2）。这与2002年至2014年期间

落后地区相对劳动生产率的下降情况（图2.9）类

似。在更为温和的情景下，即假设排放量在2050

年前后达到峰值（RCP4.5），落后地区劳动生产

率的下降幅度将会减小，大约为1.5个百分点。

历来的天气模式可能已经促成了某些地区的

落后。一个地区年均气温每上升1°C，该地区落

后的可能性就会在约20%的基线可能性基础上升

高大约2个百分点或者大约10%，即便是在剔除国

家-年度固定效应之后，情况也是如此。这意味着

假设某个地区从一国最凉爽的地区变成最温暖的

地区，温差中位数约为5.5°C，那么其落后的可能

性将升高大约11个百分点。

最后，必须指出，尽管气候变化进程相对缓

慢，但是非常持久，而且产生的负面效应一贯极

难消除。因此，这里所展示的即便是看似很小的

绝对影响，也应当引起关注，尤其是因为它们出

现在适应能力相对较强且气候往往较为温和的发

达经济体中。

4 由政府间气候变化专门委员会构建。

代表性浓度路径4.5
代表性浓度路径8.5

图2.2.2 2005-2100年落后地区与其他地区
因预计升温导致的劳动生产率变化
 （百分点）

来源：美国国家航空航天局代表性浓度路径4.5和代
表性浓度路径8.5情景下的气温预测；经济合作与发
展组织地区数据库；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：为构建本图采用的步骤如下：首先，针对2005
年，以农业、工业和服务业劳动生产率的加权平均值
表示落后地区与其他地区劳动生产率的比率；第二，
使用代表性浓度路径4.5和代表性浓度路径8.5情景下
预计的2005年至2100年平均升温以及估计的部门劳动
生产率来预测上述两种代表性浓度路径情景下2100年
国内地区层面的部门劳动生产率；最后，计算得出
2100年落后地区（相对于其他地区）的预计劳动生产
率与2005年落后地区（相对于其他地区）的实际劳动
生产率之间的差异。代表性浓度路径（RCP）是温室
气体浓度的若干情景，由政府间气候变化专门委员
会（IPCC，2014年）构建。代表性浓度路径4.5是一种
中间情景，假设排放量于2050年前后达到峰值，自此
开始减少。代表性浓度路径8.5是一种未经减缓的情
景，假设排放量在整个21世纪都将持续增长。
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近年来，制造业就业占总体就业的比例在过

去几十年不断下降的情况引起了人们的关注，因

为担心制造业可能成为生产率增长和收入趋同的

催化剂并成为低技能工人的高薪工作来源（2018

年4月《世界经济展望》第三章对这一论点作了

深入分析）。随这一趋势而来的是一系列工厂

倒闭事件，就业损失有时集中在国内某些特定地

区。关于工厂倒闭对当地劳动力市场影响的文献

很多，大多数早期研究重点关注的是对煤炭、钢

铁和造船等重工业产生影响的倒闭事件。1最近几

年，汽车制造工厂倒闭的影响成为了更多研究的

焦点，不过它们多半是研究对单一国家的影响或

者某起具体倒闭事件的影响。2

出于这些考虑，本专栏以一个包含六个发达

经济体（汽车工厂倒闭事件的相关历史数据可

得）的样本为对象，研究了邻近地区以外的力量

导致的汽车制造工厂倒闭事件对地区劳动力市场

的影响。3本专栏对同一国家内在2000年至2016年

发生了汽车工厂倒闭事件的地区与该时期没有遭

受此类冲击的地区的失业率进行了比较。如果国

内各地区善于进行劳动力和资本的重新配置，那

么它们就能吸收冲击（包括永久性冲击），并显

本专栏作者为Zsóka Kóczán。
1 见Martin和Rowthorn（1986年）；Pinch和Mason（1991

年）；Hinde（1994年）；Kirkham和Watts（1998年）；

Tomaney、Pike和Cornford（1999年）；Shutt、Henderson
和Kumi-Ampofo（2003年）；以及Henderson和Shutt（2004
年）等。

2 最近的例子见Chapain和Murie（2008年）、Ryan和
Campo（2013年）、Bailey等人（2014年）以及Stanford
（2017年）。

3 该国家样本包括澳大利亚、加拿大、德国、意大利、英

国和美国，时间跨度为2000年至2016年。这一期间，上述

国家发生了30起有记录的倒闭事件。

示当地活动和就业没有受到持续影响，以及两组

地区之间几乎没有差异。

该分析表明，发生了汽车工厂倒闭事件的地

区失业率上升幅度通常大于同一国家的对比地

区，而且差异具有统计显著性。基于针对地区是

否至少发生了一起工厂倒闭事件而设置的虚拟变

量进行的地区失业率回归显示，其产生的影响明

完整样本 高移民量 低移民量

图2.3.1 汽车制造工厂倒闭与失业率之间
的关联
 （失业率的百分点变化）

来源：经济合作与发展组织地区数据库；以及基金
组织工作人员的计算。 
注释：本图显示了基于针对地区是否至少发生了一
起工厂倒闭事件而设置的虚拟变量进行的地区失业
率回归得出的系数估计值，该回归剔除了初始人均
GDP、人口密度、工业就业比例以及抚养/赡养率。
实心柱状图表示在10%水平具有统计显著性，而空
心柱状图则不然。高移民量和小移民量分别是指移
民流动总量高于和低于样本中位数。
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专栏2.3 当地冲击的持久影响：汽车制造工厂倒闭案例
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显而持久，甚至在剔除地区间工业就业比例、初

始实际人均GDP、人口密度和扶养率的差异之后

也是如此（图2.3.1，全样本）。在发生了汽车工

厂倒闭事件的地区，冲击发生后的三年内，失业

率将持续上升，因为倒闭事件最初的影响会由于

在当地对其他部门产生的溢出效应而放大。4

汽车工厂倒闭事件发生之后，如果当地的其

他就业选择不足，那么对外移民有望成为一项关

键性的调整机制。为了研究移民的作用，本研究

分别针对移民流动总量大小不等的地区分别开展

4 关于此类效应的形象描述，见 Goldstein（2017年）。

了回归分析。移民流动总量小的地区是推动在失

业方面持续产生影响的因素。在移民流动总量大

的地区，工厂倒闭产生的负面效应不具有统计显

著性（图2.3.1，高低移民量子样本）。汽车工厂

永久性倒闭产生了高度持久的影响，这一状况与

部分地区、尤其是流动性低的地区调整陷入困境

的情形相符，后者的原因可能在于移民的限制性

和选择性更强。5当地内生性需求效应和受工厂倒

闭打击地区的未来发展预期可能会进一步强化此

类当地冲击的影响，加剧国家内部的地区差距。

5 关于对流动劳动力性质的讨论，见Kim（2008年）以及

Duranton和Venables（2018年）。

专栏2.3 (续)
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政策制定者部署了各种工具以减少经济不平

等，这些工具包括通过税收和转移支付进行的财

政再分配，以及旨在完善教育、医疗卫生、基础

设施和负担得起的住房的促进增长政策（2017年

10月《财政监测报告》）。大多数国内政策具有

空间盲目性，其针对个人并以个人的情况和特征

为依据，而不考虑个人的居民地位。此类政策措

施包括美国的国家伤残和失业补助以及法国和西

班牙的失业救济，它们针对有需要或者失业的个

人，而不区分其所在地。然而，一些国家地区经

济差距持续存在并日益扩大，这使人们更加关注

以地方性或具有空间针对性的财政政策作为解决

不平等问题的进一步方法。

地方性政策旨在促进地区公平和包容

性增长，以及防范地区特有的冲击（K i m和

Dougherty，2018年）。此类政策的实例有：欧洲

联盟区域发展基金——旨在为自然条件不利（偏

远、落后或受灾）的国内地区提供支持；加拿大

的地区发展机构——旨在支持地区经济多元化并

本专栏作者为William Gbohoui 、W. Raphael Lam和Victor 
Lledo。

促进社区发展；以及美国的企业园区——通过提

供税收抵免来创造新的就业和投资。正如表2.4.1

所示，具有空间针对性的干预措施可根据其最近

的目标、空间范围和财政工具变化而变化。关于

采用何种手段的决定将视潜在地区问题的性质 

而定。

如果(1)低收入家庭或失业者等目标受援群体

具有地域集中性，并且(2)传统的全国性家计调

查方法覆盖面有限、不够先进或者难以执行，那

么地方性政策能够促进现行财政政策成功减少不

平等（Coady、Grosh和Hoddinott，2004年；2017

年10月《财政监测报告》）。1 如果财政干预措

施需要对某些地区的弱势群体产生更大的影响，

那么地方性政策可能也不乏可取之处，例如，在

失业率较高的地区，雇佣方面的激励措施也许能

够更有效地创造就业和促进经济增长（Austin、

Glaeser和Summers，2018年）。地方性政策应当

确保各项干预措施促进趋同和进行部门再分配以

1 覆盖面有限是指在大部分国家，符合获得转移支付标准

（例如，经过家计调查后）的家庭中，只有一部分实际获

得了转移支付。覆盖面以实际获得转移支付的合格家庭的

百分比来表示。

表2.4.1. 地方性政策实例
目的 工具 国家计划 覆盖范围
企业园区：吸引企业以创造
就业和开展投资

投资、创造就业和企业所得
税方面的税收鼓励；合理化
的监管

美国联邦特许区 地区内的各个区域和社区

集群促进：高技术企业和研
究机构集聚

税收鼓励；公共研究和发展
支出；拨款

法国的本地生产体系；德国
巴伐利亚州的“高技术攻
击”计划

整个地区；地区内的各个社
区

迁徙计划：通过提供补偿的
方式鼓励人们定居/迁徙至某
些地区

个人所得税税收豁免；补助
金和转移支付

美国低收入住房税收抵免；
西班牙为出于就业目的迁徙
的失业人口提供所得税税收
抵免；加拿大为北部地区留
住青年人而实施的北部经济
发展倡议

低收入社区

来源：Neumark和Simpson（2014年）；世界银行（2009年）；以及基金组织工作人员的估计。

专栏2.4 地方性政策：重新思考各项财政政策以解决国内不平等问题
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应对冲击，而非创设新的壁垒。但是，政策制定

者还应当注意，此类政策可能会引起横向公平问

题，因为境况相同而生活地区不同的个人可能会

获得不同的待遇。

基于对选定样本国家的个人家庭收入的调

查，示意性模拟显示，如果将空间针对性计划与

传统的家计调查计划相结合，就能在不增加财

政成本的前提下将财政再分配的有效性提高7%

至10%，正如收入不平等的下降幅度所示（更多

细节见图2.4.1以及Gbohoui、Lam和Lledo，2019

年）。例如，由于法国和英国建立了非常先进的

社会保障体系，而且有资格获得转移支付的家庭

百分比很高，因此，空间针对性的潜在效益相对

较低（约为7%至8%）。但是，美国的改善幅度

较大（约为10%），该国的贫困家庭更多地集中

在落后地区，并且最终没有获得转移支付的合格

家庭百分比也较高（即覆盖面小）。

在制定和实施地方性政策时，必须责成适当

级别的政府担负起相关责任。这种选择应当能够

敏感地适应一国（例如，单一制或联邦制国家）

之内的政府间财政安排，以及相关的增加收入能

力和政府间转移支付范围。一般性原则是，中央

政府应当在总体政策制定和监测方面发挥领导作

用，因为它能够说明各个州和省之间的可能外部

效应和溢出效应。国内地区政府可以更多地参与

实施工作，因为它们能够更好地满足当地需求和

偏好。例如，在联邦制或权力高度分散的国家

（例如，美国），国内地区政府拥有更大的自主

权，可以决定所得税和财产税税率以及教育和医

疗卫生支出。

传统家计调查
具有空间针对性的家计调查
空间针对性带来的改善（占传统家计调查
转移支付的百分比，右轴）

图2.4.1 传统的和有空间针对性的家计调
查转移支付的财政再分配效应比较
 （以基尼点为单位的下降，除非另有说明）

来源：卢森堡收入研究所；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：本图的依据是一项对传统（空间盲目性的）家
计调查转移支付和具有空间针对性的家计调查转移支
付进行比较的示意性分析。传统家计调查转移支付覆
盖面有限，也就是说，一定百分比的合格家庭没有获
得转移支付（见2017年10月《财政监测报告》）。具
有空间针对性的家计调查能够在维持财政成本不变的
情况下扩大覆盖面。财政再分配效应被定义为税收和
转移支付前后全国收入不平等程度（基尼系数）的差
异，并分别针对传统和具有空间针对性的家计调查转
移支付的情形进行了计算。上述改善是通过基尼系数
下降幅度之间的差异计算得出的，以占传统家计调查
转移支付下财政再分配的百分比表示。
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20世纪90年代，新兴市场和发展中经济体的结构

性改革强力推进，但在21世纪前十年初有所放

缓。本章借助新构建的结构性改革数据库发现，

推进治理、国内和外部金融、贸易、劳动力和产

品市场等领域的改革，中期内能带来可观的产出

增长。全面的一揽子重大改革可能使新兴市场和

发展中经济体平均生活水平向发达经济体趋同的

速度加快一倍，使部分年度的GDP增速提高约

1个百分点。同时，改革见效需要几年时间，部

分改革——放宽工作保护条例和实现国内金融自

由化——若在形势不佳时实施可能导致更高的短

期成本；这些改革最好在经济形势有利以及政府

当选施政的早期实施。若治理强劲且信贷容易获

取——增长的两个制约因素——且劳动力市场非

正规性较强（因为改革有助于降低非正规性），

改革的效果也往往更好，这些发现强调了必须根

据国情仔细制定改革方案，以确保效益最大化。

引言

新兴市场和发展中经济体中在过去二十年中

实现了良好的增长。总体来看，生活水平以较快

速度向发达经济体趋同。然而，在很多国家，收

入趋同的速度依旧不快。2008年金融危机以来，

典型（中位）新兴市场人均收入（经购买力平价

本章作者为Gabriele Ciminelli、Romain Duval（共同牵

头）、Davide Furceri（共同牵头）、Guzman Gonzalez-Torres 
Fernandez、Joao Jalles、Giovanni Melina和Cian Ruan；Zidong 
An、Hites Ahir、Jun Ge、Yi Ji和Qiaoqiao Zhang为本章供稿；

Luisa Calixto、Grey Ramos和Ariana Tayebi为本章提供了支持。

感谢英国国际发展部的资金支持。本章表达的观点不一定代表

国际发展部的观点。

调整）与美国的缺口每年缩小1.3%，而典型低收

入发展中国家的等效速度为0.7%（图3.1）。按照

上述速度，一个典型新兴市场经济体和低收入发

展中国家将当前生活水平的缺口缩小一半分别需

要50年和90年以上。此外，趋同情况存在较强异

质性；虽然部分国家的趋同速度较快（主要包括

亚洲经济体以及21世纪前十年初的部分大宗商品

生产国），但其他国家陷入停滞，或者——在接

近1/4的经济体——甚至出现分化。对于后者，灾

难（危机、战争、疾病爆发、极端天气事件）在

部分国家产生了影响，但更广泛的担忧是人均收

入增长的疲弱潜在趋势。

疲弱和不平衡的增长、对于发达经济体政策

和增长前景——新兴市场和发展中经济体中增长的

关键驱动力（2017年4月《世界经济展望》）的担

忧、新一轮大宗商品价格繁荣可能性降低、宏观经

济萎缩——主要是财政政策空间（2019年4月《财

政监测报告》）——重新激发了新兴市场和发展中

经济体政策制定者对结构性改革的兴趣。还有人认

为，20世纪90年代经济危机后自由化浪潮兴起，在

此之后，改革工作减弱，改进（金融、劳动力、产

品）市场运行以及提高其他受政府影响的经济增长

驱动力的质量——如教育、医疗和基础设施——还

有较大空间。在部分领域，如劳动力市场，自动化

和全球化使现行的就业保护条例（而非工人）承

压，这进一步强化了改革的必要性。

同时，新兴市场和发展中经济体结构性改革

的潜在空间和成效存在广泛的不确定性。个体国

家的改革经验各异。1部分国家在某十年中的改

1 Zettelmeyer(2006年)概述了拉丁美洲的改革经验，全面讨论

了关于改革成效为何可能低于预期的现有解释。

重振低收入和新兴市场经济体的经济增长：
结构性改革发挥什么作用？第三章
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革较为突出，如斯里兰卡（1988-1997年）或哥伦

比亚、埃及和罗马尼亚（1998-2007年），这些

经济体的人均收入在接下来的十年中快速向美国

（及其他发达经济体）趋同（图3.2）。但实施重

大改革国家，如阿根廷、墨西哥，菲律宾（1988-

1997年）以及尼日利亚（1998–2007年），在接

下来的十年中未出现收入趋同。在部分国家，如

墨西哥，这可能反映出改革成效令人失望，原因

是助长非正规性的微观经济扭曲现象广泛存在

（Levy，2018年）。在其他国家，改革成效可能

被负面事件抵消，如宏观经济冲击或方向有误的

政策。具体案例包括21世纪前十年初阿根廷的汇

新兴市场 低收入发展中国家

–6

–4

–2

0

2

4

6

1978–87 1988–97 1998–2007 2008–17

新兴市场和发展中经济体生活水平向发达经济体趋同的平均速度非常

缓慢。

来源：佩恩表；以及基金组织工作人员的计算。

注释：对于每个国家，每个十年期趋同速度的计算方法是该国相对于

美国的实际人均GDP年增速除以十年期起始年每个国家与美国实际人均

GDP（以购买力平价计算）的百分比差异。每个方框内的水平线代表中

位数；每个方框的上边缘和下边缘显示最高和最低四分位数；最高和

最低标记线分别代表最大值和最小值。

图3.1 新兴市场和低收入发展中国家人均收入的趋同
速度
(百分比)

改革力度 趋同速度 新兴市场和发展中经济体的中位数
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来源：Alesina等人（即将发表）；佩恩表；以及基金组织工作人员的
计算。 
注释：对于每个国家，每个十年期趋同速度的计算方法是该国相对于
美国的实际人均GDP年增速（以购买力平价计算）除以十年期起始年每
个国家与美国实际人均GDP的百分比差异。改革力度的计算方法是平均
改革指数每个十年期的平均年度变化（乘以100）。平均改革指数使用
捕捉五个领域自由化水平的指标计算算数平均数得出，这些领域是：
国内金融、外部金融、贸易、产品市场和劳动力市场。指数介于0到1
之间，数值越高代表自由化水平越高。

图3.2 部分经济体的改革力度和人均收入趋同速度
(百分比)

部分改革排名靠前的国家随后经历了强劲的收入增长和趋同，而其他
国家未取得同等效果。
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率高估和货币局制度的崩毁（这也导致其早期改

革倒退），2016年全球油价下跌导致的衰退，尼

日利亚政策调整滞后以及石油生产中断，菲律宾

在1997年亚洲金融危机中遭受打击、而后快速恢

复并在21世纪前十年初实现快速增长。宏观经济

冲击可能导致收入持续甚至永久性下降（Cerra和

Saxena，2008年），尤其是部分情况下特定宏观

经济和结构性脆弱性会放大其影响（例如，公共

债务规模较大且以外币计价，或汇率盯住制度不

可持续）。这强调了将改革措施以及其他经济增

长驱动因素（如宏观经济冲击和政策）的影响进

行区分的重要性以及难度。

过去改革的不同经验也反映出，特定改革在

各国的效果有所不同，这取决于各国的国情。具

体来说，只有建立稳健的核心制度，改革才可能

取得成效(Acemoglu、Johnson和Robinson，2005

年)。核心制度的关键可能是确保实现强有力的

治理的法律和制度；例如，若产权的定义和执行

不够完善，或现有的国内公司继续从政府隐性支

持中获益，降低边境及境内竞争壁垒可能无法

确保新公司大量进入，也无法促进创新和提振生

产力。更广泛来说，考虑到多数新兴市场和发展

中经济体的市场存在很多不完善现象，仅解决其

中一个问题而不纠正其他市场扭曲可能不一定有

助于经济（Hausmann、Rodrik和Velasco，2005

年）。例如，若国内金融体系不够发达，监管和

管理水平不足以安全地调节资本流入，开放资本

账户可能导致资本流入反复波动且配置不当，从

而削弱资本流动自由化的效益。同样，若劳动力

市场制度（如对正规部门工人严格的就业保护立

法）削弱了企业的雇佣意愿，通过支持儿童保育

或针对歧视加强法律保护来增加女性劳动力供

给，可能无法完全转化为正规部门就业增长。这

表明有必要揭示在改革影响中导致国别差异的重

要因素。

评估结构性改革合理性的更实际的困难在

于，缺少近期全面的数据和分析。尽管部分领域

（如Kaufmann、Kraay和 Mastruzzi（2010年）以

及世界银行（2019年）评估了治理或营商成本）

以及几个大型新兴市场经济体中更多领域的信

息时效性较强，但全面的跨国时间序列信息仍

然短缺。近期关于过去改革对增长影响的跨国证

据也较为短缺，部分反映了数据的局限性；仅有

的证据包括国际货币基金组织基于21世纪前十年

末期构建的指标开展的早期工作（Christiansen、

Schindler和Tressel，2013年；Prati、Onorato和

Papageorgiou，2013年）。

为评估结构性改革对宏观经济的影响，本章

基于国际货币基金组织最新的改革数据库，涵盖

了很多新兴市场经济体和低收入发展中国家1973-

2014年之间五个领域的规章（Alesina等人，即

将发表）：贸易（关税），国内金融（信贷和利

率控制、准入壁垒、公有制、国内金融体系监管

质量），外部金融（资本账户开放程度、涵盖管

理国际交易的规章）；劳动力市场规章（就业保

护立法的严格程度），以及产品市场规章（规

章的严格程度以及两个大型网络行业——电力

和通讯——的公有制）。这些新数据得到了世界

银行治理质量指标的补充（Kaufmann、Kraay和

Mastruzzi，2010年）。2而后，本章通过实证分

析，探索了六个领域监管变化对增长的影响，基

于模型的分析发挥了辅助作用，为改革的影响提

供了替代量化，揭示了改革措施影响经济的渠

道，包括非正规性的作用。具体来看，本章解决

如下问题：

 • 过去几十年中，结构性改革的进程如何演进？

近年来，新兴市场和发展中经济体的改革节奏

2 虽然数据库涵盖世界90个经济体，本章的分析剔除了样本

初期划归的发达经济体，因此，数据库包括41个新兴市场经济

体，7个前新兴市场经济体和20个低收入发展中国家。
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是否放缓？改革还剩多大空间，各监管领域和

各国之间存在哪些差异？

 • 改革对经济活动有哪些短期到中期影响？这些

改革能在何种程度上加快新兴市场经济体和

低收入发展中国家生活水平向发达经济体的 

趋同？

 • 改革通过哪些渠道影响经济？例如，改革主要

影响生产率还是就业？它们如何影响通常与公

司生产率疲弱相关的非正规性？

 • 改革应该何时实施？形势不佳时，改革的效果

更差还是更好？

 • 在不同经济体之间，改革的效果是否存在差

异，为什么存在差异？是否有特定改革能放大

其他改革的成效？更广泛来看，政策制定者应

实施一揽子改革，还是关注对增长制约作用最

强的因素？若为后者，应关注哪个（哪些）制

约因素？

围绕这些问题，本章得出了如下结论： 

 • 在20世纪80年代末和90年代的重大自由化浪潮

后，新兴市场和发展中经济体的改革在21世纪

前十年初出现放缓。尽管这部分反映了进一步

放松监管空间的逐步收窄，但继续推进改革仍

有充足空间，尤其是在低收入发展中国家——

特别是撒哈拉以南非洲，中东和北非以及亚太

地区的空间也较为充足。

 • 中期来看，改革能带来显著成效，尽管不同类

型规章的成效存在差异。对于一般的新兴市场

和发展中经济体，实证分析表明，若在本章考

虑的六个领域同时实施重大改革，产出在未来

六年中将提升超过7%。年度GDP增速将会提升

超过1个百分点，使当前人均收入向发达经济体

趋同的速度加快一倍，从1%增至2%以上。基

于模型的分析表明，从长期看，产出增长将增

长一倍。

 • 降低非正规性有助于提振公司生产率和资本投

资，是改革提振产出的一个重要渠道。考虑到

改革有助于加强正规性，若其他因素相同，这

些改革往往在非正规性较强的国家效果更好。

 • 然而，改革见效通常需要时间。通常来看，改

革对产出产生显著的积极影响至少需要三年

时间，尽管部分改革——如产品市场放松监

管——见效更快。可能反映这种迟滞的是，若

政府在施政早期实施改革，其政治成本——从

行政机构的选举前景来看——最低。

 • 改革的时机非常重要——部分改革在形势良好

时实施最佳。正常情况下，本章研究的改革不

会带来短期宏观经济成本。然而，若宏观经济

形势薄弱，放松就业保护立法或国内金融去监

管可能不会见效，甚至短期内可能导致就业率

和产出下降，原因可能是当劳动力或信贷需求

疲弱时，刺激劳动力或信贷供应未能引发过多

反应。

 • 制定正确的改革措施和顺序也能发挥重要作

用。在治理较为强劲的国家，改革通常能带来

更大效益。这意味着强化治理能为经济增长

和收入趋同提供支撑，不仅通过直接激励更

多正规的生产性公司投资和招聘，也通过间接

放大其他领域改革的效果。因此，将贸易、金

融、劳动力和产品市场改革与改善治理的实际

行动相结合，或在改善治理的行动后实施改革

是有好处的。这些实际行动包括简化公共支出

和税收征管程序并增强透明度，以及强化财产

和合同权利的保护和执法等。在信贷可得性更

好、公司得以扩张的情况下，激励正规公司成

长的改革——如降低管理负担或简化劳动力规

章——也通常能取得更好的效果。这强调了实

现国内金融自由化的重要性，并由强有力的监

管框架提供支持。从更广泛的层面看，识别增

长的制约因素和改革之间具有明确的互补性是

关键。
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在改革的考量、设计和确定优先事项的过程

中，在本分析范畴之外，应关注其他三个重要问

题。第一，本章考虑的改革基本上旨在改善（金

融、劳动力和产品）市场的运行情况。它忽视了

其他试图直接促进生产要素——实体资本、人力

资本和劳动力——累积的改革。这些领域的关键

改革包括改进教育和医疗体系，公共基础设施支

出框架以及阻碍女性参与劳动力市场的法律和规

章。第二，长期来看，改革带来的效益可能超过

本章结论，原因包括(1)改革使经济体更加高效，

而且更具创新能力，给经济增长带来更持久的

影响，以及(2)加强改革经济体对经济和金融危

机的韧性，从而缓解危机情景下产出的永久性损

失（Aiyar等人，2019年）。第三，政策制定者

应考虑并在前期实施互补性的改革，以缓解改革

对收入分配的任何负面影响。若不通过税收-福

利体系实施再分配，本章考虑的部分改革可能在

所有群体之间带来高度不平均的效益（Fabrizio

等人，2017年；Furceri、Loungani和Ostry，即将

发表）。应对不平等问题是一个重要的政策目

标，但改革对经济增长的最终影响也非常重要

（Ostry、Berg和Kothari，2018年）。贫困群体接

受教育和获取金融服务的机会更少，因此从市场

改革中获益的可能性更低。更根本上来看，若改

革仅仅使社会少数群体受益，改革未来将面临失

去支持并停滞，或者倒退的风险（Alesina等人，

即将发表）。

下一节研究了新兴市场和发展中经济体过去

四十年中的改革模式。它还识别了各地区域和国

家之间的剩余改革空间以及现有差异。而后，本

章分析了改革对增长的影响以及这种影响实现的

渠道。之后，分析转向长期以来不同国家之间改

革效果存在差异的驱动因素。具体来说，本章审

视了改革的效果是否取决于商业环境，并探索了

改革互补性。最后一节探讨了主要结论和政策 

启示。

新兴市场和发展中经济体的 
结构性政策和改革模式

本章的研究是依据国际货币基金组织最新的

经济规章数据库，该数据库识别了90个发达、新

兴市场和发展中经济体1973-2014年的结构性政

策和改革，涵盖贸易（关税），国内金融（监督

和管理），外部金融（资本账户开放程度），劳

动力市场规章（就业保护立法）以及产品市场规

章（电力和通讯两个大型网络行业）；其中48个

经济体曾是或仍是新兴市场经济体，20个是低收

入发展中国家（关于指标和国家覆盖面的细节，

见在线附件3.1）。数据库的编制方式是系统性

地阅读不同来源记录的政策行动并进行编码，这

些来源包括国家法律和规章以及国际货币基金组

织工作人员报告（更多细节见Alesina等人，即

将发表）。虽然指标捕捉了每个领域规章的严格

程度，但不意味着这些规章没有必要；实际上，

全面放松监管是否理想取决于个体国家的国情以

及是否存在满足政府政策目标的可用替代政策工

具——正如国际货币基金组织（2012年）关于资

本账户自由化的讨论。一个基于世界银行世界治

理指标的治理质量综合指标（政治稳定性、政府

有效性、法治力度、腐败控制），为市场规章和

改革的相关数据提供了补充。3 所有指数标准化

处理为从0到1的连续值，0表示特定政策领域限制

性最强的规章，1代表限制性最弱的规章。对于治

理指标，分数较高意味着治理框架较为强劲。

这些指标存在几点局限性。第一，国际货币

基金组织最新数据捕捉的是法律意义的规章。

因此，这可能无法完全捕捉预期结果的实际变

化——尽管国内金融、外部金融和贸易的指标分

数与相关结果（如信贷占GDP比重、金融开放

3 本章的分析使用综合治理指数（而非其所有个体组成要

素），因为后者存在高度相关性。基于每个单独考虑的指标的

实证分析得出了类似的定性发现。
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程度以及贸易开放程度）高度相关（见在线附件

3.1）。第二，每个个体政策领域中的指标分数在

不同时期和国家之间具有可比性，但不同政策领

域之间不具有可比性。4 因此，虽然整体改革指

标（通过国际货币基金组织五个指标的简单平均

构建的）对研究整体改革趋势很有帮助，但对其

的解读应该谨慎。第三，世界银行世界治理指标

是总结很多参与调查的企业、公民和专家关于一

个国家治理质量的观点的认知指数；不同国家和

数据源的底层数据质量可能存在差异。5因此，应

避免以这些指标对个体国家进行排名。第四，本

章研究的改革范围限于上文提及的六个领域，主

要与市场功能相关。然而，几项其他的重要改革

能促进资本和劳动力累积，如改进教育和医疗体

系，加强公共基础设施支出框架，或修订阻碍妇

女参与劳动力市场的法律和规章。最后，在每个

政策领域，对应指标所覆盖的规章范围也较为有

限。例如，产品市场规章指标重点关注两个重要

的网络行业——电力和通讯——但不涵盖其他领

域或者更广义的公司管理负担。同样，国内金融

指标反映银行体系的规章，但不涵盖非银行金融

机构。

继20世纪80年代末期以及（最重要的）90年

代的重大自由化浪潮后，在21世纪前十年末期，

新兴市场和发展中经济体的结构性改革放缓，尤

其是低收入发展中国家（图3.3）。这是在过去几

十年大规模放松监管后，部分（国内和外部）金

融、贸易和产品市场政策趋于稳定的结果。放松

监管包括取消银行部门的信贷和利率控制；实现

外国资本自由流入和流出；降低对外关税，包括

4 例如，若某国在国内金融规章领域的得分高于产品市场规

章，不能认定该国的金融市场比产品市场更加开放。
5 世界治理指标不反映世界银行的官方观点，后者不以此作

为资源分配的依据。

通过多边贸易自由化回合实现；并降低准入壁垒

以及网络行业私有化（图3.4）。而21世纪前十

年初的趋于稳定反映了进一步改革空间的逐步收

窄，以及改革工作的减弱，尤其是在撒哈拉以南

非洲以及中东和北非地区。劳动力市场规章与其

他领域不同：它在一般的新兴市场和发展中经济

体稳定得多，自20世纪70年代以来未出现任何显

著的放松监管——与发达经济体的经验基本一致

（2016年4月《世界经济展望》第三章）。可能的

原因是，劳动力市场规章的重要目标是保护工人

免受收入降低的风险——尽管实现该目标的最好

方式是将严格的就业保护立法转变为失业保险，

发达经济体 新兴市场 低收入发展中国家

在过去十年中，监管趋同已经停滞，尤其是在低收入发展中经济体。

来源：Alesina等人（即将发表）；以及基金组织工作人员的计算。
注释：平均改革指数使用捕捉五个领域自由化水平的指标计算算数平
均数得出，这些领域是：国内金融、外部金融、贸易、产品市场和劳
动力市场。它剔除了治理指标，原因是时间覆盖率较低。指数介于0到
1之间，数值越高代表自由化水平越高。

图3.3 总体改革趋势
 （范围：0-1；分数越高意味着自由化水平越高）
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这也是本章考虑的角度（Duval和Loungani，2019

年）。最后，过去二十年，一般新兴市场和发展

中经济体的治理水平未出现显著改善。6

过去几十年，相比于低收入发展中国家，新

兴市场经济体的改革通常影响更加深远。例外包

括国际贸易——广泛的国际贸易自由化导致全球

关税向较低水平趋同；以及劳动法——没有证据

表明劳动力市场出现放松监管趋势，实际上近年

来还有所收紧。在产品市场以及国内和外部金融

领域，20世纪90年代以前，一般新兴市场经济

体和低收入发展中国家的规章都比较严格，而

后自由化进程加快，尤其是在新兴市场经济体。

然而，这些一般的模式掩盖了较强的异质性。在

新兴市场和低收入发展中国家，部分经济体经历

了影响深远的自由化，而其他经济体保留了严格

的限制，最令人惊讶的是在国际资本流动领域

（外部金融）。例如，自20世纪90年代初以来，

新兴市场经济体的结构性指标得分显著提高，包

括爱沙尼亚和拉脱维亚（国内金融）；秘鲁和罗

马尼亚（外部金融）；智利和哥伦比亚（产品市

场）；中国和埃及（劳动力市场）；以及南非和

乌拉圭（国际贸易）等。在低收入国家中，同期

实施重大改革国家的案例包括马达加斯加和坦桑

尼亚（国内金融）；肯尼亚和乌干达（外部金

融）；尼加拉瓜和塞内加尔（产品市场）；喀麦

隆和科特迪瓦（劳动力市场）；以及玻利维亚和

加纳（国际贸易）。几个新兴市场经济体的治理

显著改善（例如阿尔巴尼亚和格鲁吉亚），以及

部分低收入发展中国家（例如喀麦隆和埃塞俄比

亚）。

6 图3.4未报告治理指标的演变情况，因为世界治理指标经过

标准化处理以确保世界平均水平长期保持不变，该指标在不同

时期不具有可比性。然而，基于底层数据源，似乎没有证据显

示治理水平随时间变化出现系统性改善(https://info.worldbank.
org/governance/wgi/#home)。

新兴市场 低收入发展中国家

来源：Alesina等人（即将发表）；以及基金组织工作人员的计算。
注释：每个方框内的水平线代表中位数；每个方框的上边缘和下边缘
显示最高和最低四分位数；最高和最低标记线分别代表最大值和最
小值。
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图3.4 改革趋势：按领域划分
 （范围：0-1；分数越高意味着自由化水平越高）

各领域的改革趋势存在异质性，而放松监管主要发生在贸易、金融和
产品市场领域。
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各地区和地区内部的改革趋势也观测到广泛

差异。总体来看，欧洲、拉丁美洲和加勒比地区

的新兴市场和发展中经济体的改革工作强于撒哈

拉以南非洲，也一定程度强于中东和北非以及亚

太地区（图3.5）。苏联解体后的欧洲一体化进

程为欧洲发挥了关键作用，而对于拉丁美洲的新

兴市场和发展中经济体，20世纪80年代和90年代

的危机促成了改革。同样，这些改革趋势存在较

大的国别差异。在每个广阔的地理区域中，过去

几十年在五个市场规章领域实施重大改革的国家

包括：中国和菲律宾（亚洲）、保加利亚和匈牙

亚太地区 欧洲 MENAP SSA LAC
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平均而言，欧洲以及拉丁美洲和加勒比地区的改革比中东和北非地
区、亚太地区和撒哈拉以南非洲地区的影响更加深远。

来源：Alesina等人（即将发表）；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：每个地区都仅包含新兴市场和发展中国家。平均改革指数使用
捕捉五个领域自由化水平的指标计算算数平均数得出，这些领域是：
国内金融、外部金融、贸易、产品市场和劳动力市场。它剔除了治理
指标，原因是时间覆盖率较低。LAC=拉丁美洲和加勒比地区；MENAP=
中东、北非、阿富汗和巴基斯坦地区；SSA=撒哈拉以南非洲。

图3.5 不同地理区域之间的总体改革趋势
 （范围：0-1；分数越高意味着自由化水平越高）

在新兴市场和低收入发展中经济体，多数领域仍有充足空间进一步推
行改革。

图3.6 监管指数：按国家收入组别划分
 （范围：0-1；分数越高意味着自由化水平越高）

来源：Alesina等人（即将发表）；以及基金组织工作人员的计算。
注释：条形代表每个指数2014年的数值（治理指数为2013年数值）。
每个方框内的水平线代表中位数；每个方框的上边缘和下边缘显示最
高和最低四分位数；最高和最低标记线分别代表最大值和最小值。
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利（欧洲）、阿根廷和秘鲁（拉丁美洲）、埃

及和约旦（中东和北非），以及南非和乌干达

（撒哈拉以南非洲）。

过去的改革还未耗尽放松监管的空间，多

数新兴市场和发展中经济体的空间仍然很大，

尤其是低收入发展中国家。劳动力市场规章除

外——在该领域中，很多发达经济体也能从就

业保护立法改革中受益（2016年4月《世界经

济展望》第三章）——新兴市场和发展中经济

体的市场规章比发达经济体更具约束性；且

治理方面也比较滞后（图3.6）。关于国际贸

易，除削减剩余关税以外，削减非关税贸易壁

垒仍有较大空间，这里考虑的参数并未捕捉到

这点。7总体来看，中东和北非、亚太地区以

及（更大程度上）撒哈拉以南非洲的总体改革

空间最大，尽管各地区国家之间存在广泛差异

（表3.7）。

新兴市场和发展中经济体改革的 
宏观经济影响

本节量化了改革的宏观经济影响，重点关

注改革对一般新兴市场和发展中经济体的影

响。研究使用了三种互补的方法。第一，围绕

关键的宏观经济结果——主要是产出，也包括

投资和就业——对本章考虑的六个领域改革

的短期和中期响应，开展国别时间序列实证

分析。本章重点控制了产出增长的其他驱动因

素，因为它们可能混淆改革的实际影响（遗漏

变量偏差），并重点研究预期增长对实施改革

决策（反向因果）的影响。8第二，以其他视

7 尽管非关税贸易壁垒可能本质上存在差异，但它们通常

在发达和新兴市场经济体以及低收入发展中国家普遍存在

（例如，见Ederington和Ruta，2016年）。
8 统计方法遵循Jordà（2005年）提出的方法。基线设定

控制了过去的经济增速和改革，以及国别和时间的固定效

应。对于该分析，一个可能关切是结构性改革的概率不仅

受过去经济增速和衰退的影响，也受当时经济形势和未来

增长预期的影响。然而，这可能不是大问题，因为实施

亚太地区 欧洲 MENAP SSA LAC

中东和北非以及撒哈拉以南非洲地区进一步改革的空间最大，尽管每
个地理区域之间都存在巨大的跨国异质性。

图3.7 监管指数：按地理区域划分
 （范围：0-1；分数越高意味着自由化水平越高）

来源：Alesina等人（即将发表）；以及基金组织工作人员的计算。 
注释：每个地区都仅包含新兴市场和发展中国家。条形代表每个指数
2014年的数值（治理指数为2013年数值）。每个方框内的水平线代表
中位数；每个方框的上边缘和下边缘显示最高和最低四分位数；最高
和最低标记线分别代表最大值和最小值。LAC=拉丁美洲和加勒比地
区；MENAP=中东、北非、阿富汗和巴基斯坦地区；SSA=撒哈拉以南
非洲。
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角审视了改革通过哪些渠道影响经济活动，解决

了国别时间序列法的一些局限性，并开展了行业

层面的实证分析。研究重点分析了改革为部分行

业带来的效益——例如，就业保护改革降低了公

司雇用和解雇员工的难度，预计通常须维持较高

工作周转率的行业将从中获得更大效益。采纳的

第三种方法分析改革影响并揭示传导渠道——尤

其是非正规性的作用，使用模型捕捉“典型”新

兴市场和发展中经济体的关键规章和其他特征。

国家层面的结果

中期来看，历史上的重大改革总体上对产

出产生了显著的积极影响（图3.8）。9正常情况

下，本章研究的改革似乎不会产生短期宏观经济

成本。然而，这些改革需要时间——通常至少三

年——才能产生具有经济和统计显著性的成效，

尽管也有一些例外，如见效极快的产品市场放松

监管。此外，点估计两侧的置信区间较宽表明，

过去改革的效果存在显著的国别差异。下一节分

析了这种异质性的一些重要方面。

历史上重大改革的定量效果存在差异：10

 • 对于国内金融（图3.8，小图1）来说，重大自

由化事件——例如与1992年埃及类似规模的改

革——在改革实施后平均六年中使产出出现统

结构性改革的相关时滞较长，且关于未来增速的信息可能已

基本包含在过去的经济活动之中。最重要的是，控制当前和

未来增速预期得出的结果与本章报告的结果十分相近，统计

上的差别不显著。通过控制当前经济增速，我们还获取了中

期影响，结果比较类似。关于分析的另一个可能关切是，结

果可能存在遗漏变量偏差，因为改革可能在不同领域同时发

生，或者在更大的宏观经济稳定一揽子计划的背景下实施。

然而，在估计等式中同时引入所有改革并控制旨在降低通胀

和公共债务的宏观经济政策，不会显著改变结果的规模和

统计显著性。更多细节请参见本章接下来的讨论及在线附件

3.2。
9 历史上的重大改革是指那些相关指标分布变化超过两个标

准差的改革（整个样本中相关指标的年度变化）。
10 正如此前强调，历史上不同政策领域改革的规模不具有可

比性。

计显著的增长，年均增速约为2%。11估计表

明，国内金融自由化也提振了投资和就业，尽

管效果相对较弱。国内金融自由化对投资的微

11 埃及的改革包括放松银行准入限制，改善银行业监督和 
管理。
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  （对就业的影响）

实证估计表明，那些采取渐进式的改革措施的平均效果比较显著。

图3.8 改革的平均成效
 （百分比；对产出的影响，除非另有说明）

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：x轴代表年份；t=0代表冲击发生年份。线条代表对重大历史改
革的反应（两个标准差）。阴影区域代表90%置信区间。
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弱影响与现有文献的发现一致，后者未发现国

内金融改革与储蓄和投资规模之间存在明确的

正相关关系（如Bandiera等人，2000年）。相

比之下，发挥作用的主要渠道似乎是金融市场

配置效率的改善（例如，见Abiad、 Oomes和

Ueda，2008年）。12

 • 对于外部金融（图3.8，小图2），重大自由化

事件——例如与2003年罗马尼亚类似规模的改

革——在改革实施后的六年中使产出出现统计

显著的增长，增幅超过1%。13估计还表明，

支撑该增长的一个渠道是投资规模的增长。相

比之下，外部金融改革未对就业产生较大或统

计显著的影响（例如，见Furceri、Loungani和

Ostry, 即将发布）。这表明，自由化对产出的

积极影响主要反映了劳动生产率的提升。14

 • 对于国际贸易（图3.8，小图3），大幅度降低

关税——例如与1994年肯尼亚类似的改革——

据估计在六年后使产出平均增长约1%。劳动

生产率六年后提高了约1.4%，是关键的传导

渠道，这与众多关于贸易自由化促进生产率增

长的文献的结论一致（如Ahn等人，2019年，

及其参考文献）。对实际活动的总体影响支持

了传统观念对保护主义的反对（Furceri等人，

2018年）。

 • 在产品市场（图3.8，小图4），大规模放松监

管——例如2001年拉脱维亚采纳《公共事业监

管部门法》——在改革三年后使产出出现统计

显著的增长，增幅约为1%。考虑到分析仅限于

12 此外，产出的增长幅度大于就业增长，这意味着劳动生产

率提升。在六年时间内，生产率增长达到1.4%，该影响具有

统计显著性。
13 罗马尼亚的改革包括放开与保险合同履行有关的资本流动

以及对实体经济有重大影响的其他资本流动，如取消对非居民

获取银行存款的限制。
14 这与近期跨国研究的发现相符，即金融开放程度主要通

过提高生产率影响经济增长（Bonfiglioli，2008年；Bekaert等
人，2011年）。

两个关键网络行业——电力和通讯，该影响非

常突出。因此，对于更大范畴的受保护行业，

更广泛的改革预计将带来更大的利益。进一步

估计表明，中期来看，产品市场放松监管能提

振就业、投资以及生产率。

 • 在劳动力市场（图3.8，小图5），就业保护立

法的重大放松——与2000年哈萨克斯坦类似的

促进解雇程序和降低辞退支付的劳动力法律修

订——中期来看使就业水平平均提升了约1%。

此外，改革对投资产生了积极影响，可能反映

出资本（边际）回报随就业和盈利水平提升而

改善。然而，研究未发现就业保护去监管对短

期和中期产出和生产率的影响处于传统的统计

显著水平（Duval和Furceri，2018年，针对发达

经济体得出了类似的发现）。

 • 关于治理（图3.8，小图6），例如，若采取与

加纳2006年反腐法律强度类似的改善措施，将

在六年后使产出提高约2个百分点。15主要的

传导渠道是投资（国际货币基金组织，2018

年），尽管改革也对就业和劳动生产率产生了

统计显著的（较弱的）积极影响。

综上所述，实证分析的结果表明，实施本章

考虑的六个领域主要改革的非常进取和全面的

改革议程——每项个体改革的影响相加，并提

取这些改革之间可能的互补性（在下一节中探

索）——可能在未来六年中使一般新兴市场和发

展中经济体的产出平均提高超过7%。16 这将使年

度GDP增速提高超过1个百分点，使当前向发达经

15该指数通过计算世界银行六个世界治理指标的算术平均数

得出（细节见在线附件3.1）。
16对每项个体改革的影响进行加总隐含了如下假设，即改革

之间不具有重大的互补性或可替代性，前者是指一揽子改革的

效益大于每项个体改革单独实施的效益的总和。下一节将会具

体讨论，虽然不适用于所有改革，但部分改革具有互补性。

因此，全面的一揽子改革的潜在成效可能比本章报告的更加 
显著。



104

世界经济展望：全球制造业低迷，贸易壁垒增加

国际货币基金组织 | 2019年10月

济体人均收入趋同的速度加快一倍，从1%左右提

升至超过2%。在更加进取的情景中，若所有新兴

市场和发展中经济体将所有领域的政策调整至当

前自由程度最高的新兴市场经济体的水平，一般

新兴市场经济体和低收入发展中国家的GDP将出

现更大幅度增长，分别超过1.25和2个百分点。

部门层面的结果

作为对整个经济体结果的稳健性检查，并进

一步对传导渠道进行阐释，国家-行业层面的分

析探索改革如何影响国内行业之间对产出的反应

的差异。17对于国内和外部金融，实证方法参照

Rajan和Zingales（1998年）提出的方法，根据各

行业之间对外部金融依赖性的差异，评估金融深

度对行业增长的长期影响。18对于劳动力市场改

革，实证方法参照Duval、Furceri和Jalles（2019

年）提出的方法，研究了发达经济体就业保护放

松监管对行业层面就业的影响，这取决于行业之

间“自然”下岗率的差异——特定行业中企业面

对独有冲击调整其员工队伍的自然倾向。19

行业层面的分析确定了国内和外部金融改革

领域总体国家层面分析的发现。比较对外部金融

17 分析重点关注制造业部门，使用了1973-2014年之间66个新

兴市场和发展中经济体19个两位代码制造行业的非均衡面板，

探索了不同行业之间改革的差异化影响。与国家层面的分析类

似，行业层面的分析也依靠局部投影法，但在行业层面识别改

革措施，方法是（国家层面的）改革参数与捕捉每个行业对改

革敞口的具体相关特征进行互动。该方法的主要优势是不易产

生内生性的担忧，因此加强了本章发现的因果关系解读（技术

细节见在线附件3.2）。
18 按照Rajan和Zingales（1998年）的方法，每个行业对外部

金融依赖程度的衡量方法是，计算每个行业所有美国公司总资

本支出减去当前现金流的差与总资本支出的比值，并取其中 
位数。

19 特定行业“自然”下岗率指标依照Micco和Pagés（2006
年）以及Bassanini、Nunziata和Venn（2009年）提出的方法，

计算美国因业务原因下岗的工人与总雇员的比值。下岗工人

和就业个体的数据来自美国的当前人口调查，覆盖2003-2007
年。由于就业保护立法在某种程度上缺位，美国提供了最接近

无摩擦劳动力市场的实证案例，因此，美国行业可视为代表

“自然”下岗率。

依赖性较强和较弱的行业（对外部金融依赖性的

跨行业分布分别处于第75和第25百分位数），

重大的国内金融自由化事件对中期产出影响的

差异估计为6个百分点（图3.9，小图1）。可比

的结果来自外部金融领域的改革（图3.9，小图

2）——尽管中期来看点估计的规模和准确性有

所下降。关于劳动力市场改革，分析未发现放松

监管对高周转率和低周转率行业之间的平均影响

存在统计显著的差异。然而，正如下一节所讨论

的，这种不显著的影响掩盖了重大异质性，这取
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在更依赖外部融资来源的行业，金融改革的影响更强。

图3.9 国内金融和外部金融改革对行业层面产出的影响
 （百分比）

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：x轴代表年份；t=0代表冲击发生年份。冲击代表重大历史改革
（两个数标准差）；线条代表对外部金融依赖性处于第75百分位数和
第25百分位数之间的部门受影响差异的百分比；阴影区域代表90%置
信区间。衡量每个行业对外部金融依赖性的方法是，计算每个行业中
所有美国公司总资本支出减当前现金流的差与总资产支出的比值并取
其中位数。
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决于改革是在形势良好还是形势不佳的情况下 

实施。

基于模型的结果

实证估计得到了结构性一般均衡模型的补

充，该模型对改革影响的评估带来了三个关键好

处。20第一，与实证分析相比，该模型能考虑在

更长时期内对改革成效进行量化分析——从中期

到长期，使改革对经济的影响完全显现。第二，

历史上改革的效果可能存在差异，取决于改革实

施的质量以及其他实证设定中可能未完全控制的

普遍情景，而基于模型的分析在设计层面不受此

类限制。第三，它阐释了改革的传导渠道。这是

因为模型捕捉了很多新兴市场和发展中经济体的

关键特征——非正规部门规模较大（La Porta和

Shleifer，2008年、2014年），公司成长面临的财

务制约条件（Midrigan和Xu，2014年），在正规

部门注册的巨额沉没成本（Djankov等人，2002

年），提高正规部门劳动力成本的就业保护法律

（Alesina等人，即将发表），以及相当于对正

规部门公司产出征税的治理薄弱问题（Mauro，

1995年；国际货币基金组织，2018年）。21 另一

个重要的模型特征是，正规部门比非正规部门资

本更加密集且生产率更高，而且仅正规部门公司

能够获取外部金融支持（La Porta和Shleifer，2008

年、2014年）。

基于模型的分析指出了改革能够提振产出的

三个关键渠道：它们促进主体从非正规部门进入

正规部门，激励正规公司投资和成长，以及减少

20 模型是对Midrigan和Xu（2014年）的延伸。在线附件3.3提
供了模型的技术说明。

21需要指出的重要问题是，数据局限性意味着治理成本仅作

为正规部门产出损失的一部分进行建模（潜在原因是腐败和法

治薄弱）。因此，模型抽象了很多治理能够影响GDP的其他渠

道，包括非正规公司（更多讨论参见在线附件3.3）。

正规公司之间的资源错配。22具体来说，产品市

场和金融市场改革降低了非正规公司进入正规部

门的难度——前者降低了进入成本，后者允许公

司对相关成本进行融资。而正规化会导致资本深

化，提高总体生产率和产出水平。23改善治理或

放松就业保护立法直接提高了正规部门公司的盈

利水平；这鼓励正规公司成长，增加投资并对生

产率较低的非正规部门的资源进行重新配置。国

内金融改革具有类似的定性效果，因为改革放松

了正规部门公司的信贷限制，使其能迅速发展至

理想的规模。24

研究发现，这些改革带来的长期产出增长平

均比实证研究的中期估计高出一倍（图3.10）。25 

两个关键因素有助于解释模型预测的长期收益较

高的结论。第一，与实证分析相比，公司正规化

和资本积累通常耗时更长。第二，模型代表理想

的改革情景，而平均实证估计也反映了改革落实

不完美的案例。这些影响适用于一般的新兴市场

22 模型经过校准，以反映实证分析研究的规章导致的扭曲现

象，如部门之间的生产率差异和金融市场扭曲，这基于2013-
2018年之间众多新兴市场和发展中经济体观测的关键变量值，

如私人部门债务占GDP比重以及非正规部门就业比重。模型设

计旨在使分析考虑的改革的规模与实证分析展示的改革规模尽

可能具有可比性。对于替代校准，这些结果在定性层面比较稳

健，定量层面比较稳定（更多细节见在线附件3.3）。
23 在正规部门经营业务带来的生产率增长，与La Porta和

Shleifer（2008年、2014年）报告的正规公司与非正规公司之

间工人人均增加值的巨大缺口相吻合。该缺口的驱动因素可

能包括中间投入可得性增强（Amiti和Konings，2007年）、

进入出口市场（De Loecker，2007年）以及工人技能提升

（Ulyssea，2018年）等。随着正规部门更容易进入信贷市场

并改善资本密度，总体资本将进一步深化。Martin、Nataraj和
Harrison（2017年）发现，印度2000-2007年之间的产品市场放

松监管提升了区一级的资本、产出和就业水平。 
24相比之下，与正规化和增加投资的效益相比，正规公司之

间的资源错配不是模型中这些改革提振产出的重要来源。部分

原因是，限制获取信贷是该版本模型中唯一对不同正规公司具

有不同影响的规章——因此也是唯一引发错配的规章（详情参

见在线附件3.3）。
25 模型设计确保了模拟的改革与实证部分考虑的改革在规模

上具有可比性（细节见在线附件3.3）。这些是现实中的大规

模改革；例如，图3.10考虑的国内金融改革规模将使墨西哥的

公司杠杆率和企业部门债务占GDP的比重提高至波兰的观测 
水平。
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和发展中经济体，因为该模型经过校准，以匹配

较大新兴市场和发展中经济体样本中的一般宏观

和微观经济特征。

考虑各国之间的差异

虽然过去的改革带来了可观的平均效益，影

响的估计值两侧的置信区间表明，各国之间存在

显著差异。过去实施改革的国家的经验也存在差

异，即使是特定地区内的国家。例如，20世纪80

到90年代，拉丁美洲经济体的改革使部分国家的

经济增长迅速崛起（如智利），但其他国家未出

现类似现象（如阿根廷或墨西哥）。同样，20世

纪90年代初苏联解体后，虽然多数实施改革的中

东欧国家生活水平快速向发达经济体趋同，但多

数实施改革的独联体经济体未实现趋同。

本节研究该异质性的部分驱动因素，提出了

如下问题，一个国家的哪些特征能使其在改革中

获得更大收益？藉此，本节强调了改革时期商业

条件的影响——更加关注长期影响——非正规性

的重要性以及改革领域之间的互动。26

商业条件的作用

当前商业条件可能影响一个经济体对特定领

域改革的短期和中期反应。例如，若信贷需求疲

弱（如经济萧条的情景），放开信贷供应可能不

会导致信贷和产出大幅增长。同理，在经济衰退

时，放松工作保护立法可能不会促使公司招聘，

反而会激励其解雇工人，导致总就业和产出水平

短期内进一步下降（Cacciatore等人，2016年）。

26 另一个待解决问题是，对于新兴市场经济体和低收入发展

中国家，是否应根据发展水平制定不同的改革优先事项？虽然

各方普遍大力支持据此定制改革优先事项，但没有证据表明，

本章考虑的改革的效果因人均收入水平或在国内收入群体之间

存在系统性差异。同样，全面分析改革之间的互动——将其他

领域监管立场作为一个领域改革效果的条件——未提供改革之

间存在互补性（或替代性）的系统性证据。一个例外是强力治

理对其他改革效果的重要性，下文将对此进行讨论。

基于模型的分析对产出增长的长期预测通常高于实证分析的中期
预测。

图3.10 重大历史改革带来的产出增长：基于模型的估计
对比实证估计
 （占GDP的百分比） 

来源：基金组织工作人员的计算。  
注释：条形代表基准调整对应摩擦的减少带来的总产出增长。改革规

模的设计与改革指数中的重大改革相吻合（∆改革：∆目标时刻=

(2σ∆改革指数 /σ改革指数 ) · σ目标时刻）。例如在国内金融改革领域，重大改

革实施后，实证分析中代表金融摩擦的参数发生改变，以至于信贷占

GDP比重在分布（各国信贷占GDP比重）中的变化方式与国内金融规章

指标在（各国该指标）分布中的变化一致。
1 “治理”使用正规公司收入的隐性税负的减少进行建模。虽然这种建模

选择较为传统，但它忽视了加强治理的其他潜在效益，如降低非正规

部门的营商成本、降低经营不确定性以及减少正规部门中公司之间的

错配——以至于这些可能不同程度上受到治理薄弱的影响。
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本章使用状态依存型回归对商业条件的作用进行

了实证研究，并使用平稳过渡的GDP增速函数

或危机的虚拟变量来捕捉改革时期的经济状态

（Auerbach和Gorodnichenko，2012年）。27

尽管在形势良好或形势不佳时通过的多数改

革的效果没有显著差异，但国内金融自由化似

乎在商业周期的扩张期实施效果明显更好（图

3.11，小图1和2）。在非常强劲的商业条件下，

改革对产出的预计影响是正常时期的三倍，这与

经济繁荣时期信贷需求对信贷供给放松监管的反

应更强的逻辑相吻合。相比之下，点估计表明，

若在经济形势疲弱时通过改革，金融自由化可能

产生紧缩效应，尽管该负面影响与0之间没有统计

差异。对该结果的一种解读是，在信贷需求疲弱

时期，加强金融部门竞争可能使特定金融中介机

构退出市场，进一步削弱经济。

同样，就业保护放松监管似乎仅能在形势

良好时带来短期效益，形势不佳时无法带来效

益（图3.11，小图3和小图4）。这与国际货币

基金组织此前关于发达经济体的证据（Duval和

Furceri，2018年；Duval、Furceri和Jalles，2019

年）一致，表明当雇用和解雇工人相对容易时，

公司通常在面临强劲的产品和服务需求时主要增

加雇用——而在需求疲弱时主要增加解雇。若在

经济形势强劲时实施，就业保护放松监管对就业

的提振作用是正常时期的三倍。若在金融危机期

间实施，它甚至可能产生紧缩作用，尽管估计的

负面效果与0之间没有统计上的差异。行业层面的

结果与这些国别层面的估计一致（图3.11，小图5

和小图6）。若在形势良好时实施劳动力市场自由

化，自然下岗率更高的行业——严格就业保护立

法可能约束力更强的行业——相比自然下岗率较

低的行业，就业率显著提升。若在形势不佳时实

施，改革会产生相反结果：自然下岗率较高的行

27技术细节见在线附件3.2.

–1

–1

–1

在形势不佳时，部分改革无法发挥效果。

图3.11 改革的成效：宏观经济形势的作用
 （百分比）

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：x轴代表年份；t=0代表冲击发生年份。红线代表对重大历史改
革的反应的百分比（两个标准差）。阴影区域代表90%置信区间。蓝
线代表无条件结果。
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业比下岗率较低的行业就业率降幅更大。这些结

果表明，配套的提振总需求的宏观经济政策可能

放大特定结构性改革的效果。28

非正规性的作用

本章使用实证和模型分析，研究了个体国家

特征对改革的影响。从实证角度来看，本章使用

灵活的方法探索了各单位（国家）之间参数异

质性的来源，即Boz、Gopinath和Plagborg-Møller

（2017年）提出的贝叶斯分层实证模型。该方法

能够灵活地估计每项改革对特定国家的影响，前

提是考虑个体观测国家的特征，如非正规部门在

经济中的比重（技术细节见在线附件3.2）。29从

模型角度来看，使用替代的规章和特征数据集模

拟了特定改革的影响，如正规部门准入壁垒较低

或较高——即非正规性较弱或较强。30

在很多可能塑造改革影响的国别特征中，非

正规性似乎尤为重要。实证发现表明，在多数领

域（国内金融、产品和劳动力市场、治理），当

非正规性较强时，改革的影响更大（图3.12，小

图1-4）。从五年期来看，非正规性较强的国家

（处于非正规性比率跨国分布的第75百分位数）

的改革成效通常是非正规性较弱国家的两倍（处

于分布的第25百分位数）。模型分析也指出，

初期非正规性较强的经济体（如印度）的改革成

28 例如，这里未报告的深入分析表明，劳动力市场改革若

与扩张性财政政策共同实施，能够更有效地提振产出。这与

国际货币基金组织此前对发达经济体的分析相吻合（2016年
4月《世界经济展望》第三章；Duval、Furceri和Jalles，2019
年）。

29 该方法相比更传统的乘数互动的主要优势在于，它不对研

究的国别特征（如非正规性水平）和改革系数之间的互动设置

函数形式，而是根据国别特征对系数分布使用非参数设定。
30 在模型中，非正规部门的规模由经济体的所有结构性特征

决定，包括规章。这里，正规性较弱的经济体中进入正规部

门的成本低于基线情景——设定为相当于进入成本跨国分布

的第25百分位数。非正规性更强的经济体是基线经济体。

效通常优于非正规性较弱的国家（如南非或巴拿

马），如图3.13所示。

若非正规性较强，改革成效通常更好，因为

改革的一大效果正是降低非正规性，而这将使经

济受益。若初期非正规性较强，该渠道的影响作

用通常更强。例如，取消正规部门的进入壁垒，

或对正规公司征收显性（劳动力）或隐性（贪

污）税收，会促使部分非正规公司转型为正规公

司。而正规性通过提高生产率和资本积累提振产

出；例如，转型为正规公司能通过加强信贷可得

在非正规性较强的经济体，过去改革的成效更大。

图3.12 改革对产出的影响：非正规性的作用
 （百分比） 

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：条形代表未来五年产出对重大历史改革的反应（两个标准
差）。非正规性较弱（强）分别代表非正规性指数分布第25（75）百
分位数的非正规性水平。
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性促进公司投资，并通过获取更好的中间投入或

进入出口市场提振生产率。实证分析确认了该正

规性渠道的重要性。应用局部投影法研究平均规

章指标变化对正规性的影响（涵盖本章研究的领

域）表明，大范围的重大改革会在五年期内使非

正规性出现统计显著的下降，幅度为1%左右（图

3.14），这与微观经济研究报告的证据相吻合。31

31关于自由化对越南的影响，见McCaig和Pavcnik（2018
年）；对印度的影响见Martin,、Nataraj和Harrison（2017

改革的互补性

改革不总具有互补性（或替代性），即多项

改革的一揽子计划不见得比每项改革单独实施取

得的成效更大（更小）。非定论的实证分析（使

用上文提到的贝叶斯程序）通过研究各国在其他

领域已实施放松监管的前提下能否从特定改革中

获得更大成效，确认了上述结论；总体来看，研

究未发现采用不同规章的国家之间改革效果存在

巨大差异。模型分析确认，改革不需要一定具有

年）；以及对巴西的影响，见Paz（2014年）。Benhassine等
人（2018年）提供了贝宁正规化改革的影响的实证证据。

Kaplan、Piedra和Seira（2011年）以及Bruhn（2011年）研究了

墨西哥放松监管对公司市场准入的影响。然而，墨西哥的经验

强调了各改革领域对非正规性反应的差异及其对改革设计的依

赖性。尽管20世纪90年代实施了重大宏观经济改革，但之后非

正规性快速提升（Levy，2018年），与生产力增速放缓同步发

生。Levy（2008年）指出，21世纪前十年初引入的新政策（如

缴费型和非缴费型社会保险计划等提供的相对福利的变化）不

鼓励公司和工人正规化，从而导致了非正规性的提升。

模型模拟表明，非正规部门越大的经济体在某种程度上说改革成效
越好。

图3.13 模型显示的改革成效：非正规性的作用
 （百分比）
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来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：条形代表较弱或较强非正规性基准调整对应摩擦的减少导致的总
产出增长。较强的非正规性基准调整是中位经济体的基准调整。较低非
正规性调整的构建方法是，将准入规章摩擦降低至数据的第25百分位数
水平。改革规模的设计与改革指数的两个标准差变化保持一致。
1“治理”使用正规公司收入的隐性税负的减少进行建模。虽然这种建模
选择较为传统，但它忽视了加强治理的其他潜在效益，如降低非正规
部门的营商成本、降低经营不确定性以及减少正规部门中公司之间的
错配——以至于这些可能不同程度上受到治理薄弱的影响。

实证分析覆盖的领域实施重大改革会导致非正规性随后下降。

图3.14 改革对非正规性的影响
 （百分比）

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：x轴代表年份；t=0代表冲击发生年份。线条代表非正规性指标
对两个标准差规模的一般改革的反应。阴影区域代表90%置信区间。
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互补性，也解释了其中的原因。例如，随着改革

实施，非正规性减弱且进一步下降的空间萎缩，

因此抑制了其他改革的潜在效果。

然而，政策制定者可以利用互补的具体改

革，尤其是优先改善治理。这可能一定程度上解

释了部分东欧国家收入趋同取得的成功，如爱

沙尼亚、拉脱维亚和罗马尼亚；这些国家20世

纪90年代加入欧盟，随着治理的改善实施了重大

改革。考虑到上述提到的治理指标的局限性，实

证分析显示，治理质量较高的国家过去改革的成

效更好，而治理较弱的国家改革的成效较差（图

3.15，小图4）。治理质量对于产品市场放松监管

的效果尤为重要；若治理薄弱，这些改革无法见

效，若治理强劲，改革能取得更大成效。这与以

下观点相吻合，即只有平等对待所有公司，降低

产品市场进入壁垒才能促进新公司进入并激励现

有公司提高效率、实施创新；而在法治强劲的情

况下，上述前提更容易实现。同样，强劲的治理

能放大金融和国际贸易领域其他促进竞争的改革

措施的成效。.

此外，鼓励公司成长以及实现该目标的改革

之间也存在互补性。促进增长的改革的关键是国

内金融自由化，它通过改善信贷可得性，放大其

他领域改革的成效。作为说明，模型分析强调了

同时放开劳动力市场和金融市场的改革之间的互

补性——例如，1985年玻利维亚的改革。32劳动

力市场改革提高了正规部门的盈利水平，包括促

进正规公司扩张以及非正规公司转型为正规公

司。考虑到企业家需要融资以进入正规部门并进

行资本投资，通过国内金融自由化改善信贷可得

性——同时强化金融部门监督33——能放大劳动

力市场改革对投资和产出的影响（图3.16）。34

总结及政策启示

本章的主要发现为新兴市场和发展中经济体

继续推进结构性改革提供了强有力的证据。主要

原因有两点：第一，即使在20世纪90年代的大规

模自由化浪潮以后，本章涵盖的领域普遍存在很

32 1985年，玻利维亚取消了政府指导信贷，放开了利率控

制。此外，玻利维亚废除了第7072、9190和17610号最高法

令，重新确立了雇主根据此前条款解雇工人的权力。
33 虽然这里使用的模型没有涵盖稳健的监管，但它仍是国

内金融自由化实施后缓解金融部门脆弱性积累风险的关键

（Johnston和Sundararajan，1999年）。
34 进一步了解技术细节，参见在线附件3.3。

更强有力的治理放大了改革的影响。

图3.15 改革对产出的影响：治理的作用
 （百分比）

0.0

0.5

1.0

1.5

0

1

2

3

0

1

2

3

4

治
理
薄
弱

治
理
中
位

水
平

治
理
中
位

水
平

治
理
强
劲

治
理
中
位

水
平

治
理
强
劲

治
理
薄
弱

治
理
中
位

水
平

0

1

2

3

4

1. 国内金融 2. 外部金融

3. 贸易 4. 产品市场

来源：国际货币基金组织改革数据集；以及基金组织工作人员的计算。
注释：条形代表未来五年产出对重大历史改革的反应（两个标准
差）。治理较弱（强）分别代表治理指数分布第25（75）百分位数的
治理水平。

治
理
薄
弱

治
理
薄
弱

治
理
强
劲

治
理
强
劲



111

第三章 重振低收入和新兴市场经济体的经济增长：结构性改革发挥什么作用？

国际货币基金组织 | 2019年10月

大的深化改革空间：国内和外部金融、国际贸

易、劳动力和产品市场规章以及治理。这尤其适

用于低收入发展中国家，尤其是撒哈拉以南非

洲，也比较适用于中东和北非以及太平洋地区。

第二，本章未发现研究的改革存在短期宏观经济

成本——形势不佳时实施的部分改革除外——从

中长期来看，它们能大幅提振产出和就业：对于

一个典型的新兴市场和发展中经济体，上述领域

同时实施重大改革能在未来五到十年中将使经济

年增速提高1个百分点，在未来十年中使向发达经

济体收入趋同的速度加快一倍。在非正规性相对

较强的国家，若其他条件相同，改革成效可能更

好。此外，这些估计未考虑本章未涵盖的其他增

长导向政策的进一步潜在效益，如改进教育和医

疗体系，公共基础设施支出框架，以及抑制妇女

劳动参与的法律和规章。

同时，一个领域的改革在不同经济体的效果

有所不同，这取决于其他领域的现有规章以及改

革时期的商业条件。这表明，制定正确的一揽子

计划、实施次序和优先级是尽可能放大改革成效

的关键。采取切实行动改善治理以及改善企业信

贷可得性，通常是消除增长制约因素以及放大改

革成效的重要措施。在经济形势较为疲弱的国

家，应优先实施效果不受当前经济条件影响的改

革，如削减国际贸易壁垒或国内非制造行业的公

司进入壁垒。对于形势不佳时实施的未见成效的

改革，例如放松就业保护立法和国内金融部门放

松监管，最好制定可信的、经济条件更加强劲时

能够见效的条款。若改革生效不可能推迟（劳动

力市场改革），可以为特定群体提供豁免——新

规定只适用于新受益人——虽然这要付出推迟改

革整体效益的代价。此外，在放松就业保护监管

的同时，应强化社会安全网（Duval和Loungani，

2019年）。在中期财政框架较为可信且具有可用

财政空间的国家，逆周期财政政策也可以缓解改

革的短期成本。

改革策略也应该纳入政治经济考虑。即使改

革为整个社会带来了净效益，它通常被所有群体

广泛分享，难以直接感知，而改革导致的损失更

加显而易见，集中于少数但通常有权势的群体

（Olson, 1971年）。过去改革的经验强调，改革

需要仔细设计、确定优先级和所有权、良好的沟

通以及透明度，以确保获得广泛支持。

此外，从历史中还可以吸取三个具体的经验

教训。第一，考虑到改革见效需要时间，政府应

该在选举获胜后立即行动，在政治“蜜月期”内

推行改革。该策略将缓解潜在的政治成本（专

栏3.1）。第二，最好在有利的经济条件下实施

一揽子劳动力市场改革和国内金融放松监管具有互补性，放大了总产
出增长。

图3.16 国内金融和劳动力市场一揽子改革的成效
 （一揽子改革的额外成效，百分比） 

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：条形代表一揽子改革的影响与每项改革独立实施的总影响的
差，以百分比计算。
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改革——政府应该“天晴时修缮屋顶”。当形

势不佳时，因为选民通常会将改革的影响与糟糕

的经济形势联系起来，改革通常会给选举带来高

昂的成本。在衰退期间，宏观经济政策支持——

若可行——可能降低改革的政治成本。第三，政

策制定者应考虑并在前期实施互补性的改革，以

缓解改革对收入分配造成任何负面影响。在这个

方面，考虑到改革通常会同时创造和毁灭工作岗

位，强有力的社会安全网和积极帮助工人转行的

劳动力市场计划能提供帮助。仅有社会少数群体

受益的改革可能丧失支持，未来可能出现停滞或

倒退。
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虽然本章提供的证据为结构性改革的经济效

益提供了强力支撑，其政治效益不甚清晰，这

长期以来被视为改革的障碍。一个问题是，即使

改革为整个社会带来净效益，它通常被所有群体

广泛共享，难以直接感知，而改革导致的损失更

加显而易见，集中于少数但通常有权势的群体

（Olson，1971年）。例如，削减网络行业的准入

壁垒——如本章考虑的电力或电信行业——通常

为消费者带来普遍效益，体现为更低的价格或更

好的产品，而现有公司和工人可能因新竞争者进

入和利润减少而蒙受沉重损失。在这些情景中，

政治家可能需要暂缓改革，因为他们担心在选举

中被直言不讳的利益受损方惩罚。

本专栏以实证方式研究了对改革政治成本的

担忧是否有历史经验的支持。具体来说，它提出

了如下问题：结构性改革会给选举带来损失还是

收益，选举周期中改革的时机以及经济形势是否

对接下来的选举结果具有重要影响？

为探究这些问题，分析使用本章展示的最新

改革数据集，绘制了关于选举结果的新数据集，

估计了改革如何影响当前政党以及政党联盟下次

选举的得票率变化。1这个因变量对于评估改革对

选举的妨碍或促进作用尤为有用。执政党领袖可

能继续执政，但可能多数支持率显著降低或被迫

组建联合政府。

本分析使用的关键自变量是所有改革指数的

不加权平均值。2

该专栏作者为Davide Furceri，主要借鉴了Ciminelli等人

（即将发表）以及Alesina等人（即将发表）。
1 本研究的选举数据库涵盖了1973-2014年（或第一年该

国被归类为民主政权）66个发达和发展中经济体民主选举

的非均衡样本。
2了解更多细节，包括对个体改革指标的单独估计，见

Alesina等人（即将发表）。基线设定包括以下控制变量

集：(1)选举任期内的平均GDP增速；(2)发达国家的虚拟变

量（1963年以来保持经合组织成员国身份用1表示，否则

为0）；(3)新民主政权的虚拟变量（一个国家政体得到介

分析结果表明，只有选举前一年内实施改革

才会带来选举成本；在这种情况中，大范围的重

大改革（本章其他部分提供了定义，即所有监管

领域同时发生重大变化）会使联盟的得票率降低

约3个百分点。该影响具有经济重要性，约相当

于当前联盟领导人再次当选的概率降低17个百分

点（图3.1.1）。相比之下，现任领导人在任期初

期实施改革似乎不会影响选举前景。这些结果显

示了选民行为的短视性，也与本章的实证证据相

吻合，即改革的经济效益需要时间才能显现。

这些平均结果掩盖了各改革国家之间的显著

差异，这取决于改革措施是在形势良好或是形

势不佳时实施（图3.1.2）。研究发现，若在经济

形势强劲时实施，改革不会带来政治成本；但若

在经济活动疲弱时期实施，通常会带来高昂的政

治成本，可能的原因是这会导致更高的分配成本

（Alesina等人，即将发表），且选民会将改革的

影响与糟糕的经济形势联系起来。鉴于改革多数

情况下是在经济形势疲弱时实施（专栏3.2），其

对得票率的平均影响也估计为负值（图3.1.2）。

这些结果暗示了改革策略可以帮助内化政治

经济考虑以及实现政治成功概率最大化的两种方

式。第一，因为改革见效需要时间，政府应该在

选举胜出后的政治“蜜月期”内立即推行改革。

第二，最好在经济形势良好时推行改革。

于-10到10的负分一年后举行的前四次选举用1表示，否则

为0）；(4)多数决策政治制度的虚拟变量（根据政治制度

数据库，地理选区实施竞选胜者获得所有席位的选举制度

的国家用1表示，否则为0），(5)考虑各领域规章的初期平

均水平，以及(6)此前选举中的得票率水平。了解实证方法

论的进一步细节，见在线附件3.3。

专栏3.1 结构性改革的政治影响
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图3.1.1 改革对部门结果的影响
 （百分点）

来源：基金组织工作人员的计算。  
注释：条形代表重大改革事件——定义为广泛规章
指标（规章指标年度变化的样本分布）两个标准差
的变化——对选举结果的影响。**和***分别代表在
5%和1%置信水平上具有统计显著性。
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图3.1.2 改革对得票率的影响：经济形势
的作用
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专栏3.1 （续）
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一系列广泛的政治和经济因素可以解释，改

革为什么（不）发生以及何时（不）发生；其

中一个尤为重要的因素是危机的存在。政治因素

可能包括政府意识形态、政治制度类型（总统制

和议会制）、政治分割的程度以及民主制度的

稳固性（Ciminelli等人，即将发表，及其参考文

献）。经济因素可能特别包括当前的商业条件。

危机可能成为转折点，通过提高维持现状的成本

以及加强对当前工人和企业（“内部人”）的支

持，为改革召集公众支持。同时，危机可能导致

议会分裂程度加剧，可能削弱改革努力（Mian、

Sufi和Trebbi，2014年）。

危机和改革之间的关系可能取决于爆发的是

经济危机还是金融危机，不同监管领域之间也

可能存在差异。国内需求崩溃可能降低通常依

赖国内需求的行业对贸易自由化的反对（Lora和

Olivera，2005年）。同样，高失业率时期可能使

政府面临更大压力，实施放松劳动力市场规章

的改革以提振就业（Duval、Furceri和Miethe，

2018年）。相比之下，一段时期放松监管之后爆

发的金融危机可能促使政府重新加强对金融部门

和经济的监管（Mian、Sufi和Trebbi，2014年；

Gokmen等人，2017年）。

本专栏使用向量自回归框架从实证角度研究

了危机在促成改革中的作用。该方法相对静态

的框架有两大主要优势。第一，它能够研究危机

促成改革但存在较长滞后的可能性，这个问题在

实证文献中被忽视。第二，它能够考虑不同领域

之间规章变化的反馈效应。本分析考虑的结构性

改革数据集与本章其他部分相同。关于危机，专

本专栏由Gabriele Ciminelli撰写，主要借鉴了Ciminelli等
人（即将发表）。

栏调查研究了经济衰退（定义为实际GDP增速

为负值的时期）和系统性银行业危机（Laeven和

Valencia，2008年和2012年提供了定义）。

使用以下模型，专栏估计了两个向量自回归

（分别为经济危机和金融危机向量自回归）：

X  i,t   =  A   0  +  ∑ l=1  4     A   l   X  i,t−l      +  τ  t    + γ  i   +  ε  i,t   , (3.2.1)

  其中，下标i和t代表国家和时间。Xi,t 是七变量向

量，包括考虑的危机虚拟变量以及六个结构性改

革指标（一阶差分）；A0是常数项向量；Al  是待

估计的参数向量；τ t和 γ i分别代表时间和国家的固

定效应；以及 ε it是误差项。回归包括因变量的四

个滞后值。改革对危机的响应使用Cholesky分解

获取，其中危机虚拟变量排在第一位；隐性假设

是第t年出现的危机不取决于同年实施的改革。1

结果显示，经济和银行业危机对结构性改革

具有不同影响（图3.2.1）。中期来看，经济衰退

促成了贸易自由化，并一定程度上促成了劳动力

市场和金融放松监管。这些结果支持“危机促成

改革”的假设，并与Lora和Olivera（2004年）以

及Duval、Furceri和Miethe（2018年）的发现相

吻合。他们建议，当外部需求减弱和失业率提高

时，政府的应对方法是开放贸易以及推进劳动力

市场自由化来促进就业。相比之下，研究发现，

银行业危机会导致国内金融和资本账户领域的监

管出现收紧。这种影响非常大，可以解读为政府

控制或缓解被视为金融不稳定来源的尝试。

1 改革）变量次序排在危机虚拟变量“以下”不改变结

果（关于正式出处，见Christiano、Eichenbaum和Evans，
1999年）。

专栏3.2 结构性改革对危机的影响
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两年 四年 六年

1. 银行业危机
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* * *

*
* *
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治
理

2. 衰退 

*
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*
* *

来源：基金组织工作人员的计算。 
注释：本图报告了未来两年、四年和六年内银行业
危机（小图1）和经济衰退（小图2）对结构性改革
的影响。每个指标的范围是从0到1。带*的条形代表
统计显著性至少为10%。不带*的条形代表结果不具
有统计显著性。标准误差通过重复1000次的蒙特卡
罗模拟来计算。

图3.2.1 危机对结构性改革的影响
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统计附录

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、更新、数据和惯

例、国家说明、国家分类、重要数据的

记录以及统计表格。

第一部分总结了2019-2020年的估计和预测以

及2021-2024年中期预测中所使用的假设条件。第

二部分简要描述了自2019年4月期《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。第四部分概述每个国家的部

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金指标的得出方

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。（本书列有统计附录A；统计

附录可从网上查阅，网址是  www.imf.org/en/
Publications/WEO）。

这些表格中的数据是根据截至2019年9月30日
的可得信息编制的。2019年及以后年份的数据以

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

2019年7月26日至8月23日期间的平均水平不变。

在这些假设条件下，2019年和2020年美元/特别提

款权的平均兑换率分别为1.382和1.377，美元/欧
元的平均兑换率分别为1.123和1.120，日元/美元

的平均兑换率分别为108.2和104.5。
假设2019年石油价格平均为61.78美元/桶，

2020年为57.94美元/桶。

假设各国当局的现行政策保持不变。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，以伦敦银行同业市场拆借利率

（LIBOR）为基准，假定：2019年6个月期美

元存款平均利率为2.3%，2020年为2.0%；2019
年3个月期欧元存款平均利率为-0.4%，2020年
为-0.6%；2019年6个月期日元存款平均利率为

0.0%，2020年为-0.1%。

作为提醒，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，参见1998年10月期《世界经济展望》专

栏5.4。

1 欧元 = 13.7603 奥地利先令

 = 40.3399 比利时法郎

 = 0.585274 C塞浦路斯镑1

 = 1.95583 德国马克

 = 15.6466 爱沙尼亚克朗2

 = 5.94573 芬兰马克

 = 6.55957 法国法郎

 = 340.750 希腊德拉克马3

 = 0.787564 爱尔兰镑

 = 1,936.27 意大利里拉

 = 0.702804 拉脱维亚拉4

 = 3.45280 立陶宛立特5

 = 40.3399 卢森堡法郎

 = 0.42930 马耳他里拉1

 = 2.20371 荷兰盾

 = 200.482 葡萄牙埃斯库多

 = 30.1260 斯洛伐克克朗6

 = 239.640 斯洛文尼亚特拉斯7

 = 166.386 西班牙比塞塔
12008年1月1日确定。
22011年1月1日确定。
32001年1月1日确定。
42014年1月1日确定。
52015年1月1日确定。
62009年1月1日确定。
72007年1月1日确定。
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最近更新

• 毛里塔尼亚与2018年1月调整了货币面值，以1
个新的毛里塔尼亚乌吉亚（MRU）取代10个旧

的毛里塔尼亚乌吉亚（MRU）。从2019年10月
期《世界经济展望》数据库开始，毛里塔尼亚

的本币数据以新币表示。

• 圣多美和普林西比于2018年1月调整了货币

面值，以1个新的圣多美和普林西比多布拉

（STN）取代1,000个旧的圣多美和普林西比

多布拉（STD）。从2019年10月期《世界经

济展望》的数据库开始，圣多美和普林西比

的本币数据以新币表示。

• 从2019年10月《世界经济展望》开始，停止

使用独联体（CIS）地区组别。独联体经济体

中的四个经济体（白俄罗斯、摩尔多瓦、俄罗

斯和乌克兰）被加入“欧洲新兴和发展中经济

体”地区组别。构成“高加索和中亚”地区次

组别（CCA）其余八个经济体（亚美尼亚、

阿塞拜疆、格鲁吉亚、哈萨克斯坦、吉尔吉斯

共和国、塔吉克斯坦、土库曼斯坦和乌兹别克

斯坦）与“中东、北非、阿富汗和巴基斯坦”

（MENAP）合并，形成新的地区组别“中东

和中亚”（MECA）。

数据和惯例

194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2008年版《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》——都得到了调整或正在进行调整，以便

与2008年版《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，采纳更新后的标准对主要余额和总量数据

的影响将较小。许多其他国家已部分采纳最新标

准，并将在今后若干年继续推进实施这些标准。1

《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基金组织工作人员

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。2 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

1 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》，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。

请参阅表G，该表列出了每个国家遵循的统计标准。
2 实际GDP及其构成、就业、通货膨胀、要素生产率、人均

GDP、贸易和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。
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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

的。3 年通胀率是相对于上一年简单百分比变化，

但新兴市场和发展中经济体除外，它们的年通胀

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。

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。

3 对修订后的购买力平价权重的概述，见2014年7月《世界经

济展望最新预测》的“经修订的购买力平价权重”以及2004年
4月《世界经济展望》专栏A2和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：基金组织，1993年12月），第106-123页。 

对于一些国家，2018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

阿根廷2013年12月之前的消费者价格数据

反映了大布宜诺斯艾利斯地区的消费者价格指

数（CPI-GBA），而2013年12月至2015年10月
的数据反映了全国CPI（IPCNu）。2015年12月
上任的政府停止编制IPCNu，表示该数据序列有

缺陷，并于2016年6月15日发布了大布宜诺斯艾利

斯地区的新CPI数据（从2017年6月起发布新的国

家CPI数据）。基金组织执董会在2016年11月9日
的会议上认为新的CPI序列符合国际标准，撤消了

2013年的谴责声明。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，2019年4
月期《世界经济展望》没有列出2014年、2015年
和2016年的平均CPI通胀数据以及2015年和2016年
的期末通胀数据。

阿根廷当局于2015年12月停止公布劳动力市

场数据，从2016年第二季度开始发布了新的数据

序列。

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
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。

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。

鉴于利比里亚的内战及其薄弱的能力，其数

据、包括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。

特立尼达和多巴哥2018年增长估计是基于能

源部和财政部的全年能源部门数据、中央统计办

公室当年头三个季度的初步国民账户数据，以及

工作人员根据现有信息对第四季度非能源产出作

出的预测。鉴于公布的国民账户数据没有更新，
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2019年起的增长预测与2019年4月期《世界经济展

望》相比没有变化。

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。

2018年10月起，乌拉圭的公共养老金体系在

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，2018-2022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
1.3%，预计2020年将为GDP的0.9%，2021年为

GDP的0.4%，2022年为GDP的0.2%，之后为GDP
的0%。更多的详细内容，请参见基金组织国别

报告19/64。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月期《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。2018-2024年的

数据是基金组织工作人员的估计。恶性通胀效应

以及缺乏报告数据意味着，需要谨慎解释基金组

织工作人员预测的宏观经济指标。例如，估计名

义GDP时，假设GDP缩减指数的上升幅度与基金

组织工作人员预测的平均通胀相一致。预测公共

外债与GDP比率时，使用基金组织工作人员对当

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。

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。4 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，因而其经济活动不

受基金组织的监测。

《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39个发达经济体。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

主要发达经济体小类，也就是通常所指的七国

集团（G7）。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。

4 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。
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新兴市场和发展中经济体

新兴市场和发展中经济体组（155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（LAC）；中东和中亚（MECA，包

括以下两个地区次组别，即中东、北非、阿富

汗和巴基斯坦，高加索和中亚）；以及撒哈拉

以南非洲（SSA）。

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、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

2014-2018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。

按金融标准分类，分为净债权经济体、净债

务经济体、重债穷国（HIPC）和低收入发展中国

家（LIDC）。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2018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。5

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。6 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。

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。

5 2014-2018年，25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2014-2018年有

债务拖欠和/或债务重组的经济体。
6 见David Andrews、Anthony R. Boote、Syed S.Rizavi和

Sukwinder Singh撰写的基金组织小册子，第51期，“低收入国

家债务减免：强化的HIPC倡议”（华盛顿特区：基金组织，

1999年11月）。
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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，2018年1

(占国家组或世界总量的百分比)
GDP 商品和服务出口 人口

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  39 100.0 40.8 100.0 63.0 100.0 14.3
美国 37.2 15.2 16.0 10.1 30.6 4.4
欧元区  19 27.9 11.4 42.0 26.5 31.7 4.5
德国 7.9 3.2 11.9 7.5 7.8 1.1
法国 5.4 2.2 5.8 3.6 6.1 0.9
意大利 4.3 1.8 4.2 2.7 5.7 0.8
西班牙 3.4 1.4 3.1 2.0 4.3 0.6

日本 10.1 4.1 5.9 3.7 11.8 1.7
英国 5.5 2.2 5.4 3.4 6.2 0.9
加拿大 3.3 1.4 3.5 2.2 3.5 0.5
其他发达经济体  16 15.9 6.5 27.2 17.1 16.1 2.3

备忘项

主要发达经济体   7 73.7 30.1 52.7 33.2 71.6 10.2

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 155 100.0 59.2 100.0 37.0 100.0 85.7
按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体  30 56.2 33.2 48.6 18.0 56.3 48.2
中国 31.5 18.7 28.8 10.7 21.8 18.7
印度 13.1 7.7 5.9 2.2 20.8 17.9
东盟五国   5 9.4 5.5 12.3 4.6 8.8 7.6

欧洲新兴市场和发展中经济体  16 12.1 7.2 16.5 6.1 5.9 5.1
俄罗斯 5.3 3.1 5.5 2.0 2.3 2.0

拉丁美洲和加勒比  33 12.6 7.5 13.7 5.1 9.7 8.4
巴西 4.2 2.5 3.0 1.1 3.3 2.8
墨西哥 3.2 1.9 5.2 1.9 1.9 1.7

中东和中亚  31 13.9 8.2 16.6 6.2 12.3 10.6
沙特阿拉伯 2.3 1.4 3.4 1.3 0.5 0.4

撒哈拉以南非洲  45 5.2 3.0 4.6 1.7 15.7 13.5
尼日利亚 1.5 0.9 0.7 0.3 3.1 2.6
南非 1.0 0.6 1.2 0.4 0.9 0.8

按分析标准分组2

按出口收入来源
燃料  27 17.1 10.1 22.1 8.2 11.6 10.0
非燃料 127 82.9 49.0 77.9 28.8 88.4 75.7
其中，初级产品  35 5.1 3.0 5.2 1.9 9.0 7.7

按外部融资来源
净债务经济体 122 51.7 30.6 49.7 18.4 68.4 58.6
按净债务经济体偿债情况
2014-2018年有债务拖欠和/或债务重

组的经济体  25 3.4 2.0 2.8 1.0 5.8 4.9
其他组别
重债穷国  39 2.5 1.5 2.0 0.7 11.8 10.1
低收入发展中国家  59 7.3 4.3 7.0 2.6 23.0 19.8

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。
2叙利亚不包括在出口收入来源数据中，南苏丹和叙利亚不包括在按净外部头寸划分的组别中，原因是数据不足。
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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
澳大利亚 韩国 新加坡

捷克共和国 澳门特别行政区2 瑞典

丹麦 新西兰 瑞士

香港特别行政区1 挪威 中国台湾省

冰岛 波多黎各

以色列 圣马力诺

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 德国 波兰

比利时 希腊 葡萄牙

保加利亚 匈牙利 罗马尼亚

克罗地亚 爱尔兰 斯洛伐克共和国

塞浦路斯 意大利 斯洛文尼亚

捷克共和国 拉脱维亚 西班牙

丹麦 立陶宛 瑞典

爱沙尼亚 卢森堡 英国

芬兰 马耳他

法国 荷兰 
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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
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 老挝人民民主共和国

马绍尔群岛

巴布亚新几内亚

所罗门群岛

图瓦卢

欧洲新兴市场和发展中经济体

俄罗斯

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 布基纳法索

乍得 布隆迪

刚果共和国 中非共和国

赤道几内亚 刚果民主共和国

加蓬 科特迪瓦

尼日利亚 埃立特里亚

南苏丹 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
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表E. 新兴市场和发展中经济体：按地区、净外部头寸、重债穷国和低收入发展中国家划分

净外部头寸1 重债穷国2
低收入发展中

国家

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
低收入发展中

国家

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 •
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净外部头寸1 重债穷国2
低收入发展中

国家

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3 ...
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 • *
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
低收入发展中

国家

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3 ... *
坦桑尼亚 * • *
多哥 * • *
乌干达 * • *
赞比亚 * • *
津巴布韦 * *

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，这使其获得决策时承诺的全部债务减免。
3南苏丹和叙利亚不包括在按净外部头寸划分的组别中，因为缺乏完备的数据库。

表E. 新兴市场和发展中经济体：按地区、净外部头寸、重债穷国和低收入发展中国家划分 （续）
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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
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
海地 10月/9月 10月/9月
香港特别行政区 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
马拉维 7月/6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
纳米比亚 4月/3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
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。
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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 2018 2002/03 SNA 1993 NSO 2018
阿尔巴尼亚 阿尔巴尼亚列克 基金组织工作

人员

2018 1996 ESA 2010 自1996 NSO 2018

阿尔及利亚 阿尔及利亚第

纳尔

NSO 2018 2001 SNA 1993 自2005 NSO 2018

安哥拉 安哥拉宽扎 NSO和MEP 2018 2002 ESA 1995 NSO 2018
安提瓜和巴布达 东加勒比元 CB 2017 20066 SNA 1993 NSO 2018
阿根廷 阿根廷比索 NSO 2018 2004 SNA 2008 NSO 2018年
亚美尼亚 亚美尼亚德拉姆 NSO 2018 2005 SNA 2008 NSO 2018
阿鲁巴 阿鲁巴弗罗林 NSO 2017 2000 SNA 1993 自2000 NSO 2018
澳大利亚 澳元 NSO 2018 2015/16 SNA 2008 自1980 NSO 2018
奥地利 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
阿塞拜疆 阿塞拜疆马纳特 NSO 2018 2005 SNA 1993 自1994 NSO 2018
巴哈马 巴哈马元 NSO 2018 2012 SNA 1993 NSO 2018
巴林 巴林第纳尔 NSO 2018 2010 SNA 2008 NSO 2018年
孟加拉国 孟加拉塔卡 NSO 2018 2005/06 SNA 1993 NSO 2018
巴巴多斯 巴巴多斯元 NSO和CB 2018 2010 SNA 1993 NSO 2018
白俄罗斯 白俄罗斯卢布 NSO 2018年 2014 SNA 2008 自2005 NSO 2018
比利时 欧元 CB 2018 2016 ESA 2010 自1995 CB 2018
伯利兹 伯利兹元 NSO 2018 2000 SNA 1993 NSO 2018
贝宁 非洲法郎 NSO 2018 2015 SNA 1993 NSO 2018年
不丹 不丹努尔特鲁姆 NSO 2017/18 2000/016 SNA 1993 CB 2017/18
玻利维亚 玻利维亚诺 NSO 2017 1990 SNA 2008 NSO 2018
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 2018年 2010 ESA 2010 自2000 NSO 2018

博茨瓦纳 博茨瓦纳普拉 NSO 2018 2006 SNA 1993 NSO 2018
巴西 巴西雷亚尔 NSO 2018 1995 SNA 2008 NSO 2018
文莱达鲁萨兰国 文莱元 NSO和GAD 2018 2010 SNA 1993 NSO和GAD 2018
保加利亚 保加利亚列瓦 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1996 NSO 2018
布基纳法索 非洲法郎 NSO和MEP 2018 1999 SNA 1993 NSO 2018
布隆迪 布隆迪法郎 NSO 2015 2005 SNA 1993 NSO 2017
佛得角 佛得角埃斯库多 NSO 2018 2007 SNA 2008 自2011 NSO 2018
柬埔寨 柬埔寨瑞尔 NSO 2018 2000 SNA 1993 NSO 2018
喀麦隆 非洲法郎 NSO 2017 2005 SNA 2008 NSO 2018
加拿大 加元 NSO 2018 2012 SNA 2008 自1980 NSO 2018
中非共和国 中非法郎 NSO 2017 2005 SNA 1993 NSO 2018
乍得 非洲法郎 CB 2017年 2005 SNA 1993 NSO 2017
智利 智利比索 CB 2018 20136 SNA 2008 自2003 NSO 2018
中国 中国元 NSO 2018 2015 SNA 2008 NSO 2018
哥伦比亚 哥伦比亚比索 NSO 2018 2015 SNA 1993 自2005 NSO 2018
科摩罗 科摩罗法郎 MEP 2016 2007 ... 自2007 NSO 2018
刚果民主共和国 刚果法郎 NSO 2018 2005 SNA 1993 CB 2018
刚果共和国 非洲法郎 NSO 2017 1990 SNA 1993 NSO 2018
哥斯达黎加 哥斯达黎加科朗 CB 2018 2012 SNA 2008 CB 2018
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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 2018 2001 CG C NSO、MoF和CB 2018 BPM 6
阿尔巴尼亚 基金组织工作

人员

2018 1986 CG,LG,SS,MPC,NFPC ... CB 2018 BPM 6

阿尔及利亚 MoF 2018 1986 CG C CB 2018年 BPM 6
安哥拉 MoF 2018 2001 CG,LG ... CB 2018 BPM 6
安提瓜和巴布达 MoF 2018 2001 CG C CB 2016 BPM 6
阿根廷 MEP 2018 1986 CG,SG,SS C NSO 2018 BPM 6
亚美尼亚 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 6
阿鲁巴 MoF 2018 2001 CG 混合 CB 2017 BPM 5
澳大利亚 MoF 2017/18 2014 CG,SG,LG,TG A NSO 2018 BPM 6
奥地利 NSO 2018年 2001 CG,SG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
阿塞拜疆 MoF 2018 ... CG C CB 2018 BPM 6
巴哈马 MoF 2017/18 2001 CG C CB 2018 BPM 5
巴林 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 6
孟加拉国 MoF 2018 ... CG C CB 2018 BPM 6
巴巴多斯 MoF 2018/19 1986 BCG C CB 2018 BPM 5
白俄罗斯 MoF 2018 2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
比利时 CB 2018 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2018年 BPM 6
伯利兹 MoF 2018 1986 CG,MPC 混合 CB 2018 BPM 6
贝宁 MoF 2018 1986 CG C CB 2017 BPM 6
不丹 MoF 2017/18 1986 CG C CB 2017/18 BPM 6
玻利维亚 MoF 2017 2001 CG,LG,SS,NMPC,NFPC C CB 2017 BPM 6
波斯尼亚和黑塞

哥维那

MoF 2018 2001 CG,SG,LG,SS 混合 CB 2018 BPM 6

博茨瓦纳 MoF 2018/19 1986 CG C CB 2018 BPM 6
巴西 MoF 2018 2001 CG,SG,LG,SS,MPC,NFPC C CB 2018 BPM 6
文莱达鲁萨兰国 MoF 2018 ... CG, BCG C NSO, MEP和GAD 2018 BPM 6
保加利亚 MoF 2018 2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
布基纳法索 MoF 2018 2001 CG CB CB 2017 BPM 6
布隆迪 MoF 2015 2001 CG A CB 2016 BPM 6
佛得角 MoF 2018 2001 CG A NSO 2018 BPM 6
柬埔寨 MoF 2018 1986 CG,LG 混合 CB 2018 BPM 5
喀麦隆 MoF 2017 2001 CG,NFPC C MoF 2017 BPM 6
加拿大 MoF 2018 2001 CG,SG,LG,SS,其他 A NSO 2018 BPM 6
中非共和国 MoF 2018 2001 CG C CB 2017 BPM 5
乍得 MoF 2017 1986 CG,NFPC C CB 2015 BPM 6
智利 MoF 2018 2001 CG,LG A CB 2018 BPM 6
中国 MoF 2018 ... CG,LG C GAD 2018 BPM 6
哥伦比亚 MoF 2018 2001 CG,SG,LG,SS ... CB和NSO 2018 BPM 6
科摩罗 MoF 2018 1986 CG 混合 CB和基金组织工

作人员

2018 BPM 5

刚果民主共和国 MoF 2018 2001 CG,LG A CB 2018 BPM 5
刚果共和国 MoF 2018 2001 CG A CB 2017 BPM 6
哥斯达黎加 MoF和CB 2018 1986 CG C CB 2018 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 2016 2009 SNA 1993 NSO 2017
克罗地亚 克罗地亚库纳 NSO 2018 2010 ESA 2010 NSO 2018
塞浦路斯 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018年
捷克共和国 捷克克朗 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
丹麦 丹麦克朗 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1980 NSO 2018
吉布提 吉布提法郎 NSO 2018 2013 SNA 1993 NSO 2018
多米尼克 东加勒比元 NSO 2017 2006 SNA 1993 NSO 2016
多米尼加共和国 多米尼加比索 CB 2018 2007 SNA 2008 自2007 CB 2018
厄瓜多尔 美元 CB 2018 2007 SNA 1993 NSO和CB 2018
埃及 埃及镑 MEP 2017/18 2011/12 SNA 2008 NSO 2017/18
萨尔瓦多 美元 CB 2018 2014 SNA 2008 NSO 2018
赤道几内亚 非洲法郎 MEP和CB 2017 2006 SNA 1993 MEP 2018
埃立特里亚 厄立特里亚纳

克法

基金组织工作

人员

2018 2011 SNA 1993 NSO 2018

爱沙尼亚 欧元 NSO 2018 2015 ESA 2010 自2010 NSO 2018
斯威士兰 斯威士兰里兰

吉尼

NSO 2017 2011 SNA 1993 NSO 2018年

埃塞俄比亚 埃塞俄比亚比尔 NSO 2017/18 2015/16 SNA 1993 NSO 2018
斐济 斐济元 NSO 2018 2014 SNA 1993 NSO 2018
芬兰 欧元 NSO 2018年 2010 ESA 2010 自1980 NSO 2018
法国 欧元 NSO 2018 2014 ESA 2010 自1980 NSO 2018
加蓬 非洲法郎 MoF 2018 2001 SNA 1993 NSO 2018
冈比亚 冈比亚达拉西 NSO 2018 2013 SNA 1993 NSO 2018年
格鲁吉亚 格鲁吉亚拉里 NSO 2018 2010 SNA 1993 自1996 NSO 2018
德国 欧元 NSO 2018 2015 ESA 2010 自1991 NSO 2018
加纳 加纳塞地 NSO 2018 2013 SNA 1993 NSO 2018
希腊 欧元 NSO 2018年 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
格林纳达 东加勒比元 NSO 2018 2006 SNA 1993 NSO 2018
危地马拉 危地马拉格查尔 CB 2018 2001 SNA 1993 自2001 NSO 2018
几内亚 几内亚法郎 NSO 2018 2010 SNA 1993 NSO 2018年
几内亚比绍 非洲法郎 NSO 2018 2005 SNA 1993 NSO 2018
圭亚那 圭亚那元 NSO 2017 20066 SNA 1993 NSO 2018
海地 海地古德 NSO 2017/18 1986/87 SNA 1993 NSO 2017/18
洪都拉斯 洪都拉斯伦皮拉 CB 2017 2000 SNA 1993 CB 2018
香港特别行政区 港元 NSO 2018 2017 SNA 2008 自1980 NSO 2018
匈牙利 匈牙利福林 NSO 2018 2005 ESA 2010 自2005 IEO 2018
冰岛 冰岛克朗 NSO 2018 2005 ESA 2010 自1990 NSO 2018
印度 印度卢比 NSO 2017/18 2011/12 SNA 2008 NSO 2017/18
印度尼西亚 印尼盾 NSO 2018 2010 SNA 2008 NSO 2018
伊朗 伊朗里亚尔 CB 2017/18 2011/12 SNA 1993 CB 2017/18
伊拉克 伊拉克第纳尔 NSO 2017 2007 SNA 1968/93 NSO 2017
爱尔兰 欧元 NSO 2018 2017 ESA 2010 自1995 NSO 2018年
以色列 以色列新谢克尔 NSO 2018 2015 SNA 2008 自1995 NSO 2018
意大利 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1980 NSO 2018
牙买加 牙买加元 NSO 2018 2007 SNA 1993 NSO 2018
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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 2018 1986 CG A CB 2017 BPM 6
克罗地亚 MoF 2018 2001 CG,LG A CB 2018 BPM 6
塞浦路斯 NSO 2018 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
捷克共和国 MoF 2018 2001 CG,LG,SS A NSO 2018 BPM 6
丹麦 NSO 2018年 2001 CG,LG,SS A NSO 2018 BPM 6
吉布提 MoF 2018 2001 CG A CB 2018 BPM 5
多米尼克 MoF 2018/19 1986 CG C CB 2018 BPM 6
多米尼加共和国 MoF 2018 2014 CG,LG,SS,NMPC A CB 2018 BPM 6
厄瓜多尔 CB和MoF 2018 1986 CG,SG,LG,SS,NFPC 混合 CB 2018 BPM 6
埃及 MoF 2017/18 2001 CG,LG,SS,MPC C CB 2017/18 BPM 5
萨尔瓦多 MoF和CB 2018 1986 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
赤道几内亚 MoF和MEP 2017 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 2018 1986/2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
斯威士兰 MoF 2018/19 2001 CG A CB 2018 BPM 6
埃塞俄比亚 MoF 2017/18 1986 CG,SG,LG,NFPC C CB 2017/18 BPM 5
斐济 MoF 2018 1986 CG C CB 2018 BPM 6
芬兰 MoF 2018 2001 CG,LG,SS A NSO 2018 BPM 6
法国 NSO 2018 2001 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
加蓬 基金组织工作

人员

2018 2001 CG A CB 2018年 BPM 5

冈比亚 MoF 2018 1986 CG C CB和基金组织工

作人员

2018 BPM 5

格鲁吉亚 MoF 2017 2001 CG,LG C NSO和CB 2018 BPM 6
德国 NSO 2018 2001 CG,SG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
加纳 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 5
希腊 NSO 2018年 2014 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
格林纳达 MoF 2018 2014 CG CB CB 2018 BPM 6
危地马拉 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 6
几内亚 MoF 2018 2001 CG C CB和MEP 2018 BPM 6
几内亚比绍 MoF 2018 2001 CG A CB 2018 BPM 6
圭亚那 MoF 2018 1986 CG,SS,NFPC C CB 2018年 BPM 6
海地 MoF 2017/18 2001 CG C CB 2017/18 BPM 5
洪都拉斯 MoF 2018 2014 CG,LG,SS,其他 混合 CB 2018 BPM 6
香港特区 NSO 2018/19 2001 CG C NSO 2018 BPM 6
匈牙利 MEP和NSO 2018 ESA 2010 CG,LG,SS,NMPC A CB 2018 BPM 6
冰岛 NSO 2018年 2001 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
印度 MoF和基金组织

工作人员

2017/18 1986 CG,SG C CB 2017/18 BPM 6

印度尼西亚 MoF 2018 2001 CG,LG C CB 2018 BPM 6
伊朗 MoF 2017/18 2001 CG C CB 2017/18 BPM 5
伊拉克 MoF 2017 2001 CG C CB 2017 BPM 6
爱尔兰 MoF和NSO 2018 2001 CG,LG,SS A NSO 2018年 BPM 6
以色列 MoF和NSO 2017 2014 CG,LG,SS ... NSO 2018 BPM 6
意大利 NSO 2018 2001 CG,LG,SS A NSO 2018年 BPM 6
牙买加 MoF 2018/19 1986 CG C CB 2017/18 BPM 5
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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 2018 2011 SNA 2008 自1980 GAD 2018
约旦 约旦第纳尔 NSO 2018 2016 SNA 2008 NSO 2018
哈萨克斯坦 哈萨克斯坦坚戈 NSO 2018 2007 SNA 1993 自1994 CB 2018
肯尼亚 肯尼亚先令 NSO 2018 2009 SNA 2008 NSO 2018年
基里巴斯 澳元 NSO 2017 2006 SNA 2008 基金组织工

作人员

2017

韩国 韩元 CB 2018 2015 SNA 2008 自1980 NSO 2018
科索沃 欧元 NSO 2018 2016 ESA 2010 NSO 2018
科威特 科威特第纳尔 MEP和NSO 2017 2010 SNA 1993 NSO和MEP 2018
吉尔吉斯共和国 吉尔吉斯斯坦

索姆

NSO 2018 2005 SNA 1993 NSO 2018

老挝人民民主共

和国

老挝基普 NSO 2018 2012 SNA 1993 NSO 2018

拉脱维亚 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
黎巴嫩 黎巴嫩镑 NSO 2017 2010 SNA 2008 自2010 NSO 2017/18
莱索托 莱索托洛蒂 NSO 2016/17 2012/13 SNA 2008 NSO 2018
利比里亚 美元 CB 2018 1992 SNA 1993 CB 2018
利比亚 利比亚第纳尔 MEP 2017 2007 SNA 1993 NSO 2017
立陶宛 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自2005 NSO 2018年
卢森堡 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
澳门特区 澳门元 NSO 2018 2017 SNA 2008 自2001 NSO 2018
马达加斯加 马达加斯加阿里

亚里

NSO 2017 2000 SNA 1968 NSO 2018

马拉维 马拉威克瓦查 NSO 2011年 2010 SNA 2008 NSO 2018
马来西亚 马来西亚林吉特 NSO 2018 2015 SNA 2008 NSO 2018
马尔代夫 马尔代夫拉菲亚 MoF和NSO 2018 2014 SNA 1993 CB 2018年
马里 非洲法郎 NSO 2018 1999 SNA 1993 NSO 2018
马耳他 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自2000 NSO 2018
马绍尔群岛 美元 NSO 2016/17 2003/04 SNA 1993 NSO 2016/17
毛里塔尼亚 新毛里塔尼亚乌

吉亚

NSO 2014 2004 SNA 1993 NSO 2017

毛里求斯 毛里求斯卢比 NSO 2018 2006 SNA 1993 自1999 NSO 2018
墨西哥 墨西哥比索 NSO 2018 2013 SNA 2008 NSO 2018年
密克罗尼西亚 美元 NSO 2017/18 2003/04 SNA 1993 NSO 2017/18
摩尔多瓦 摩尔多瓦列伊 NSO 2018 1995 SNA 2008 NSO 2018
蒙古 蒙古图格里克 NSO 2016年 2010 SNA 1993 NSO 2016/17
黑山共和国 欧元 NSO 2018 2006 ESA 2010 NSO 2018
摩洛哥 摩洛哥迪尔汗 NSO 2018 2007 SNA 1993 自1998 NSO 2018
莫桑比克 莫桑比克梅蒂

卡尔

NSO 2018 2009 SNA 1993/ 
2008

NSO 2018

缅甸 缅甸元 MEP 2017/18 2010/11 ... NSO 2017/18
纳米比亚 纳米比亚元 NSO 2018 2000 SNA 1993 NSO 2018
瑙鲁 澳元 ... 2017/18 2006/07 SNA 1993 NSO 2016/17
尼泊尔 尼泊尔卢比 NSO 2018/19 2000/01 SNA 1993 CB 2017/18
荷兰 欧元 NSO 2018 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2018
新西兰 新西兰元 NSO 2018 2009/10 SNA 2008 自1987 NSO 2018
尼加拉瓜 尼加拉瓜科多巴 CB 2018 2006 SNA 1993 自1994 CB 2018
尼日尔 非洲法郎 NSO 2018 2000 SNA 1993 NSO 2018年
尼日利亚 尼日利亚奈拉 NSO 2018 2010 SNA 2008 NSO 2018
北马其顿 马其顿代纳尔 NSO 2018 2005 ESA 2010 NSO 2018
挪威 挪威克朗 NSO 2018年 2017 ESA 2010 自1980 NSO 2018
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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 2017 2014 CG,LG,SS A MoF 2018 BPM 6
约旦 MoF 2018 2001 CG,NFPC C CB 2018 BPM 6
哈萨克斯坦 NSO 2018 2001 CG,LG A CB 2018 BPM 6
肯尼亚 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 6
基里巴斯 MoF 2017 1986 CG C NSO 2017 BPM 6
韩国 MoF 2017 2001 CG,SS C CB 2018 BPM 6
科索沃 MoF 2018 ... CG,LG C CB 2018 BPM 6
科威特 MoF 2017 1986 CG 混合 CB 2017 BPM 6
吉尔吉斯共和国 MoF 2018 ... CG,LG,SS C CB 2018 BPM 5
老挝人民民主共

和国

MoF 2017 2001 CG C CB 2017 BPM 5

拉脱维亚 MoF 2018 ESA 2010 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
黎巴嫩 MoF 2017 2001 CG 混合 CB和基金组织工

作人员

2017 BPM 5

莱索托 MoF 2017/18 2001 CG,LG C CB 2017/18 BPM 5
利比里亚 MoF 2018 2001 CG A CB 2018 BPM 5
利比亚 MoF 2018 1986 CG,SG,LG C CB 2017 BPM 5
立陶宛 MoF 2018 2014 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
卢森堡 MoF 2018 2001 CG,LG,SS A NSO 2018 BPM 6
澳门特区 MoF 2017 2014 CG,SS C NSO 2017 BPM 6
马达加斯加 MoF 2018 1986 CG,LG C CB 2018 BPM 5
马拉维 MoF 2017/18 1986 CG C NSO和GAD 2017 BPM 6
马来西亚 MoF 2018 2001 CG,SG,LG C NSO 2018 BPM 6
马尔代夫 MoF 2018 1986 CG C CB 2018年 BPM 6
马里 MoF 2018 2001 CG 混合 CB 2018 BPM 6
马耳他 NSO 2018 2001 CG,SS A NSO 2018 BPM 6
马绍尔群岛 MoF 2016/17 2001 CG,LG,SS A NSO 2016/17 BPM 6
毛里塔尼亚 MoF 2017 1986 CG C CB 2016 BPM 5
毛里求斯 MoF 2017/18 2001 CG,LG,NFPC C CB 2018 BPM 6
墨西哥 MoF 2018 2014 CG,SS,NMPC,NFPC C CB 2018 BPM 6
密克罗尼西亚 MoF 2017/18 2001 CG,SG,LG,SS ... NSO 2017/18 BPM 5
摩尔多瓦 MoF 2018 1986 CG,LG C CB 2018 BPM 6
蒙古 MoF 2017/18 2001 CG,SG,LG,SS C CB 2016 BPM 6
黑山共和国 MoF 2018 1986/2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
摩洛哥 MEP 2018 2001 CG A 内阁办公室 2018 BPM 6
莫桑比克 MoF 2018 2001 CG,SG 混合 CB 2018年 BPM 6
缅甸 MoF 2017/18 2014 CG,NFPC C 基金组织工作

人员

2017/18 BPM 6

纳米比亚 MoF 2018/19 2001 CG C CB 2018 BPM 6
瑙鲁 MoF 2016/17 2001 CG 混合 基金组织工作

人员

2016/17 BPM 6

尼泊尔 MoF 2017/18 2001 CG C CB 2017/18 BPM 5
荷兰 MoF 2018 2001 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
新西兰 MoF 2017/18 2001 CG, LG A NSO 2018 BPM 6
尼加拉瓜 MoF 2018 1986 CG,LG,SS C 基金组织工作

人员

2018 BPM 6

尼日尔 MoF 2017 1986 CG A CB 2018 BPM 6
尼日利亚 MoF 2018 2001 CG,SG,LG C CB 2018 BPM 6
北马其顿 MoF 2018 1986 CG,SG,SS C CB 2018年 BPM 6
挪威 NSO和MoF 2018 2014 CG,LG,SS A NSO 2017 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 2018 2010 SNA 1993 NSO 2018
巴基斯坦 巴基斯坦卢比 NSO 2017/18 2005/066 ... NSO 2017/18
帕劳 美元 MoF 2017/18 2014/15 SNA 1993 MoF 2017/18
巴拿马 美元 NSO 2018 2007 SNA 1993 自2007 NSO 2018
巴布亚新几内亚 巴布亚新几内亚

基那

NSO和MoF 2015 2013 SNA 1993 NSO 2015

巴拉圭 巴拉圭瓜拉尼 CB 2018 2014 SNA 2008 CB 2018
秘鲁 秘鲁新索尔 CB 2018 2007 SNA 1993 CB 2018
菲律宾 菲律宾比索 NSO 2018 2000 SNA 2008 NSO 2018年
波兰 波兰兹罗提 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
葡萄牙 欧元 NSO 2018 2016 ESA 2010 自1980 NSO 2018
波多黎各 美元 NSO 2017/18 1954 SNA 1968 NSO 2017/18
卡塔尔 卡达尔里亚尔 NSO和MEP 2018 2013 SNA 1993 NSO和MEP 2018
罗马尼亚 罗马尼亚列伊 NSO 2018 2010 ESA 2010 自2000 NSO 2018
俄罗斯 俄罗斯卢布 NSO 2018 2016 SNA 2008 自1995 NSO 2018
卢旺达 卢旺达法郎 NSO 2018 2014 SNA 2008 NSO 2018年
萨摩亚 萨摩亚塔拉 NSO 2017/18 2009/10 SNA 1993 NSO 2017/18
圣马力诺 欧元 NSO 2017 2007 ... NSO 2017
圣多美和普林

西比

圣多美和普林西

比多布拉

NSO 2017 2008 SNA 1993 NSO 2017

沙特阿拉伯 沙特阿拉伯里

亚尔

NSO 2018年 2010 SNA 1993 NSO 2018

塞内加尔 非洲法郎 NSO 2018 2014 SNA 1993 NSO 2018
塞尔维亚 塞尔维亚第纳尔 NSO 2018 2010 ESA 2010 自2010 NSO 2018
塞舌尔 塞舌尔卢比 NSO 2017 2006 SNA 1993 NSO 2018
塞拉利昂 塞拉利昂利昂 NSO 2017 2006 SNA 1993 自2010 NSO 2017
新加坡 新加坡元 NSO 2018 2015 SNA 2008 自2015 NSO 2018
斯洛伐克共和国 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1997 NSO 2018
斯洛文尼亚 欧元 NSO 2018年 2010 ESA 2010 自2000 NSO 2018
所罗门群岛 所罗门群岛元 CB 2018 2004 SNA 1993 NSO 2018
索马里 美元 CB 2018 2013 SNA 1993 CB 2018
南非 南非兰特 NSO 2018 2010 SNA 2008 NSO 2018
南苏丹 南苏丹镑 NSO 2017 2010 SNA 1993 NSO 2018
西班牙 欧元 NSO 2018 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2018
斯里兰卡 斯里兰卡卢比 NSO 2018年 2010 SNA 1993 NSO 2018
圣基茨和尼维斯 东加勒比元 NSO 2018 2006 SNA 1993 NSO 2018
圣卢西亚 东加勒比元 NSO 2018 2006 SNA 1993 NSO 2018年
圣文森特和格林

纳丁斯

东加勒比元 NSO 2018 20066 SNA 1993 NSO 2018

苏丹 苏丹镑 NSO 2016 1982 SNA 1968 NSO 2018
苏里南 苏里南元 NSO 2017年 2007 SNA 1993 NSO 2018
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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

阿曼 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 5
巴基斯坦 MoF 2017/18 1986 CG,SG,LG C CB 2017/18 BPM 6
帕劳 MoF 2017/18 2001 CG ... MoF 2017/18 BPM 6
巴拿马 MoF 2018 1986 CG,SG,LG,SS,NFPC C NSO 2018 BPM 6
巴布亚新几内亚 MoF 2015 1986 CG C CB 2015 BPM 5
巴拉圭 MoF 2018 2001 CG,SG,LG,SS,MPC,NFPC C CB 2018 BPM 6
秘鲁 CB和MoF 2018 2001 CG,SG,LG,SS 混合 CB 2018 BPM 5
菲律宾 MoF 2018 2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
波兰 MoF和NSO 2018 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
葡萄牙 NSO 2018 2001 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
波多黎各 MEP 2015/16 2001 ... A ... ... ...
卡塔尔 MoF 2018 1986 CG C CB和基金组织工

作人员

2018 BPM 5

罗马尼亚 MoF 2018 2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
俄罗斯 MoF 2018 2001 CG,SG,SS 混合 CB 2018 BPM 6
卢旺达 MoF 2018 1986 CG,LG 混合 CB 2018 BPM 6
萨摩亚 MoF 2017/18 2001 CG A CB 2017/18 BPM 6
圣马力诺 MoF 2017 ... CG ... 其他 2017 ...
圣多美和普林

西比

MoF和Customs 2018 2001 CG C CB 2017 BPM 6

沙特阿拉伯 MoF 2018 2014 CG C CB 2018 BPM 6
塞内加尔 MoF 2018 2001 CG C CB和基金组织工

作人员

2018 BPM 6

塞尔维亚 MoF 2018 1986/2001 CG,SG,LG,SS,其他 C CB 2018 BPM 6
塞舌尔 MoF 2018 1986 CG,SS C CB 2016 BPM 6
塞拉利昂 MoF 2018 1986 CG C CB 2017 BPM 5
新加坡 MoF和NSO 2018/19 2014 CG C NSO 2018年 BPM 6
斯洛伐克共和国 NSO 2018 2001 CG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
斯洛文尼亚 MoF 2018 1986 CG,SG,LG,SS C NSO 2018 BPM 6
所罗门群岛 MoF 2017 1986 CG C CB 2018 BPM 6
索马里 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 5
南非 MoF 2018 2001 CG,SG,SS C CB 2018 BPM 6
南苏丹 MoF和MEP 2018 ... CG C MoF,NSO和MEP 2018 BPM 6
西班牙 MoF和NSO 2018 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
斯里兰卡 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 6
圣基茨和尼维斯 MoF 2018 1986 CG,SG C CB 2018 BPM 6
圣卢西亚 MoF 2017/18 1986 CG C CB 2018 BPM 6
圣文森特和格林

纳丁斯

MoF 2018 1986 CG C CB 2017 BPM 6

苏丹 MoF 2018 2001 CG 混合 CB 2018年 BPM 6
苏里南 MoF 2017 1986 CG 混合 CB 2017 BPM 5
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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 2018 2018 ESA 2010 自1993 NSO 2018
瑞士 瑞士法郎 NSO 2017 2010 ESA 2010 自1980 NSO 2018
叙利亚 叙利亚镑 NSO 2010 2000 SNA 1993 NSO 2011年
中国台湾省 新台币 NSO 2018 2011 SNA 2008 NSO 2018
塔吉克斯坦 塔吉克斯坦索

莫尼

NSO 2017 1995 SNA 1993 NSO 2017

坦桑尼亚 坦桑尼亚先令 NSO 2018年 2015 SNA 2008 NSO 2018
泰国 泰铢 MEP 2018 2002 SNA 1993 自1993 MEP 2018
东帝汶 美元 MoF 2017 20156 SNA 2008 NSO 2018
多哥 非洲法郎 NSO 2016 2007 SNA 1993 NSO 2018
汤加 汤加潘加 CB 2018 2010 SNA 1993 CB 2018
特立尼达和多

巴哥

特立尼达和多巴

哥元

NSO 2017 2012 SNA 1993 NSO 2018

突尼斯 突尼斯第纳尔 NSO 2017 2010 SNA 1993 自2009 NSO 2016
土耳其 土耳其里拉 NSO 2018 2009 ESA 2010 自2009 NSO 2018
土库曼斯坦 土库曼斯坦新马

纳特

NSO 2017 2008 SNA 1993 自2000 NSO 2017

图瓦卢 澳元 PFTAC顾问 2015 2005 SNA 1993 NSO 2018
乌干达 乌干达先令 NSO 2018 2010 SNA 1993 CB 2018/19
乌克兰 乌克兰格里夫纳 NSO 2018 2010 SNA 2008 自2005 NSO 2018
阿拉伯联合酋

长国

阿联酋迪尔汗 NSO 2017 2010 SNA 2008 NSO 2018

英国 英镑 NSO 2018 2016 ESA 2010 自1980 NSO 2018
美国 美元 NSO 2018 2012 SNA 2008 自1980 NSO 2018
乌拉圭 乌拉圭比索 CB 2018 2005 SNA 1993 NSO 2018
乌兹别克斯坦 乌兹别克斯坦

苏姆

NSO 2018 2015 SNA 1993 NSO和基金

组织工作

人员

2018

瓦努阿图 瓦努阿图瓦图 NSO 2017 2006 SNA 1993 NSO 2017
委内瑞拉 委内瑞拉玻利

瓦尔

CB 2018 1997 SNA 2008 CB 2018

越南 越南盾 NSO 2018 2010 SNA 1993 NSO 2018
也门 也门里亚尔 基金组织工作

人员

2017 1990 SNA 1993 NSO、CB和
基金组织

工作人员

2017

赞比亚 赞比亚克瓦查 NSO 2017 2010 SNA 2008 NSO 2018
津巴布韦 RTGS元 NSO 2015 2012 ... NSO 2018
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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

瑞典 MoF 2018 2001 CG,LG,SS A NSO 2018 BPM 6
瑞士 MoF 2017 2001 CG,SG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
叙利亚 MoF 2009 1986 CG C CB 2009 BPM 5
中国台湾省 MoF 2018 2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
塔吉克斯坦 MoF 2017 1986 CG,LG,SS C CB 2016 BPM 6
坦桑尼亚 MoF 2018 1986 CG,LG C CB 2018 BPM 5
泰国 MoF 2017/18 2001 CG,BCG,LG,SS A CB 2018 BPM 6
东帝汶 MoF 2017 2001 CG C CB 2017 BPM 6
多哥 MoF 2018 2001 CG C CB 2017 BPM 6
汤加 MoF 2017 2014 CG C CB和NSO 2018 BPM 6
特立尼达和多

巴哥

MoF 2017/18 1986 CG C CB 2018 BPM 6

突尼斯 MoF 2016 1986 CG C CB 2018 BPM 5
土耳其 MoF 2018 2001 CG,LG,SS,其他 A CB 2018 BPM 6
土库曼斯坦 MoF 2017 1986 CG,LG C NSO和基金组织

工作人员

2015 BPM 6

图瓦卢 MoF 2018 ... CG 混合 基金组织工作

人员

2012 BPM 6

乌干达 MoF 2018 2001 CG C CB 2018 BPM 6
乌克兰 MoF 2018 2001 CG,LG,SS C CB 2018 BPM 6
阿拉伯联合酋

长国

MoF 2017 2001 CG,BCG,SG,SS C CB 2017 BPM 5

英国 NSO 2018 2001 CG,LG A NSO 2018 BPM 6
美国 MEP 2018 2014 CG,SG,LG A NSO 2018 BPM 6
乌拉圭 MoF 2018 1986 CG,LG,SS,NFPC,NMPC C CB 2018年 BPM 6
乌兹别克斯坦 MoF 2018 2014 CG,SG,LG,SS C MEP 2018 BPM 6
瓦努阿图 MoF 2017 2001 CG C CB 2017 BPM 6
委内瑞拉 MoF 2017 2001 BCG,NFPC C CB 2018 BPM 5
越南 MoF 2017 2001 CG,SG,LG C CB 2018 BPM 5
也门 MoF 2017 2001 CG,LG C 基金组织工作

人员

2017 BPM 5

赞比亚 MoF 2017 1986 CG C CB 2017 BPM 6
津巴布韦 MoF 2017 1986 CG C CB和MoF 2017 BPM 6

注：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采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；EUA=超预算单位/账户；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;  混合=权责发生制和现金收付制相结合。
6基年不等于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

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

各国当局与基金组织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。同样，中期财政预测是基于对

最有可能的政策路径的判断。当基金组织工作

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B5
至B9。）1

阿根廷：财政预测是基于联邦政府和省政

府预算执行结果和预算计划、当局宣布的财政

措施以及基金组织工作人员的宏观经济预测。

澳大利亚：财政预测是基于澳大利亚统

计局的数据、2019/2020财年联邦及各州的

2018/2019 年中财政和经济回顾，以及基金组

织工作人员的估计和预测。

奥地利：财政预测是基于奥地利统计局的

数据、当局的预测以及基金组织工作人员的估

计和预测。

比利时：预测是基于2019-2021年稳定计划

以及其他关于当局财政计划的现有信息，根据

基金组织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。）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。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。

巴西：对2019年的财政预测反映了预算法

批准的赤字目标。

加拿大：预测采用了2019年联邦预算基

线预测和省级预算的最近更新（在具备信息

的情况下）。基金组织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。基金组织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，

包括截至2019年第一季度的联邦、省和地方

的预算执行结果。

智利：预测基于当局的预算预测，并根据

基金组织工作人员对GDP和铜价的预测进行了

调整。

中国：由于实施了一系列税收改革和支出

措施以应对经济增长减缓，预计2019年财政将

扩张。

丹麦：2018年的预测与最新官方预算数字

保持一致，并根据基金组织工作人员的宏观经

济假设视情进行了调整。对于2019年，预测包

含了当局提交欧盟的2019年趋同计划中的中期

财政计划的主要内容。

法国：2019年及以后年份的预测是基于

2018年预算法、2018-2022年多年期预算法和

2019年预算法中的措施，并根据宏观经济和金

融变量假设的差异以及税收预测进行了调整。

历史财政数据反映了2019年5月对历史财政账

户、债务数据和国民账户的修正和更新。

德国：基金组织工作人员对2019年及以后

年份的预测是基于2019年稳定计划和国家统

计机构提供的最新数据，并根据基金组织工

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。

专栏A1. 对若干经济体进行预测时的经济政策假设
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希腊：希腊的2018年广义政府基本余额估

计是基于欧盟统计局2019年4月公布的过度赤

字程序。2010年以来的历史数据反映了根据希

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。

匈牙利：财政预测包括基金组织工作人员

对宏观经济框架以及近期立法措施的影响的预

测，以及2018年预算中宣布的财政政策计划。

印度：历史数据是基于预算执行数据。预

测是基于关于当局财政计划的现有信息，根据

基金组织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。基

金组织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。

印度尼西亚：基金组织的预测是基于步伐

适度的税收政策和征管改革以及在符合财政空

间条件下中期内逐步增加社会和资本支出。

爱尔兰：该国财政预测是基于该国2019年
预算。

以色列：历史数据是基于中央统计局编制

的政府财政统计数据。中期财政预测与中期财

政目标不一致，这符合长期以来修订这些目标

的经历。

意大利：基金组织工作人员的估计和预测

参考了包含在政府2019年预算中的财政计划以

及2019年4月的《经济与金融文件》。基金组

织工作人员假设今后若干年的自动增值税上调

将被取消。

日本：预测考虑了2019年10月提高消费税

的措施、2019财年预算和税收改革中的缓解措

施以及政府已经宣布的其他财政措施。

韩国：中期预测反映了政府宣布的中期公

共支出路径。

墨西哥：2019年的财政预测与批准的预算

大致相符；2020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：2019-2024年的财政预测是基于经济

政策分析局的预算预测，并根据宏观经济假设

差异进行了调整。2014年6月，中央统计局发

布了经修订的宏观数据，这是因为采纳了欧洲

国民和地区账户体系（ESA 2010）并修订了源

数据，此后对历史数据进行了修订。

新西兰：财政预测是基于2019/2020财年预

算和基金组织工作人员的估计。

葡萄牙：当年预测是基于当局已批准的预

算，并经过调整，以反映基金组织工作人员的

宏观经济预测。此后的预测是基于政策不变假

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2018年10月
制定，经监督委员会批准。根据该计划的假

设，基金组织的预测假设，2017年9月玛利亚

飓风对岛屿造成破坏之后，联邦将提供重建

援助。预测还假设以下措施造成的收入损失：

从2020年开始取消对波多黎各“可负担医疗法

案”提供联邦资助；从2018年开始取消联邦税

收激励（此措施抵消了波多黎各第154号法案

对外国公司的影响）；以及减税和就业法案

（减少了在波多黎各开展生产业务的美国公

司的税收优惠）的影响。鉴于存在相当大的政

策不确定性，《财政和经济增长计划》和基金

组织工作人员的一些假设可能存在差异，特别

是与以下措施影响有关的假设：公司税改革，

税务合规和税收调整（收费和税率）；减少补

贴和开支、冻结工资操作成本和提高流动性；

以及提高医疗服务效率。在支出方面，措施包

括：对66法案进行延期，在2020年之前冻结

专栏A1 （续）
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政府的很多支出；削减运营成本；减少政府补

贴；以及削减教育支出。尽管基金组织的政策

假设与《财政和经济增长计划》全面采取措施

的情景类似，但基金组织对财政收入、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，基金组织的预测

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，基金组织和该计划

采取了非常不同的宏观经济假设。

俄罗斯：2019-2024年的预测是基于新的

石油价格规则，基金组织工作人员对此做了调

整。

沙特阿拉伯：基金组织工作人员对政府总

收入（石油出口收入除外）的基线预测是基于

基金组织工作人员对2019年预算和2019年《财

政平衡计划更新》中宣布的政府政策的理解。

石油出口收入是基于《世界经济展望》基线石

油价格以及沙特阿拉伯石油产量将超过欧佩克

协议的假设。支出预测以2019年预算和2019年
《财政平衡计划更新》为起始点，并反映了基

金组织工作人员所估计的政策和经济形势的最

新变化。

新加坡：2019财年的预测是基于预算数

字。对于预测期内的剩余时间，基金组织工

作人员假设政策保持不变。

南非：财政假设是基于2019年预算检查

以及2019年7月对国家电力公司Eskom的特别

拨款。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：对于2019年，预测假设2018年预

算延展情景下的支出和已经立法通过的措施，

包括提高养老金和公务员工资，以及基金组织

工作人员对收入的预测。对于2020年及以后年

份，财政预测是基于基金组织工作人员根据结

构性基本余额不变假设作出的预测。

瑞典：财政预测反映了当局根据2019年春

季预算作出的预测。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。

瑞士：预测假设财政政策在必要时进行调

整，以使财政余额符合瑞士财政规则的要求。

土耳其：财政预测假设，基本和总体余额

的负值高于当局2019-2021年新经济计划中设想

的水平，这在一定程度上依据的是近期疲弱的

增长和财政结果，另外也是因为定义的不同。

《世界经济展望》和《财政监测报告》的预测

基础是基金组织定义的财政余额，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：财政预测是基于英国2019年春季声

明，其中支出预测是基于预算名义数值，但作

了调整，以考虑2019年支出回合，收入预算根

据基金组织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。基

金组织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，但根据基金组织工作

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。财年GDP不同于当年GDP。
财政账户是按财年列示的。预测未考虑2019年
9月24日实施的会计方法修订（包括对学生贷

款）。

美国：财政预测是基于2019年8月国会预

算办公室基线数据，并根据基金组织工作人员

的政策假设和宏观经济假设进行了调整。预测

包括税收改革（2017年底作为法律生效的减税

和就业法案）、2018年2月通过的2018年两党

专栏A1 （续）
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预算法案的影响以及2019年7月通过的两党预

算法案的影响。最后，财政预测数据经过调

整，以反映基金组织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计划的会计处理方法的

差异，并转换为广义政府数据。数据是根据

2008年《国民账户体系》编制的，在转换成

政府财政统计数据时，与2014年《政府财政

统计手册》相一致。由于数据局限性，多数

序列从2001年开始。

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。在此基础上，假设六个月期美元存

款的伦敦银行同业市场拆借利率 2019 年平均

为 2.3%，2020 年为 2.0%（见表 1.1）。假设

三个月期欧元存款的平均利率2019年为0.4%，

2020 年为 0.6%。假设六个月期日元存款的平

均利率 2019 年为 0.0%，2020 年为 -0.1%。

阿根廷：货币政策假设符合当前的货币政

策框架，其目标是经季节调整的基础货币增长

率为零。

澳大利亚：货币政策假设符合市场预期。

巴西：货币政策假设符合以下目标，即通

胀率将逐步回到目标范围的中间区域。

加拿大：货币政策假设基于基金组织工作

人员的分析。

中国：货币政策预计将维持不变。

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。

香港特别行政区：基金组织工作人员假设

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：货币政策的假设符合将通胀

维持在中央银行目标区间的计划。

日本：货币政策假设与市场预期相符。

韩国：预测假设 2019-2020 年政策利率没

有变化。

墨西哥：货币政策假设与实现通胀目标 
一致。

俄罗斯：货币预测假设俄罗斯中央银行转

向中性货币政策态势。

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：货币政策将保持适度宽松。

瑞典：货币预测符合瑞典银行的预测。

瑞士：预测假设 2019-2020 年政策利率没

有变化。

土耳其：对货币和金融状况的预测假设

2019 年货币政策进一步放松。

英国：短期利率走势是基于市场利率预期。

美国：基金组织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。

专栏A1 （续）
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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

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

全球 3.9 4.3 3.5 3.5 3.6 3.5 3.4 3.8 3.6 3.0 3.4 3.6
发达经济体 1.7 1.7 1.2 1.4 2.1 2.3 1.7 2.5 2.3 1.7 1.7 1.6
美国 1.7 1.6 2.2 1.8 2.5 2.9 1.6 2.4 2.9 2.4 2.1 1.6
欧元区 1.2 1.6 -0.9 -0.3 1.4 2.1 1.9 2.5 1.9 1.2 1.4 1.3
日本 0.6 -0.1 1.5 2.0 0.4 1.2 0.6 1.9 0.8 0.9 0.5 0.5
其他发达经济体2 2.8 3.0 2.0 2.4 2.9 2.1 2.1 2.7 2.2 1.5 1.8 2.1
新兴市场和发展中经济体 6.2 6.4 5.4 5.1 4.7 4.3 4.6 4.8 4.5 3.9 4.6 4.8
按地区分组
亚洲新兴和发展中经济体 8.5 7.9 7.0 6.9 6.8 6.8 6.7 6.6 6.4 5.9 6.0 6.0
欧洲新兴和发展中经济体 4.4 5.8 3.0 3.1 1.9 0.8 1.8 3.9 3.1 1.8 2.5 2.5
拉丁美洲与和加勒比 3.2 4.6 2.9 2.9 1.3 0.3 -0.6 1.2 1.0 0.2 1.8 2.7
中东和中亚 5.3 4.6 4.9 3.0 3.1 2.6 5.0 2.3 1.9 0.9 2.9 3.3
燃料 5.9 5.3 4.7 5.2 5.1 3.1 1.4 3.0 3.2 3.2 3.6 4.2
按分析标准分组

按出口收入来源
燃料 5.5 5.2 5.0 2.6 2.2 0.3 2.2 0.9 0.8 -0.3 2.0 2.1
非燃料 6.4 6.7 5.4 5.7 5.3 5.2 5.1 5.6 5.3 4.7 5.0 5.3
其中，初级产品 4.2 4.9 2.5 4.1 2.2 2.9 1.7 2.8 1.8 1.2 2.4 3.5

按外部融资来源
净债务经济体 5.1 5.3 4.4 4.7 4.5 4.1 4.1 4.8 4.6 4.0 4.6 5.1
按净债务经济体的偿债情况 
2014-2018年有债务拖欠和/或 
债务重组的经济体 5.0 2.5 1.9 3.0 2.0 0.4 2.3 2.8 3.4 3.4 4.0 4.8

其他组别
欧盟 1.6 1.8 -0.4 0.3 1.9 2.5 2.1 2.8 2.2 1.5 1.6 1.5
低收入发展中国家 6.5 5.3 4.7 6.0 6.0 4.5 3.6 4.7 5.0 5.0 5.1 5.5
中东和北非 5.0 4.4 4.9 2.4 2.7 2.4 5.4 1.8 1.1 0.1 2.7 2.9

备忘项
增长率中位数
发达经济体 2.2 1.9 1.0 1.4 2.5 2.2 2.4 3.0 2.7 1.8 1.8 1.7
新兴市场和发展中经济体 4.6 4.7 4.2 4.1 3.8 3.3 3.2 3.5 3.5 3.2 3.5 3.5
低收入发展中国家 5.3 6.0 5.1 5.2 5.4 3.9 4.2 4.5 4.0 5.0 5.0 4.8
人均产出3

发达经济体 1.1 1.2 0.7 0.9 1.6 1.8 1.2 2.0 1.8 1.3 1.3 1.2
新兴市场和发展中经济体 4.6 4.8 3.6 3.6 3.2 2.8 3.1 3.3 3.2 2.5 3.3 3.5
低收入发展中国家 3.8 3.6 1.7 3.6 3.7 1.9 1.2 2.4 2.8 2.7 2.9 3.2
按市场汇率计算的世界增长率 2.6 3.1 2.5 2.6 2.8 2.8 2.6 3.2 3.1 2.5 2.7 2.9
全球产出总值（单位：10亿美元）
以市场汇率 49,881 73,312 74,690 76,842 78,944 74,779 75,824 80,262 84,930 86,599 90,520 111,569
以购买力平价 70,721 95,143 100,020 105,216 110,903 115,799 120,832 127,703 135,436 141,860 149,534 186,156

1实际GDP.
2不包括美国、欧元区国家和日本。
3人均产出按国际货币购买力平价计算。
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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2

平均值 预测 预测

2001-2010年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024 2018:Q4 2019:Q4 2020:Q4

实际GDP
发达经济体 1.7 1.7 1.2 1.4 2.1 2.3 1.7 2.5 2.3 1.7 1.7 1.6 1.8 1.6 1.8
美国 1.7 1.6 2.2 1.8 2.5 2.9 1.6 2.4 2.9 2.4 2.1 1.6 2.5 2.4 2.0
欧元区 1.2 1.6 -0.9 -0.3 1.4 2.1 1.9 2.5 1.9 1.2 1.4 1.3 1.2 1.0 1.8

德国 0.9 3.9 0.4 0.4 2.2 1.7 2.2 2.5 1.5 0.5 1.2 1.2 0.6 0.4 1.3
法国 1.3 2.2 0.3 0.6 1.0 1.1 1.1 2.3 1.7 1.2 1.3 1.4 1.2 1.0 1.3
意大利 0.3 0.6 -2.8 -1.7 0.1 0.9 1.1 1.7 0.9 0.0 0.5 0.6 0.0 0.2 1.0
西班牙 2.2 -1.0 -2.9 -1.7 1.4 3.6 3.2 3.0 2.6 2.2 1.8 1.6 2.3 2.0 1.8
荷兰 1.4 1.5 -1.0 -0.1 1.4 2.0 2.2 2.9 2.6 1.8 1.6 1.5 2.1 1.7 1.8

比利时 1.6 1.8 0.2 0.2 1.3 1.7 1.5 1.7 1.4 1.2 1.3 1.4 1.2 1.2 1.4
奥地利 1.5 2.9 0.7 0.0 0.7 1.1 2.0 2.6 2.7 1.6 1.7 1.6 2.2 1.3 2.0
爱尔兰 2.8 0.3 0.2 1.4 8.5 25.1 3.7 8.1 8.3 4.3 3.5 2.7 3.7 3.4 4.4
葡萄牙 0.7 -1.7 -4.1 -0.9 0.8 1.8 2.0 3.5 2.4 1.9 1.6 1.5 2.0 1.8 1.7
希腊 1.8 -9.1 -7.3 -3.2 0.7 -0.4 -0.2 1.5 1.9 2.0 2.2 0.9 1.5 3.0 1.4
芬兰 1.7 2.6 -1.4 -0.8 -0.6 0.5 2.8 3.0 1.7 1.2 1.5 1.3 0.8 1.7 1.4
斯洛伐克共和国 4.9 2.8 1.7 1.5 2.8 4.2 3.1 3.2 4.1 2.6 2.7 2.5 3.7 2.2 2.7
立陶宛 4.3 6.0 3.8 3.5 3.5 2.0 2.4 4.1 3.5 3.4 2.7 2.3 3.7 2.3 1.6
斯洛文尼亚 2.7 0.9 -2.6 -1.0 2.8 2.2 3.1 4.8 4.1 2.9 2.9 2.1 3.0 3.1 2.8
卢森堡 2.7 2.5 -0.4 3.7 4.3 3.9 2.4 1.5 2.6 2.6 2.8 2.6 1.7 3.3 2.1
拉脱维亚 3.8 6.4 4.0 2.4 1.9 3.0 2.1 4.6 4.8 2.8 2.8 3.0 5.3 3.3 2.4
爱沙尼亚 3.4 7.4 3.1 1.3 3.0 1.8 2.6 5.7 4.8 3.2 2.9 2.8 5.0 2.1 3.4
塞浦路斯 3.3 0.4 -2.9 -5.8 -1.3 2.0 4.8 4.5 3.9 3.1 2.9 2.5 3.8 3.8 1.4
马耳他 2.0 1.3 2.8 4.6 8.7 10.8 5.7 6.7 6.8 5.1 4.3 3.2 7.1 6.9 1.8

日本 0.6 -0.1 1.5 2.0 0.4 1.2 0.6 1.9 0.8 0.9 0.5 0.5 0.3 0.3 1.2
英国 1.6 1.6 1.4 2.0 2.9 2.3 1.8 1.8 1.4 1.2 1.4 1.5 1.4 1.0 1.6
韩国 4.7 3.7 2.4 3.2 3.2 2.8 2.9 3.2 2.7 2.0 2.2 2.9 3.0 1.9 1.9
加拿大 1.9 3.1 1.8 2.3 2.9 0.7 1.1 3.0 1.9 1.5 1.8 1.7 1.6 1.8 1.7
澳大利亚 3.1 2.8 3.9 2.1 2.6 2.5 2.8 2.4 2.7 1.7 2.3 2.6 2.2 2.0 2.4
中国台湾省 4.2 3.8 2.1 2.2 4.0 0.8 1.5 3.1 2.6 2.0 1.9 2.0 1.8 2.0 1.7
新加坡 5.8 6.3 4.4 4.8 3.9 2.9 3.0 3.7 3.1 0.5 1.0 2.5 1.4 0.8 1.2
瑞士 1.8 1.8 1.0 1.9 2.5 1.3 1.7 1.9 2.8 0.8 1.3 1.6 1.5 1.1 1.6
瑞典 2.2 3.1 -0.6 1.1 2.7 4.4 2.4 2.4 2.3 0.9 1.5 2.0 2.3 0.0 2.4
香港特别行政区 4.1 4.8 1.7 3.1 2.8 2.4 2.2 3.8 3.0 0.3 1.5 2.9 1.2 0.5 2.8
捷克共和国 3.2 1.8 -0.8 -0.5 2.7 5.3 2.5 4.4 3.0 2.5 2.6 2.5 2.7 2.2 3.0
挪威 1.6 1.0 2.7 1.0 2.0 2.0 1.1 2.3 1.3 1.9 2.4 1.7 1.6 3.2 0.9
以色列 3.2 5.1 2.4 4.3 3.8 2.3 4.0 3.6 3.4 3.1 3.1 3.0 2.9 3.0 3.4
丹麦 0.8 1.3 0.2 0.9 1.6 2.3 2.4 2.3 1.5 1.7 1.9 1.5 2.6 1.5 1.9
新西兰 2.7 1.9 2.5 2.2 3.1 4.0 4.2 2.6 2.8 2.5 2.7 2.5 2.5 2.1 3.4
波多黎各 0.7 -0.4 0.0 -0.3 -1.2 -1.0 -1.3 -2.7 -4.9 -1.1 -0.7 -0.8 ... ... ...
澳门特别行政区 ... 21.7 9.2 11.2 -1.2 -21.6 -0.9 9.7 4.7 -1.3 -1.1 0.3 ... ... ...
冰岛 2.6 1.9 1.3 4.1 2.1 4.7 6.6 4.4 4.8 0.8 1.6 1.9 3.1 2.2 1.5
圣马力诺 ... -8.3 -7.0 -0.8 -0.7 2.5 2.5 0.6 1.1 0.8 0.7 0.5 ... ... ...
备忘项
主要发达经济体 1.3 1.6 1.4 1.4 2.0 2.2 1.5 2.3 2.1 1.6 1.6 1.4 1.6 1.5 1.7

实际国内总需求

发达经济体 1.6 1.5 0.8 1.1 2.1 2.6 2.0 2.5 2.2 1.8 1.8 1.6 2.1 1.7 1.8
美国 1.7 1.5 2.2 1.6 2.7 3.6 1.9 2.6 3.1 2.6 2.2 1.5 2.9 2.4 2.0
欧元区 1.1 0.8 -2.4 -0.5 1.4 2.4 2.4 2.1 1.5 1.3 1.5 1.4 1.8 1.4 1.4

德国 0.3 3.3 -0.9 1.1 1.7 1.6 3.0 2.4 2.1 1.3 1.7 1.3 2.1 0.8 1.4
法国 1.5 2.1 -0.4 0.7 1.5 1.5 1.5 2.3 1.0 1.3 1.3 1.5 0.6 1.6 1.4
意大利 0.5 -0.6 -5.6 -2.6 0.2 1.5 1.5 1.5 1.0 -0.3 0.4 0.8 0.1 0.6 -0.3
西班牙 2.3 -3.1 -5.1 -3.2 2.0 4.0 2.4 3.0 3.0 1.8 1.7 1.4 2.6 1.8 1.5

日本 0.2 0.7 2.3 2.4 0.4 0.8 0.0 1.4 0.5 1.2 0.8 0.4 0.8 -0.1 1.7
英国 1.7 -0.2 1.8 2.1 3.2 2.3 2.4 1.4 1.6 1.1 1.6 1.5 2.0 -0.5 3.2
加拿大 2.9 3.4 2.0 2.2 1.7 -0.1 0.7 3.9 1.8 0.8 1.3 1.9 0.3 1.1 1.7
其他发达经济体3 3.0 3.3 1.9 1.6 2.8 2.4 2.8 3.5 2.4 1.5 1.9 2.5 1.8 2.2 1.7
备忘项
主要发达经济体 1.3 1.4 1.1 1.4 2.0 2.4 1.7 2.3 2.2 1.8 1.7 1.3 2.0 1.5 1.8

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、英国和美国）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

2001-10
年

2011-20年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

私人消费支出

发达经济体 1.8 1.8 1.2 0.9 1.1 1.9 2.5 2.2 2.2 2.1 1.8 1.7
美国 2.1 2.5 1.9 1.5 1.5 3.0 3.7 2.7 2.6 3.0 2.5 2.2
欧元区 1.1 0.8 0.1 -1.2 -0.7 0.9 1.9 2.0 1.6 1.4 1.2 1.3
德国 0.4 1.4 1.9 1.5 0.4 1.1 1.9 2.3 1.3 1.3 1.4 1.3
法国 1.8 0.9 0.6 -0.4 0.5 0.8 1.5 1.8 1.4 0.9 1.1 1.3
意大利 0.5 0.0 0.0 -4.0 -2.4 0.2 1.9 1.3 1.5 0.6 0.3 0.4
西班牙 2.0 0.6 -2.4 -3.5 -3.1 1.5 3.0 2.9 2.5 2.3 1.5 1.5

日本 0.9 0.5 -0.4 2.0 2.4 -0.9 -0.2 -0.1 1.1 0.3 0.6 0.2
英国 1.8 1.7 -0.7 1.5 1.8 2.0 2.6 3.1 2.1 1.7 1.6 1.4
加拿大 3.1 2.3 2.3 1.9 2.6 2.6 2.3 2.2 3.5 2.1 1.6 1.6
其他发达经济体1 3.0 2.5 3.0 2.1 2.2 2.5 2.8 2.5 2.8 2.6 1.9 2.3
备忘项
主要发达经济体 1.6 1.7 1.2 1.1 1.2 1.8 2.5 2.1 2.1 2.0 1.8 1.6

公共消费

发达经济体 2.2 1.1 -0.6 0.0 -0.1 0.6 1.8 1.9 1.2 1.7 2.1 2.1
美国 2.1 0.3 -3.0 -1.5 -1.9 -0.8 1.8 1.8 0.6 1.7 2.2 2.2
欧元区 1.9 0.9 -0.1 -0.3 0.4 0.8 1.3 1.8 1.5 1.1 1.2 1.3
德国 1.4 2.0 1.0 1.3 1.4 1.7 2.8 4.1 2.4 1.4 2.0 1.8
法国 1.6 1.2 1.1 1.6 1.5 1.3 1.0 1.4 1.5 0.8 0.8 0.6
意大利 1.0 -0.5 -1.8 -1.4 -0.3 -0.7 -0.6 0.1 0.3 0.2 -0.9 0.4
西班牙 4.7 0.2 -0.3 -4.7 -2.1 -0.3 2.0 1.0 1.9 2.1 1.6 1.1

日本 1.5 1.3 1.9 1.7 1.5 0.5 1.5 1.4 0.3 0.8 1.7 1.8
英国 2.6 1.2 0.1 1.2 -0.2 2.2 1.4 0.8 -0.2 0.4 2.8 3.9
加拿大 2.5 1.2 1.3 0.7 -0.8 0.6 1.4 1.8 2.1 2.9 0.7 1.1
其他发达经济体1 3.1 2.9 1.8 2.4 2.8 2.7 2.8 3.1 3.1 3.5 3.8 3.1
备忘项
主要发达经济体 1.9 0.8 -1.1 -0.2 -0.5 0.1 1.6 1.8 0.8 1.3 1.8 2.0

固定资本形成总额

发达经济体 0.5 2.7 3.2 2.6 1.7 3.5 3.2 2.2 4.0 2.6 1.8 2.2
美国 0.0 3.8 4.6 6.9 3.6 5.1 3.2 1.9 3.7 4.1 2.5 2.7
欧元区 0.4 1.7 1.5 -3.3 -2.4 1.5 5.0 4.0 3.5 2.3 3.1 2.6
德国 -0.3 2.6 7.4 -0.2 -1.3 3.2 1.8 3.8 2.5 3.5 3.1 2.5
法国 1.2 1.7 2.0 0.2 -0.8 0.0 1.0 2.7 4.7 2.8 2.3 2.2
意大利 0.1 -0.3 -1.9 -9.3 -6.6 -2.3 2.1 3.5 4.3 3.4 2.8 2.2
西班牙 1.2 1.0 -6.9 -8.6 -3.4 4.7 6.7 2.9 4.8 5.3 2.9 2.7

日本 -2.2 2.1 1.7 3.5 4.9 3.1 1.6 -0.3 3.0 1.2 1.3 0.9
英国 0.3 2.4 2.6 2.1 3.4 7.2 3.4 2.3 3.5 0.2 -0.6 0.6
加拿大 3.8 0.7 4.6 4.9 1.4 2.3 -5.2 -4.3 3.0 1.2 -1.4 1.2
其他发达经济体1 2.8 2.4 4.3 3.0 2.4 2.4 2.1 2.9 5.7 0.7 -0.7 1.5
备忘项
主要发达经济体 0.0 2.8 3.7 3.7 2.2 3.8 2.3 1.7 3.5 3.1 2.0 2.1
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平均值 预测

2001-10
年

2011-20年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

最终国内需求

发达经济体 1.6 1.8 1.3 1.1 1.1 2.0 2.6 2.2 2.4 2.1 1.8 1.9
美国 1.7 2.4 1.6 2.0 1.3 2.8 3.3 2.4 2.5 3.0 2.5 2.3
欧元区 1.1 1.1 0.4 -1.4 -0.8 1.0 2.4 2.4 2.0 1.5 1.6 1.6
德国 0.4 1.8 2.8 1.1 0.2 1.7 2.1 3.0 1.8 1.8 1.9 1.7
法国 1.6 1.2 1.0 0.2 0.5 0.8 1.3 1.9 2.1 1.3 1.3 1.4
意大利 0.5 -0.2 -0.8 -4.5 -2.8 -0.4 1.4 1.4 1.8 1.0 0.5 0.8
西班牙 2.3 0.6 -3.0 -4.8 -3.0 1.8 3.6 2.5 2.9 2.9 1.8 1.7

日本 0.2 1.0 0.5 2.3 2.8 0.2 0.6 0.1 1.4 0.6 1.1 0.8
英国 1.7 1.7 0.0 1.6 1.7 2.9 2.5 2.5 1.9 1.2 1.4 1.7
加拿大 3.1 1.7 2.6 2.4 1.6 2.1 0.3 0.6 3.1 2.1 0.7 1.5
其他发达经济体1 2.9 2.5 3.1 2.4 2.4 2.5 2.6 2.8 3.3 2.2 1.5 2.2
备忘项
主要发达经济体 1.3 1.8 1.3 1.4 1.1 2.0 2.3 2.0 2.2 2.1 1.9 1.8

库存积累2

发达经济体 0.0 0.0 0.2 -0.3 0.0 0.1 0.1 -0.2 0.1 0.1 0.0 -0.1
美国 0.0 0.0 -0.1 0.2 0.2 -0.1 0.3 -0.6 0.0 0.1 0.1 -0.2
欧元区 0.0 0.0 0.4 -1.0 0.3 0.4 0.0 0.0 0.1 0.0 -0.3 -0.1
德国 -0.1 -0.1 0.4 -1.8 0.8 0.0 -0.4 0.1 0.5 0.3 -0.5 0.0
法国 -0.1 0.1 1.1 -0.6 0.2 0.7 0.3 -0.4 0.2 -0.3 0.0 0.0
意大利 0.0 -0.1 0.2 -1.1 0.2 0.6 0.1 0.1 -0.3 -0.1 -0.8 -0.3
西班牙 0.0 0.0 -0.1 -0.2 -0.3 0.2 0.5 -0.1 0.1 0.1 0.0 0.0

日本 0.0 0.0 0.2 0.0 -0.4 0.1 0.3 -0.1 0.0 0.1 0.0 0.0
英国 0.0 0.0 -0.2 0.2 0.2 0.7 -0.2 -0.1 -0.6 0.4 -0.3 -0.1
加拿大 -0.1 0.1 0.7 -0.3 0.5 -0.4 -0.4 0.0 0.8 -0.2 0.1 -0.1
其他发达经济体1 0.0 -0.1 0.2 -0.4 -0.7 0.2 -0.1 0.0 0.2 0.2 0.1 -0.3
备忘项
主要发达经济体 0.0 0.0 0.2 -0.2 0.2 0.1 0.1 -0.3 0.1 0.1 -0.1 -0.1

对外差额2

发达经济体 0.1 0.0 0.3 0.4 0.2 0.0 -0.3 -0.2 0.0 0.0 -0.1 -0.1
美国 0.0 -0.2 0.0 0.0 0.2 -0.3 -0.8 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 -0.1
欧元区 0.1 0.3 0.9 1.5 0.3 0.1 -0.2 -0.4 0.5 0.5 -0.1 -0.1
德国 0.5 0.1 0.8 1.2 -0.5 0.7 0.3 -0.6 0.2 -0.5 -0.7 -0.3
法国 -0.2 0.0 0.1 0.7 -0.1 -0.5 -0.4 -0.4 -0.1 0.7 0.0 -0.2
意大利 -0.2 0.4 1.2 2.8 0.8 -0.1 -0.5 -0.4 0.2 -0.1 0.3 0.1
西班牙 -0.2 0.6 2.1 2.2 1.5 -0.5 -0.3 0.8 0.1 -0.3 0.4 0.2

日本 0.3 -0.1 -0.9 -0.8 -0.4 0.0 0.3 0.6 0.5 0.0 -0.1 -0.2
英国 -0.1 -0.1 1.5 -0.4 -0.5 -0.4 -0.3 -0.7 0.5 -0.2 0.0 -0.2
加拿大 -1.1 0.2 -0.3 -0.4 0.1 1.2 0.9 0.4 -1.1 0.0 0.7 0.4
其他发达经济体1 0.6 0.2 0.6 0.5 0.7 0.4 0.0 -0.1 -0.5 0.3 0.3 0.1
备忘项
主要发达经济体 0.0 -0.1 0.1 0.2 0.0 -0.1 -0.4 -0.2 0.0 -0.2 -0.2 -0.1

1不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国和美国）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

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

亚洲新兴和发展中经济体 8.5 7.9 7.0 6.9 6.8 6.8 6.7 6.6 6.4 5.9 6.0 6.0
孟加拉国 5.8 6.5 6.3 6.0 6.3 6.8 7.2 7.6 7.9 7.8 7.4 7.3
不丹 8.4 9.7 6.4 3.6 4.0 6.2 7.4 6.3 4.6 5.5 7.2 6.4
文莱达鲁萨兰国 1.4 3.7 0.9 -2.1 -2.5 -0.4 -2.5 1.3 0.1 1.8 4.7 2.1
柬埔寨 8.0 7.1 7.3 7.4 7.1 7.0 6.9 7.0 7.5 7.0 6.8 6.5
中国 10.5 9.5 7.9 7.8 7.3 6.9 6.7 6.8 6.6 6.1 5.8 5.5
斐济 1.3 2.7 1.4 4.7 5.6 4.7 2.5 5.4 3.5 2.7 3.0 3.2
印度1 7.5 6.6 5.5 6.4 7.4 8.0 8.2 7.2 6.8 6.1 7.0 7.3
印度尼西亚 5.4 6.2 6.0 5.6 5.0 4.9 5.0 5.1 5.2 5.0 5.1 5.3
基里巴斯 0.7 1.6 4.7 4.2 -0.7 10.4 5.1 0.3 2.3 2.3 2.3 1.8
老挝人民民主共和国 7.2 8.0 7.8 8.0 7.6 7.3 7.0 6.8 6.3 6.4 6.5 6.8
马来西亚 4.6 5.3 5.5 4.7 6.0 5.0 4.4 5.7 4.7 4.5 4.4 4.9
马尔代夫 6.5 8.4 2.4 7.3 7.3 2.9 7.3 6.9 7.5 6.5 6.0 5.5
马绍尔群岛 2.0 1.1 3.2 2.8 -0.7 -0.6 1.8 4.5 2.6 2.4 2.3 1.2
密克罗尼西亚 0.2 3.3 -2.0 -3.9 -2.2 5.0 0.7 2.4 1.2 1.4 0.8 0.6
蒙古 6.3 17.3 12.3 11.6 7.9 2.4 1.2 5.3 6.9 6.5 5.4 5.0
缅甸 10.7 5.5 6.5 7.9 8.2 7.5 5.2 6.3 6.8 6.2 6.3 6.4
瑙鲁 ... 10.8 10.4 31.0 27.2 3.4 3.0 -5.5 -1.5 1.5 0.7 2.0
尼泊尔 4.0 3.4 4.8 4.1 6.0 3.3 0.6 8.2 6.7 7.1 6.3 5.0
帕劳 0.3 4.9 1.8 -1.4 4.4 10.1 0.8 -3.5 1.7 0.3 1.8 2.0
巴布亚新几内亚 3.7 1.1 4.7 3.8 13.5 9.5 4.1 2.7 -1.1 5.0 2.6 3.5
菲律宾 4.8 3.7 6.7 7.1 6.1 6.1 6.9 6.7 6.2 5.7 6.2 6.5
萨摩亚 2.5 5.6 0.4 -1.9 1.2 1.7 7.2 2.7 0.9 3.4 4.4 2.2
所罗门群岛 3.4 13.2 4.6 3.0 2.3 2.5 3.2 3.7 3.9 2.7 2.9 2.9
斯里兰卡 5.1 8.4 9.1 3.4 5.0 5.0 4.5 3.4 3.2 2.7 3.5 4.8
泰国 4.6 0.8 7.2 2.7 1.0 3.1 3.4 4.0 4.1 2.9 3.0 3.6
东帝汶2 4.3 6.7 5.7 2.4 4.7 3.5 5.1 -3.5 -0.2 4.5 5.0 4.8
汤加 1.2 2.0 -1.1 -0.6 2.7 3.6 4.7 2.7 1.5 3.5 3.7 2.0
图瓦卢 0.9 7.9 -3.8 4.6 1.3 9.1 3.0 3.2 4.3 4.1 4.4 2.7
瓦努阿图 2.9 1.2 1.8 2.0 2.3 0.2 3.5 4.4 3.2 3.8 3.1 2.9
越南 6.8 6.2 5.2 5.4 6.0 6.7 6.2 6.8 7.1 6.5 6.5 6.5
欧洲新兴和发展中经济体 4.4 5.8 3.0 3.1 1.9 0.8 1.8 3.9 3.1 1.8 2.5 2.5
阿尔巴尼亚 5.6 2.5 1.4 1.0 1.8 2.2 3.3 3.8 4.1 3.0 4.0 4.0
白俄罗斯 7.4 5.5 1.7 1.0 1.7 -3.8 -2.5 2.5 3.0 1.5 0.3 -0.4
波斯尼亚和黑塞哥维那 3.9 0.9 -0.7 2.4 1.1 3.1 3.2 3.1 3.6 2.8 2.6 3.0
保加利亚 4.6 1.9 0.0 0.5 1.8 3.5 3.9 3.8 3.1 3.7 3.2 2.8
克罗地亚 2.5 -0.3 -2.3 -0.5 -0.1 2.4 3.5 2.9 2.6 3.0 2.7 2.0
匈牙利 2.0 1.7 -1.6 2.1 4.2 3.5 2.3 4.1 4.9 4.6 3.3 2.2
科索沃 4.6 4.4 2.8 3.4 1.2 4.1 4.1 4.2 3.8 4.2 4.0 4.0
摩尔多瓦 5.1 5.8 -0.6 9.0 5.0 -0.3 4.4 4.7 4.0 3.5 3.8 3.8
黑山共和国 3.3 3.2 -2.7 3.5 1.8 3.4 2.9 4.7 4.9 3.0 2.5 2.9
北马其顿 3.0 2.3 -0.5 2.9 3.6 3.9 2.8 0.2 2.7 3.2 3.4 3.5
波兰 3.9 5.0 1.6 1.4 3.3 3.8 3.1 4.9 5.1 4.0 3.1 2.5
罗马尼亚 4.2 2.0 2.1 3.5 3.4 3.9 4.8 7.0 4.1 4.0 3.5 3.0
俄罗斯 4.8 5.1 3.7 1.8 0.7 -2.3 0.3 1.6 2.3 1.1 1.9 1.8
塞尔维亚 5.0 2.0 -0.7 2.9 -1.6 1.8 3.3 2.0 4.3 3.5 4.0 4.0
土耳其 4.0 11.1 4.8 8.5 5.2 6.1 3.2 7.5 2.8 0.2 3.0 3.5
乌克兰1 3.9 5.5 0.2 0.0 -6.6 -9.8 2.4 2.5 3.3 3.0 3.0 3.3
拉丁美洲与和加勒比 3.2 4.6 2.9 2.9 1.3 0.3 -0.6 1.2 1.0 0.2 1.8 2.7
安提瓜和巴布达 1.4 -2.0 3.4 -0.6 3.8 3.8 5.5 3.1 7.4 4.0 3.3 2.0
阿根廷 3.4 6.0 -1.0 2.4 -2.5 2.7 -2.1 2.7 -2.5 -3.1 -1.3 3.2
阿鲁巴 -0.8 3.5 -1.4 4.2 0.9 -0.4 0.5 2.3 1.2 0.7 1.0 1.1
巴哈马 0.7 0.6 3.1 -3.0 0.7 0.6 0.4 0.1 1.6 0.9 -0.6 1.6
巴巴多斯 0.7 -0.7 -0.4 -1.4 -0.1 2.4 2.5 0.5 -0.6 -0.1 0.6 1.8
伯利兹 3.9 2.2 2.9 0.9 3.7 3.4 -0.6 1.4 3.0 2.7 2.1 1.7
玻利维亚 3.8 5.2 5.1 6.8 5.5 4.9 4.3 4.2 4.2 3.9 3.8 3.7
巴西 3.7 4.0 1.9 3.0 0.5 -3.6 -3.3 1.1 1.1 0.9 2.0 2.3
智利 4.2 6.1 5.3 4.0 1.8 2.3 1.7 1.3 4.0 2.5 3.0 3.2
哥伦比亚 4.0 7.4 3.9 4.6 4.7 3.0 2.1 1.4 2.6 3.4 3.6 3.7
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平均值 预测

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

拉丁美洲和加勒比（续） 3.2 4.6 2.9 2.9 1.3 0.3 -0.6 1.2 1.0 0.2 1.8 2.7
哥斯达黎加 4.3 4.3 4.8 2.3 3.5 3.6 4.2 3.4 2.6 2.0 2.5 3.5
多米尼加 2.4 -0.2 -1.1 -0.6 4.4 -2.6 2.5 -9.5 0.5 9.4 4.9 1.5
多米尼加共和国 4.6 3.1 2.7 4.9 7.1 6.9 6.7 4.7 7.0 5.0 5.2 5.0
厄瓜多尔 4.1 7.9 5.6 4.9 3.8 0.1 -1.2 2.4 1.4 -0.5 0.5 2.5
萨尔瓦多 1.6 3.8 2.8 2.2 1.7 2.4 2.5 2.3 2.5 2.5 2.3 2.2
格林纳达 1.8 0.8 -1.2 2.4 7.3 6.4 3.7 4.4 4.2 3.1 2.7 3.0
危地马拉 3.3 4.2 3.0 3.7 4.2 4.1 3.1 2.8 3.1 3.4 3.5 3.5
圭亚那 2.4 5.4 5.0 5.0 3.9 3.1 3.4 2.1 4.1 4.4 85.6 3.2
海地 0.1 5.5 2.9 4.2 2.8 1.2 1.5 1.2 1.5 0.1 1.2 1.5
洪都拉斯 4.1 3.8 4.1 2.8 3.1 3.8 3.8 4.9 3.7 3.4 3.5 3.9
牙买加 0.6 1.4 -0.5 0.2 0.6 0.9 1.5 0.7 1.6 1.1 1.0 2.2
墨西哥 1.5 3.7 3.6 1.4 2.8 3.3 2.9 2.1 2.0 0.4 1.3 2.4
尼加拉瓜 2.9 6.3 6.5 4.9 4.8 4.8 4.6 4.7 -3.8 -5.0 -0.8 1.5
巴拿马 5.9 11.3 9.8 6.9 5.1 5.7 5.0 5.3 3.7 4.3 5.5 5.5
巴拉圭 3.7 4.2 -0.5 8.4 4.9 3.1 4.3 5.0 3.7 1.0 4.0 3.9
秘鲁 5.6 6.5 6.0 5.8 2.4 3.3 4.0 2.5 4.0 2.6 3.6 3.8
圣基茨和尼维斯 2.2 3.2 -4.4 6.4 7.2 1.6 1.8 0.9 4.6 3.5 3.5 2.7
圣卢西亚 2.0 4.1 -0.4 -2.0 1.3 0.2 3.2 2.6 0.9 1.5 3.2 1.5
圣文森特和格林纳丁斯 2.6 0.2 1.3 2.5 0.2 0.8 0.8 0.7 2.0 2.3 2.3 2.3
苏里南 5.0 5.8 2.7 2.9 0.3 -3.4 -5.6 1.7 2.0 2.2 2.5 2.6
特立尼达和多巴哥1 5.7 -0.2 -0.7 2.0 -1.0 1.8 -6.5 -1.9 0.3 0.0 1.5 1.7
乌拉圭 3.2 5.2 3.5 4.6 3.2 0.4 1.7 2.6 1.6 0.4 2.3 2.4
委内瑞拉 3.1 4.2 5.6 1.3 -3.9 -6.2 -17.0 -15.7 -18.0 -35.0 -10.0 . . .
中东和中亚 5.3 4.6 4.9 3.0 3.1 2.6 5.0 2.3 1.9 0.9 2.9 3.3
阿富汗       . . . 6.5 14.0 5.7 2.7 1.0 2.2 2.7 2.7 3.0 3.5 5.5
阿尔及利亚 3.9 2.8 3.4 2.8 3.8 3.7 3.2 1.3 1.4 2.6 2.4 0.8
亚美尼亚 8.1 4.7 7.1 3.3 3.6 3.3 0.2 7.5 5.2 6.0 4.8 4.5
阿塞拜疆 14.4 -1.6 2.2 5.8 2.8 1.0 -3.1 0.2 1.0 2.7 2.1 2.4
巴林 5.4 2.0 3.7 5.4 4.4 2.9 3.5 3.8 1.8 2.0 2.1 3.0
吉布提 3.5 7.3 4.8 5.0 7.1 7.7 6.9 5.1 5.5 6.0 6.0 6.0
埃及 4.9 1.8 2.2 3.3 2.9 4.4 4.3 4.1 5.3 5.5 5.9 6.0
格鲁吉亚 6.3 7.2 6.4 3.4 4.6 2.9 2.8 4.8 4.7 4.6 4.8 5.2
伊朗 4.7 3.1 -7.7 -0.3 3.2 -1.6 12.5 3.7 -4.8 -9.5 0.0 1.1
伊拉克 12.1 7.5 13.9 7.6 0.7 2.5 15.2 -2.5 -0.6 3.4 4.7 2.1
约旦 6.0 2.6 2.7 2.8 3.1 2.4 2.0 2.1 1.9 2.2 2.4 3.0
哈萨克斯坦 8.3 7.4 4.8 6.0 4.2 1.2 1.1 4.1 4.1 3.8 3.9 3.5
科威特 4.6 9.6 6.6 1.2 0.5 0.6 2.9 -3.5 1.2 0.6 3.1 2.9
吉尔吉斯共和国 4.0 6.0 -0.1 10.9 4.0 3.9 4.3 4.7 3.5 3.8 3.4 3.4
黎巴嫩 5.7 0.9 2.7 2.6 1.9 0.4 1.6 0.6 0.2 0.2 0.9 2.7
利比亚1 1.8 -66.7 124.7 -36.8 -53.0 -13.0 -7.4 64.0 17.9 -19.1 0.0 0.0
毛里塔尼亚 4.9 4.7 5.8 6.1 5.6 0.4 1.8 3.1 3.6 6.6 5.9 5.8
摩洛哥 4.9 5.2 3.0 4.5 2.7 4.5 1.1 4.2 3.0 2.7 3.7 4.5
阿曼 3.0 2.6 9.1 5.1 1.4 4.7 4.9 0.3 1.8 0.0 3.7 1.6
巴基斯坦 4.5 3.6 3.8 3.7 4.1 4.1 4.6 5.2 5.5 3.3 2.4 5.0
卡塔尔 13.1 13.4 4.7 4.4 4.0 3.7 2.1 1.6 1.5 2.0 2.8 2.8
沙特阿拉伯 3.4 10.0 5.4 2.7 3.7 4.1 1.7 -0.7 2.4 0.2 2.2 2.5
索马里        . . . . . . 1.2 1.9 2.4 3.5 2.9 1.4 2.8 2.9 3.2 3.5
苏丹3 5.1 -2.8 -17.0 2.0 4.7 1.9 2.9 1.7 -2.2 -2.6 -1.5 1.4
叙利亚4 4.5 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
塔吉克斯坦 8.0 7.4 7.5 7.4 6.7 6.0 6.9 7.1 7.3 5.0 4.5 4.0
突尼斯 4.2 -1.9 4.0 2.9 3.0 1.2 1.3 1.8 2.5 1.5 2.4 4.4
土库曼斯坦 13.2 14.7 11.1 10.2 10.3 6.5 6.2 6.5 6.2 6.3 6.0 5.8
阿拉伯联合酋长国 3.9 6.9 4.5 5.1 4.4 5.1 3.0 0.5 1.7 1.6 2.5 2.5
乌兹别克斯坦 6.9 8.3 8.2 8.0 7.2 7.4 6.1 4.5 5.1 5.5 6.0 6.0
也门 4.3 -12.7 2.4 4.8 -0.2 -28.0 -9.4 -5.1 0.8 2.1 2.0 3.6

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

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

撒哈拉以南非洲 5.9 5.3 4.7 5.2 5.1 3.1 1.4 3.0 3.2 3.2 3.6 4.2
安哥拉 8.8 3.5 8.5 5.0 4.8 0.9 -2.6 -0.2 -1.2 -0.3 1.2 3.8
贝宁 3.9 3.0 4.8 7.2 6.4 1.8 3.3 5.7 6.7 6.6 6.7 6.7
博茨瓦纳 4.1 6.0 4.5 11.3 4.1 -1.7 4.3 2.9 4.5 3.5 4.3 3.9
布基纳法索 5.9 6.6 6.5 5.8 4.3 3.9 5.9 6.3 6.8 6.0 6.0 6.0
布隆迪 3.7 4.0 4.4 5.9 4.5 -4.0 -1.0 0.0 0.1 0.4 0.5 0.5
喀麦隆 5.4 4.0 1.1 0.8 0.6 1.0 4.7 3.7 5.1 5.0 5.0 5.0
佛得角 3.9 4.1 4.5 5.4 5.9 5.7 4.6 3.5 4.1 4.0 4.2 5.4
中非共和国 2.4 4.2 5.1 -36.4 0.1 4.3 4.7 4.5 3.8 4.5 5.0 5.0
乍得 9.8 0.1 8.8 5.8 6.9 1.8 -5.6 -2.4 2.4 2.3 5.4 3.7
科摩罗 3.1 4.1 3.2 4.5 2.1 1.1 2.6 3.0 3.0 1.3 4.2 3.5
刚果民主共和国 4.7 6.9 7.1 8.5 9.5 6.9 2.4 3.7 5.8 4.3 3.9 4.6
刚果共和国 4.7 3.4 3.8 3.3 6.8 2.6 -2.8 -1.8 1.6 4.0 2.8 2.3
科特迪瓦 1.1 -4.9 10.9 9.3 8.8 8.8 8.0 7.7 7.4 7.5 7.3 6.4
赤道几内亚 15.2 6.5 8.3 -4.1 0.4 -9.1 -8.8 -4.7 -5.7 -4.6 -5.0 -2.8
埃立特里亚 1.3 25.7 1.9 -10.5 30.9 -20.6 7.4 -9.6 12.2 3.1 3.9 4.8
斯威士兰 3.5 2.2 5.4 3.9 0.9 2.3 1.3 2.0 2.4 1.3 0.5 0.5
埃塞俄比亚 8.5 11.4 8.7 9.9 10.3 10.4 8.0 10.1 7.7 7.4 7.2 6.5
加篷 1.4 7.1 5.3 5.5 4.4 3.9 2.1 0.5 0.8 2.9 3.4 4.5
冈比亚 3.5 -8.1 5.2 2.9 -1.4 4.1 1.9 4.8 6.5 6.5 6.4 4.8
加纳 5.8 17.4 9.0 7.9 2.9 2.2 3.4 8.1 6.3 7.5 5.6 5.1
几内亚 3.1 5.6 5.9 3.9 3.7 3.8 10.8 10.0 5.8 5.9 6.0 5.0
几内亚比绍 2.5 8.1 -1.7 3.3 1.0 6.1 6.3 5.9 3.8 4.6 4.9 5.3
肯尼亚 4.2 6.1 4.6 5.9 5.4 5.7 5.9 4.9 6.3 5.6 6.0 5.9
莱索托 3.9 6.7 4.9 2.2 2.7 2.1 2.7 0.5 2.8 2.8 -0.2 1.3
利比里亚 2.0 7.7 8.4 8.8 0.7 0.0 -1.6 2.5 1.2 0.4 1.6 3.7
马达加斯加 2.6 1.4 3.0 2.2 3.3 3.1 4.2 4.3 5.2 5.2 5.3 4.8
马拉维 4.9 4.9 1.9 5.2 5.7 2.9 2.3 4.0 3.2 4.5 5.1 6.5
马里 5.8 3.2 -0.8 2.3 7.1 6.2 5.8 5.4 4.7 5.0 5.0 4.8
毛里求斯 4.0 4.1 3.5 3.4 3.7 3.6 3.8 3.8 3.8 3.7 3.8 4.0
莫桑比克 8.2 7.1 7.2 7.1 7.4 6.6 3.8 3.7 3.3 1.8 6.0 11.5
纳米比亚 4.0 5.1 5.1 5.6 6.4 6.1 1.1 -0.9 -0.1 -0.2 1.6 3.0
尼日尔 5.4 2.2 11.8 5.3 7.5 4.3 4.9 4.9 6.5 6.3 6.0 6.8
尼日利亚 8.9 4.9 4.3 5.4 6.3 2.7 -1.6 0.8 1.9 2.3 2.5 2.6
卢旺达 8.2 8.0 8.6 4.7 6.2 8.9 6.0 6.1 8.6 7.8 8.1 7.5
圣多美和普林西比 5.2 4.4 3.1 4.8 6.5 3.8 4.2 3.9 2.7 2.7 3.5 4.5
塞内加尔 4.0 1.5 5.1 2.8 6.6 6.4 6.4 7.1 6.7 6.0 6.8 8.0
塞舌尔 2.0 5.4 3.7 6.0 4.5 4.9 4.5 4.3 4.1 3.5 3.3 3.6
塞拉利昂 8.9 6.3 15.2 20.7 4.6 -20.5 6.4 3.8 3.5 5.0 4.7 4.7
南非 3.5 3.3 2.2 2.5 1.8 1.2 0.4 1.4 0.8 0.7 1.1 1.8
南苏丹        . . . . . . -52.4 29.3 2.9 -0.2 -16.7 -5.5 -1.1 7.9 8.2 4.7
坦桑尼亚 6.6 7.9 5.1 6.8 6.7 6.2 6.9 6.8 7.0 5.2 5.7 6.5
多哥 2.2 6.4 6.5 6.1 5.9 5.7 5.6 4.4 4.9 5.1 5.3 5.4
乌干达 7.9 6.8 2.2 4.7 4.6 5.7 2.3 5.0 6.1 6.2 6.2 10.1
赞比亚 7.4 5.6 7.6 5.1 4.7 2.9 3.8 3.5 3.7 2.0 1.7 1.5
津巴布韦5 -3.9 14.2 16.7 2.0 2.4 1.8 0.7 4.7 3.5 -7.1 2.7 2.2

1印度、利比亚和特立尼达和多巴哥的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
2 仅在本表中，东帝汶的数据是基于非石油GDP。
32011年的数据自当年7月9日后不包括苏丹。  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，因为政治形势不确定。
5津巴布韦元于2009年初停止流通。当前的数据是基于基金组织工作人员对以美元表示的价格和汇率走势的估计。工作人员对美元价值的估计可能不同于
当局的估计。实际GDP以2009年不变价格表示。

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

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

GDP平减指数

发达经济体 1.7 1.4 1.3 1.3 1.5 1.2 1.0 1.4 1.6 1.5 1.6 1.8
美国 2.1 2.1 1.9 1.8 1.9 1.0 1.0 1.9 2.4 1.8 2.0 2.0
欧元区 1.9 1.1 1.3 1.2 0.9 1.3 0.8 0.9 1.3 1.5 1.6 1.9
日本 -1.1 -1.7 -0.8 -0.3 1.7 2.1 0.3 -0.2 -0.1 0.7 1.0 0.9
其他发达经济体1 2.1 1.9 1.2 1.5 1.3 1.1 1.3 2.0 1.5 1.4 1.2 1.9

消费者价格

发达经济体 2.0 2.7 2.0 1.4 1.4 0.3 0.8 1.7 2.0 1.5 1.8 2.0
美国 2.4 3.1 2.1 1.5 1.6 0.1 1.3 2.1 2.4 1.8 2.3 2.3
欧元区2 2.1 2.7 2.5 1.3 0.4 0.2 0.2 1.5 1.8 1.2 1.4 1.8
日本 -0.3 -0.3 -0.1 0.3 2.8 0.8 -0.1 0.5 1.0 1.0 1.3 1.3
其他发达经济体1 2.1 3.3 2.1 1.7 1.5 0.5 0.9 1.8 1.9 1.4 1.6 2.0
新兴市场和发展中经济体3 6.6 7.1 5.8 5.5 4.7 4.7 4.3 4.3 4.8 4.7 4.8 4.3
按地区分组
亚洲新兴和发展中经济体 4.3 6.5 4.6 4.6 3.4 2.7 2.8 2.4 2.6 2.7 3.0 3.3
欧洲新兴和发展中经济体 11.5 7.9 6.2 5.6 6.5 10.5 5.5 5.4 6.2 6.8 5.6 5.3
拉丁美洲与和加勒比 5.8 5.2 4.6 4.6 4.9 5.5 5.6 6.0 6.2 7.2 6.7 4.3
中东和中亚 7.2 9.2 9.4 8.8 6.6 5.5 5.5 6.7 9.9 8.2 9.1 7.1
撒哈拉以南非洲 9.9 9.3 9.2 6.5 6.4 6.9 10.8 10.9 8.5 8.4 8.0 6.6
按分析标准分组

按出口收入来源
燃料 9.7 8.6 8.0 8.1 6.4 8.6 7.1 5.4 7.0 6.5 6.8 6.2
非燃料 5.7 6.7 5.3 4.9 4.3 3.8 3.7 4.0 4.3 4.4 4.4 3.9
其中，初级产品4 6.5 6.9 6.9 6.5 7.0 5.2 6.1 11.1 13.4 16.5 15.6 8.8

按外部融资来源
净债务经济体 7.4 7.6 6.9 6.2 5.6 5.4 5.1 5.5 5.4 5.1 5.1 4.5
按净债务经济体的偿债情况
2014-2018年有债务拖欠和/或债务重组

的经济体 10.0 10.3 8.0 6.8 10.1 14.3 11.2 18.4 17.5 14.0 11.7 8.3
其他组别
欧盟 2.4 3.1 2.6 1.5 0.5 0.1 0.2 1.7 1.9 1.5 1.7 2.0
低收入发展中国家 9.7 11.9 9.7 8.0 7.2 6.9 9.1 9.7 9.1 8.8 8.8 7.3
中东和北非 6.9 8.7 9.7 9.4 6.5 5.6 5.2 6.7 11.0 8.4 8.9 7.8

备忘项
通货膨胀率中位数
发达经济体 2.2 3.2 2.6 1.4 0.7 0.1 0.6 1.6 1.7 1.5 1.6 2.0
新兴市场和发展中经济体3 5.2 5.5 4.6 3.8 3.1 2.7 2.7 3.3 3.0 2.9 3.2 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。对委内瑞拉和阿根廷数据的具体说明，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：消费者价格指数1

（年度百分比变化）
期末2

平均值 预测 预测

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024 2018 2019 2020

发达经济体 2.0 2.7 2.0 1.4 1.4 0.3 0.8 1.7 2.0 1.5 1.8 2.0 1.6 1.7 1.7
美国 2.4 3.1 2.1 1.5 1.6 0.1 1.3 2.1 2.4 1.8 2.3 2.3 1.9 2.2 2.4
欧元区3 2.1 2.7 2.5 1.3 0.4 0.2 0.2 1.5 1.8 1.2 1.4 1.8 1.5 1.3 1.3
德国 1.6 2.5 2.2 1.6 0.8 0.7 0.4 1.7 1.9 1.5 1.7 2.1 1.8 1.8 1.7
法国 1.9 2.3 2.2 1.0 0.6 0.1 0.3 1.2 2.1 1.2 1.3 1.7 2.0 1.0 1.4
意大利 2.2 2.9 3.3 1.2 0.2 0.1 -0.1 1.3 1.2 0.7 1.0 1.5 1.2 0.7 1.0
西班牙 2.8 3.2 2.4 1.4 -0.2 -0.5 -0.2 2.0 1.7 0.7 1.0 1.8 1.2 0.7 1.1
荷兰 2.1 2.5 2.8 2.6 0.3 0.2 0.1 1.3 1.6 2.5 1.6 2.0 1.8 2.1 1.7
比利时 2.1 3.4 2.6 1.2 0.5 0.6 1.8 2.2 2.3 1.5 1.3 1.8 2.2 1.1 1.3
奥地利 1.9 3.5 2.6 2.1 1.5 0.8 1.0 2.2 2.1 1.5 1.9 2.0 1.7 1.6 1.9
爱尔兰 2.2 1.2 1.9 0.5 0.3 0.0 -0.2 0.3 0.7 1.2 1.5 2.0 0.8 1.4 1.5
葡萄牙 2.5 3.6 2.8 0.4 -0.2 0.5 0.6 1.6 1.2 0.9 1.2 1.7 0.6 4.3 -3.1
希腊 3.4 3.1 1.0 -0.9 -1.4 -1.1 0.0 1.1 0.8 0.6 0.9 1.8 0.6 0.9 0.9
芬兰 1.7 3.3 3.2 2.2 1.2 -0.2 0.4 0.8 1.2 1.2 1.3 1.8 1.3 1.1 1.3
斯洛伐克共和国 4.1 4.1 3.7 1.5 -0.1 -0.3 -0.5 1.4 2.5 2.6 2.1 2.0 1.9 2.4 2.0
立陶宛 3.0 4.1 3.2 1.2 0.2 -0.7 0.7 3.7 2.5 2.3 2.2 2.2 1.8 2.4 2.2
斯洛文尼亚 4.2 1.8 2.6 1.8 0.2 -0.5 -0.1 1.4 1.7 1.8 1.9 2.0 1.4 2.2 1.9
卢森堡 2.6 3.7 2.9 1.7 0.7 0.1 0.0 2.1 2.0 1.7 1.7 1.9 1.9 2.0 1.6
拉脱维亚 5.4 4.2 2.3 0.0 0.7 0.2 0.1 2.9 2.6 3.0 2.6 2.2 2.5 2.1 2.3
爱沙尼亚 4.2 5.1 4.2 3.2 0.5 0.1 0.8 3.7 3.4 2.5 2.4 2.1 3.3 2.5 2.4
塞浦路斯 2.4 3.5 3.1 0.4 -0.3 -1.5 -1.2 0.7 0.8 0.7 1.6 2.0 1.1 1.2 1.3
马耳他 2.4 2.5 3.2 1.0 0.8 1.2 0.9 1.3 1.7 1.7 1.8 2.0 1.2 2.0 1.9

日本 -0.3 -0.3 -0.1 0.3 2.8 0.8 -0.1 0.5 1.0 1.0 1.3 1.3 0.8 1.6 0.2
英国 2.1 4.5 2.8 2.6 1.5 0.0 0.7 2.7 2.5 1.8 1.9 2.0 2.3 1.6 2.1
韩国 3.2 4.0 2.2 1.3 1.3 0.7 1.0 1.9 1.5 0.5 0.9 2.0 1.3 0.7 0.9
加拿大 2.0 2.9 1.5 0.9 1.9 1.1 1.4 1.6 2.2 2.0 2.0 2.0 2.1 2.2 1.9
澳大利亚 3.0 3.4 1.7 2.5 2.5 1.5 1.3 2.0 2.0 1.6 1.8 2.5 1.8 1.8 1.7
中国台湾省 0.9 1.4 1.6 1.0 1.3 -0.6 1.0 1.1 1.5 0.8 1.1 1.4 -0.1 0.8 1.1
新加坡 1.6 5.2 4.6 2.4 1.0 -0.5 -0.5 0.6 0.4 0.7 1.0 1.5 0.5 0.7 1.1
瑞士 0.9 0.2 -0.7 -0.2 0.0 -1.1 -0.4 0.5 0.9 0.6 0.6 1.0 0.7 0.3 0.9
瑞典 1.9 1.4 0.9 0.4 0.2 0.7 1.1 1.9 2.0 1.7 1.5 1.9 2.2 1.6 1.4
香港特别行政区 0.4 5.3 4.1 4.3 4.4 3.0 2.4 1.5 2.4 3.0 2.6 2.5 2.4 3.0 2.6
捷克共和国 2.5 1.9 3.3 1.4 0.4 0.3 0.7 2.5 2.2 2.6 2.3 2.0 2.0 2.3 2.0
挪威 2.0 1.3 0.7 2.1 2.0 2.2 3.6 1.9 2.8 2.3 1.9 2.0 3.5 1.9 1.9
以色列 2.1 3.5 1.7 1.5 0.5 -0.6 -0.5 0.2 0.8 1.0 1.3 2.0 0.8 1.1 1.8
丹麦 2.0 2.7 2.4 0.5 0.4 0.2 0.0 1.1 0.7 1.3 1.5 2.0 0.7 1.2 1.4
新西兰 2.6 4.1 1.0 1.1 1.2 0.3 0.6 1.9 1.6 1.4 1.9 2.0 1.9 1.5 2.0
波多黎各 2.7 2.9 1.3 1.1 0.6 -0.8 -0.3 1.8 1.3 -0.1 1.0 1.2 0.6 -0.1 1.0
澳门特别行政区        . . . 5.8 6.1 5.5 6.0 4.6 2.4 1.2 3.0 2.4 2.7 3.0 2.9 2.4 2.7
冰岛 6.2 4.0 5.2 3.9 2.0 1.6 1.7 1.8 2.7 2.8 2.5 2.5 3.7 2.6 2.6
圣马力诺        . . . 2.0 2.8 1.6 1.1 0.1 0.6 1.0 1.5 1.3 1.5 1.7 1.5 1.3 1.5
备忘项                                                             
主要发达经济体 1.8 2.6 1.9 1.3 1.5 0.3 0.8 1.8 2.1 1.6 1.9 2.0 1.7 1.8 1.8

1消费者价格变动以年平均变化显示。
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：消费者价格指数1

（年度百分比变化）
期末2

平均值 预测 预测

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024 2018 2019 2020

亚洲新兴和发展中经济体 4.3 6.5 4.6 4.6 3.4 2.7 2.8 2.4 2.6 2.7 3.0 3.3 2.3 2.8 3.0
孟加拉国 6.3 11.5 6.2 7.5 7.0 6.2 5.7 5.6 5.6 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5
不丹 4.6 7.3 9.3 11.3 9.5 7.6 7.6 5.5 3.5 3.6 4.2 4.5 3.2 3.1 3.9
文莱达鲁萨兰国 0.5 0.1 0.1 0.4 -0.2 -0.4 -0.7 -0.2 0.1 0.1 0.2 0.2 0.0 0.1 0.2
柬埔寨 5.1 5.5 2.9 3.0 3.9 1.2 3.0 2.9 2.4 2.2 2.5 3.0 1.6 2.3 2.5
中国 2.1 5.4 2.6 2.6 2.0 1.4 2.0 1.6 2.1 2.3 2.4 3.0 1.9 2.2 2.4
斐济 3.7 7.3 3.4 2.9 0.5 1.4 3.9 3.4 4.1 3.5 3.0 3.0 4.9 3.5 3.0
印度 6.5 9.5 10.0 9.4 5.8 4.9 4.5 3.6 3.4 3.4 4.1 4.0 2.5 3.9 4.1
印度尼西亚 8.6 5.3 4.0 6.4 6.4 6.4 3.5 3.8 3.2 3.2 3.3 3.0 3.1 3.4 3.1
基里巴斯 3.1 1.5 -3.0 -1.5 2.1 0.6 1.9 0.4 1.9 1.7 2.4 2.6 1.4 1.7 2.2
老挝人民民主共和国 7.6 7.6 4.3 6.4 4.1 1.3 1.8 0.7 2.0 3.1 3.3 3.1 1.5 2.9 3.1
马来西亚 2.2 3.2 1.7 2.1 3.1 2.1 2.1 3.8 1.0 1.0 2.1 2.3 0.2 1.9 2.1
马尔代夫 4.0 11.3 10.9 3.8 2.1 1.9 0.8 2.3 1.4 1.5 2.3 2.0 0.5 2.1 2.4
马绍尔群岛 . . . 5.4 4.3 1.9 1.1 -2.2 -1.5 0.0 0.8 0.6 1.8 2.1 0.8 0.6 1.8
密克罗尼西亚 3.2 4.1 6.3 2.3 0.7 0.0 -0.9 0.1 1.5 1.8 2.0 2.0 1.5 1.8 2.0
蒙古 8.8 7.7 15.0 8.6 12.9 5.9 0.5 4.6 7.6 9.0 8.3 7.1 9.7 8.4 8.1
缅甸 19.5 6.8 0.4 5.8 5.1 7.3 9.1 4.6 5.9 7.8 6.7 5.5 8.6 7.2 6.8
瑙鲁 . . . -3.4 0.3 -1.1 0.3 9.8 8.2 5.1 0.5 2.5 2.3 2.0 3.4 1.5 2.2
尼泊尔 6.1 9.6 8.3 9.9 9.0 7.2 9.9 4.5 4.2 4.5 6.1 5.3 4.6 6.2 6.0
帕劳 2.6 2.6 5.4 2.8 4.0 2.2 -1.3 0.9 1.6 2.2 2.0 2.0 1.4 2.2 2.0
巴布亚新几内亚 6.5 4.4 4.5 5.0 5.2 6.0 6.7 4.9 5.2 3.9 4.4 4.8 4.8 3.5 4.8
菲律宾 5.2 4.8 3.0 2.6 3.6 0.7 1.3 2.9 5.2 2.5 2.3 3.0 5.1 1.6 3.0
萨摩亚 5.7 2.9 6.2 -0.2 -1.2 1.9 0.1 1.3 3.7 2.9 2.7 2.8 5.8 4.0 2.9
所罗门群岛 8.5 7.4 5.9 5.4 5.2 -0.6 0.5 0.5 2.7 0.4 2.2 4.3 3.2 3.2 3.5
斯里兰卡 9.7 6.7 7.5 6.9 2.8 2.2 4.0 6.6 4.3 4.1 4.5 5.0 2.8 4.2 4.6
泰国 2.6 3.8 3.0 2.2 1.9 -0.9 0.2 0.7 1.1 0.9 0.9 2.0 0.4 1.3 1.2
东帝汶 4.5 13.2 10.9 9.5 0.8 0.6 -1.5 0.5 2.3 2.5 3.1 4.0 2.1 2.8 3.5
汤加 7.7 6.3 1.1 2.1 1.2 -1.1 2.6 7.4 2.9 3.8 3.9 2.5 4.8 2.8 4.9
图瓦卢 2.9 0.5 1.4 2.0 1.1 3.1 3.5 4.1 2.1 2.1 3.2 2.0 2.3 2.1 3.2
瓦努阿图 2.9 0.9 1.3 1.5 0.8 2.5 0.8 3.1 2.9 2.0 2.2 2.6 2.6 2.6 2.2
越南 7.7 18.7 9.1 6.6 4.1 0.6 2.7 3.5 3.5 3.6 3.7 4.0 3.0 3.7 3.8
欧洲新兴和发展中经济体 11.5 7.9 6.2 5.6 6.5 10.5 5.5 5.4 6.2 6.8 5.6 5.3 7.4 6.0 5.5
阿尔巴尼亚 3.0 3.4 2.0 1.9 1.6 1.9 1.3 2.0 2.0 1.8 2.0 3.0 1.8 1.8 2.2
白俄罗斯 20.1 53.2 59.2 18.3 18.1 13.5 11.8 6.0 4.9 5.4 4.8 4.0 5.6 5.0 4.5
波斯尼亚和黑塞哥维那 2.8 4.0 2.1 -0.1 -0.9 -1.0 -1.6 0.8 1.4 1.1 1.4 1.9 1.6 1.2 1.4
保加利亚3 6.0 3.4 2.4 0.4 -1.6 -1.1 -1.3 1.2 2.6 2.5 2.3 2.2 2.3 2.5 2.2
克罗地亚 2.8 2.3 3.4 2.2 -0.2 -0.5 -1.1 1.1 1.5 1.0 1.2 1.5 0.9 1.2 1.3
匈牙利 5.6 3.9 5.7 1.7 -0.2 -0.1 0.4 2.4 2.8 3.4 3.4 3.0 2.7 3.2 3.4
科索沃 2.8 7.3 2.5 1.8 0.4 -0.5 0.3 1.5 1.1 2.8 1.5 2.0 2.9 1.6 1.7
摩尔多瓦 9.5 7.6 4.6 4.6 5.1 9.6 6.4 6.6 3.1 4.9 5.7 5.0 0.9 7.5 5.0
黑山共和国 7.3 3.5 4.1 2.2 -0.7 1.5 -0.3 2.4 2.6 1.1 1.9 1.9 1.7 2.3 1.6
北马其顿 2.1 3.9 3.3 2.8 -0.3 -0.3 -0.2 1.4 1.5 1.3 1.7 2.2 0.8 1.4 1.8
波兰 2.8 4.3 3.7 0.9 0.0 -0.9 -0.6 2.0 1.6 2.4 3.5 2.8 1.1 3.3 3.5
罗马尼亚 12.1 5.8 3.3 4.0 1.1 -0.6 -1.6 1.3 4.6 4.2 3.3 2.5 3.3 4.5 3.5
塞尔维亚 12.5 8.4 5.1 6.8 7.8 15.5 7.0 3.7 2.9 4.7 3.5 4.0 4.3 3.8 3.7
俄罗斯 14.7 11.1 7.3 7.7 2.1 1.4 1.1 3.1 2.0 2.2 1.9 3.0 2.0 2.0 2.2
土耳其 17.5 6.5 8.9 7.5 8.9 7.7 7.8 11.1 16.3 15.7 12.6 11.0 20.3 13.5 12.0
乌克兰4 11.1 8.0 0.6 -0.3 12.1 48.7 13.9 14.4 10.9 8.7 5.9 5.0 9.8 7.0 5.6
拉丁美洲和加勒比5 5.8 5.2 4.6 4.6 4.9 5.5 5.6 6.0 6.2 7.2 6.7 4.3 7.1 7.3 6.0
安提瓜和巴布达 2.2 3.5 3.4 1.1 1.1 1.0 -0.5 2.4 1.2 1.6 2.0 2.0 1.7 2.0 2.0
阿根廷4 9.5 9.8 10.0 10.6 。 。 。。 25.7 34.3 54.4 51.0 17.0 47.6 57.3 39.2
阿鲁巴 3.3 4.4 0.6 -2.4 0.4 0.5 -0.9 -0.5 3.6 3.0 2.0 2.2 4.6 1.8 2.7
巴哈马 2.3 3.1 1.9 0.4 1.2 1.9 -0.3 1.6 2.2 1.8 2.6 2.2 2.0 2.8 2.4
巴巴多斯 4.1 9.4 4.5 1.8 1.8 -1.1 1.5 4.4 3.7 1.9 1.8 2.3 0.6 1.4 2.3
伯利兹 2.5 1.7 1.2 0.5 1.2 -0.9 0.7 1.1 0.3 1.2 1.6 2.0 -0.1 2.4 0.8
玻利维亚 4.6 9.9 4.5 5.7 5.8 4.1 3.6 2.8 2.3 1.7 3.1 5.0 1.5 2.3 4.0
巴西 6.6 6.6 5.4 6.2 6.3 9.0 8.7 3.4 3.7 3.8 3.5 3.5 3.7 3.6 3.9
智利 3.2 3.3 3.0 1.8 4.7 4.3 3.8 2.2 2.3 2.2 2.8 3.0 2.1 2.6 2.9
哥伦比亚 5.6 3.4 3.2 2.0 2.9 5.0 7.5 4.3 3.2 3.6 3.7 3.0 3.2 3.9 3.1
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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

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024 2018 2019 2020

拉丁美洲和加勒比
（续）5 5.8 5.2 4.6 4.6 4.9 5.5 5.6 6.0 6.2 7.2 6.7 4.3 7.1 7.3 6.0

哥斯达黎加 10.3 4.9 4.5 5.2 4.5 0.8 0.0 1.6 2.2 2.7 3.1 3.0 2.0 3.2 3.0
多米尼加 2.2 1.1 1.4 0.0 0.8 -0.9 0.0 0.6 1.4 1.6 1.8 2.0 1.4 1.8 1.8
多米尼加共和国 12.1 8.5 3.7 4.8 3.0 0.8 1.6 3.3 3.6 1.8 4.1 4.0 1.2 3.0 4.0
厄瓜多尔 8.1 4.5 5.1 2.7 3.6 4.0 1.7 0.4 -0.2 0.4 1.2 1.1 0.3 0.5 1.1
萨尔瓦多 3.4 5.1 1.7 0.8 1.1 -0.7 0.6 1.0 1.1 0.9 1.1 1.0 0.4 1.4 1.2
格林纳达 3.0 3.0 2.4 0.0 -1.0 -0.6 1.7 0.9 0.8 1.0 1.6 1.9 1.4 1.0 1.9
危地马拉 6.8 6.2 3.8 4.3 3.4 2.4 4.4 4.4 3.8 4.2 4.2 4.3 2.3 3.8 3.9
圭亚那 5.9 4.4 2.4 1.9 0.7 -0.9 0.8 1.9 1.3 2.1 3.3 2.8 1.6 2.7 3.5
海地 14.0 7.4 6.8 6.8 3.9 7.5 13.4 14.7 12.9 17.6 17.1 5.9 13.3 19.7 15.0
洪都拉斯 7.6 6.8 5.2 5.2 6.1 3.2 2.7 3.9 4.3 4.4 4.2 4.0 4.2 4.4 4.2
牙买加 11.8 7.5 6.9 9.4 8.3 3.7 2.3 4.4 3.7 3.6 4.6 5.0 2.4 4.7 4.5
墨西哥 4.7 3.4 4.1 3.8 4.0 2.7 2.8 6.0 4.9 3.8 3.1 3.0 4.8 3.2 3.0
尼加拉瓜 8.3 8.1 7.2 7.1 6.0 4.0 3.5 3.9 5.0 5.6 4.2 5.0 3.9 7.0 4.2
巴拿马 2.6 5.9 5.7 4.0 2.6 0.1 0.7 0.9 0.8 0.0 1.5 2.0 0.2 0.8 1.8
巴拉圭 7.8 8.3 3.7 2.7 5.0 3.1 4.1 3.6 4.0 3.5 3.7 3.7 3.2 3.7 3.7
秘鲁 2.4 3.4 3.7 2.8 3.2 3.5 3.6 2.8 1.3 2.2 1.9 2.0 2.2 1.9 2.0
圣基茨和尼维斯 3.3 5.8 0.8 1.1 0.2 -2.3 -0.3 0.0 -0.2 0.6 2.0 2.0 -0.7 2.0 2.0
圣卢西亚 2.6 2.8 4.2 1.5 3.5 -1.0 -3.1 0.1 2.0 2.1 2.3 2.0 2.2 2.1 2.2
圣文森特和格林纳

丁斯 2.9 3.2 2.6 0.8 0.2 -1.7 -0.2 2.2 2.3 1.4 2.0 2.0 1.4 2.0 2.0
苏里南 13.1 17.7 5.0 1.9 3.4 6.9 55.5 22.0 6.9 5.5 5.8 4.8 5.4 7.1 4.8
特立尼达和多巴哥 7.0 5.1 9.3 5.2 5.7 4.7 3.1 1.9 1.0 0.9 1.5 2.6 1.0 0.9 1.5
乌拉圭 8.7 8.1 8.1 8.6 8.9 8.7 9.6 6.2 7.6 7.6 7.2 7.0 8.0 7.5 7.0
委内瑞拉 4 22.0 26.1 21.1 40.6 62.2 121.7 254.9 438.1 65,374.1 200,000 500,000                . . . 130,060.2 200,000 500,000
中东和中亚 7.2 9.2 9.4 8.8 6.6 5.5 5.5 6.7 9.9 8.2 9.1 7.1 11.1 7.9 8.9
阿富汗 . . . 11.8 6.4 7.4 4.7 -0.7 4.4 5.0 0.6 2.6 4.5 5.0 0.8 4.5 4.5
阿尔及利亚 3.6 4.5 8.9 3.3 2.9 4.8 6.4 5.6 4.3 2.0 4.1 8.7 2.7 3.9 3.2
亚美尼亚 4.4 7.7 2.5 5.8 3.0 3.7 -1.4 1.0 2.5 1.7 2.5 4.1 1.9 1.5 3.3
阿塞拜疆 7.4 7.8 1.0 2.4 1.4 4.0 12.4 12.8 2.3 2.8 3.0 3.5 2.3 2.8 3.0
巴林 1.8 -0.4 2.8 3.3 2.7 1.8 2.8 1.4 2.1 1.4 2.8 2.2 1.9 2.0 2.8
吉布提 3.7 5.2 4.2 1.1 1.3 -0.8 2.7 0.6 0.1 2.2 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0
埃及 7.9 11.1 8.6 6.9 10.1 11.0 10.2 23.5 20.9 13.9 10.0 7.1 14.4 9.4 8.7
格鲁吉亚 6.6 8.5 -0.9 -0.5 3.1 4.0 2.1 6.0 2.6 4.2 3.8 3.0 1.5 5.4 3.0
伊朗 14.7 21.5 30.6 34.7 15.6 11.9 9.1 9.6 30.5 35.7 31.0 25.0 47.5 31.1 30.0
伊拉克 . . . 5.6 6.1 1.9 2.2 1.4 0.5 0.1 0.4 -0.3 1.0 2.0 -0.1 0.3 1.2
约旦 4.0 4.2 4.5 4.8 2.9 -0.9 -0.8 3.3 4.5 2.0 2.5 2.5 3.6 2.5 2.5
哈萨克斯坦 8.6 8.4 5.1 5.8 6.7 6.7 14.6 7.4 6.0 5.3 5.2 4.0 5.3 5.7 4.7
科威特 3.2 4.9 3.2 2.7 3.1 3.7 3.5 1.5 0.6 1.5 2.2 2.5 0.4 1.8 3.0
吉尔吉斯共和国 7.4 16.6 2.8 6.6 7.5 6.5 0.4 3.2 1.5 1.3 5.0 5.0 0.5 4.0 5.1
黎巴嫩 2.6 5.0 6.6 4.8 1.8 -3.7 -0.8 4.5 6.1 3.1 2.6 2.4 4.0 3.4 2.4
利比亚4 0.4 15.9 6.1 2.6 2.4 9.8 25.9 28.5 9.3 4.2 8.9 6.5 -4.5 12.0 6.5
毛里塔尼亚 6.5 5.7 4.9 4.1 3.8 0.5 1.5 2.3 3.1 3.0 3.4 4.0 3.2 2.8 4.0
摩洛哥 1.8 0.9 1.3 1.9 0.4 1.5 1.6 0.8 1.9 0.6 1.1 2.0 0.1 0.6 1.1
阿曼 2.9 4.0 2.9 1.2 1.0 0.1 1.1 1.6 0.9 0.8 1.8 2.5 0.9 0.8 1.8
巴基斯坦 8.1 13.7 11.0 7.4 8.6 4.5 2.9 4.1 3.9 7.3 13.0 5.0 5.2 8.9 11.8
卡塔尔 5.1 2.0 1.8 3.2 3.4 1.8 2.7 0.4 0.2 -0.4 2.2 2.0           . . .           . . .                . . . 
沙特阿拉伯 2.1 3.8 2.9 3.5 2.2 1.3 2.0 -0.9 2.5 -1.1 2.2 2.1 2.3 -1.1 2.2
索马里 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .         . . .           . . .                . . .                . . . 3.2 4.0 3.0
苏丹6 10.8 18.1 35.6 36.5 36.9 16.9 17.8 32.4 63.3 50.4 62.1 74.7 72.9 56.9 66.9
叙利亚7 5.7 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .         . . .           . . .                . . .                . . .           . . .           . . .                . . . 
塔吉克斯坦 13.5 12.4 5.8 5.0 6.1 5.8 5.9 7.3 3.8 7.4 7.1 6.5 5.4 7.0 6.8
突尼斯 3.3 3.2 4.6 5.3 4.6 4.4 3.6 5.3 7.3 6.6 5.4 4.0 7.5 5.9 5.5
土库曼斯坦 7.2 5.3 5.3 6.8 6.0 7.4 3.6 8.0 13.2 13.4 13.0 6.0 7.2 9.0 8.0
阿拉伯联合酋长国 5.5 0.9 0.7 1.1 2.3 4.1 1.6 2.0 3.1 -1.5 1.2 2.1 3.1 -1.5 1.2
乌兹别克斯坦 14.5 12.4 11.9 11.7 9.1 8.5 8.8 13.9 17.5 14.7 14.1 7.6 14.3 15.6 12.4
也门 10.9 19.5 9.9 11.0 8.2 22.0 21.3 30.4 27.6 14.7 35.5 5.0 14.3 15.0 36.3
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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

2001-10年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024 2018 2019 2020

撒哈拉以南非洲 9.9 9.3 9.2 6.5 6.4 6.9 10.8 10.9 8.5 8.4 8.0 6.6 7.9 9.0 7.4
安哥拉 42.4 13.5 10.3 8.8 7.3 9.2 30.7 29.8 19.6 17.2 15.0 6.0 18.6 17.0 12.0
贝宁 3.1 2.7 6.7 1.0 -1.1 0.2 -0.8 1.8 0.8 -0.3 1.0 2.0 -0.1 0.5 1.1
博茨瓦纳 8.6 8.5 7.5 5.9 4.4 3.1 2.8 3.3 3.2 3.0 3.5 4.0 3.5 2.7 3.5
布基纳法索 2.8 2.8 3.8 0.5 -0.3 0.9 -0.2 0.4 2.0 1.1 1.4 2.0 0.3 2.0 2.0
布隆迪 8.9 9.6 18.2 7.9 4.4 5.6 5.5 16.6 1.2 7.3 9.0 9.0 5.3 9.0 9.0
喀麦隆 2.4 4.5 2.5 1.5 -0.2 0.1 -1.4 0.8 1.3 1.2 1.6 1.8 1.0 1.0 1.6
佛得角 2.6 2.9 2.4 2.1 1.9 2.7 0.9 0.6 1.1 2.1 2.2 2.0 2.0 2.3 2.2
中非共和国 3.3 1.2 5.9 6.6 11.6 4.5 4.6 4.5 1.6 3.0 2.6 2.5 4.6 3.0 2.5
乍得 3.2 2.0 7.5 0.2 1.7 4.8 -1.6 -0.9 4.0 3.0 3.0 4.2 4.4 9.1 -6.4
科摩罗 4.2 2.2 5.9 0.4 0.0 0.9 0.8 0.1 1.7 3.2 1.4 1.9 0.9 4.8 0.6
刚果民主共和国 36.8 14.9 0.9 0.9 1.2 0.7 3.2 35.8 29.3 5.5 5.0 5.0 7.2 5.5 5.0
刚果共和国 2.9 1.8 5.0 4.6 0.9 3.2 3.2 0.4 1.2 1.5 1.8 3.0 0.9 1.9 2.5
科特迪瓦 2.9 4.9 1.3 2.6 0.4 1.2 0.7 0.7 0.4 1.0 2.0 2.0 1.1 1.0 2.0
赤道几内亚 5.6 4.8 3.4 3.2 4.3 1.7 1.4 0.7 1.3 0.9 1.7 2.0 2.6 1.6 1.7
埃立特里亚 18.0 5.9 4.8 5.9 10.0 28.5 -5.6 -13.3 -14.4 -27.6 0.0 2.0 -29.3 -0.1 0.0
斯威士兰 7.1 6.1 8.9 5.6 5.7 5.0 7.8 6.2 4.8 2.8 4.0 7.0 5.3 2.3 4.4
埃塞俄比亚 11.1 33.2 24.1 8.1 7.4 9.6 6.6 10.7 13.8 14.6 12.7 8.0 10.6 14.5 10.0
加篷 1.2 1.3 2.7 0.5 4.5 -0.1 2.1 2.7 4.8 3.0 3.0 2.5 6.3 3.0 3.0
冈比亚 7.0 4.8 4.6 5.2 6.3 6.8 7.2 8.0 6.5 6.9 6.5 5.0 6.4 7.0 6.0
加纳 15.9 7.7 7.1 11.7 15.5 17.2 17.5 12.4 9.8 9.3 9.2 8.0 9.4 9.3 9.0
几内亚 16.0 21.4 15.2 11.9 9.7 8.2 8.2 8.9 9.8 8.9 8.3 7.8 9.9 8.6 8.1
几内亚比绍 2.3 5.1 2.1 0.8 -1.0 1.5 1.5 1.1 1.4 -2.6 1.3 2.5 5.9 1.5 -1.4
肯尼亚 7.0 14.0 9.4 5.7 6.9 6.6 6.3 8.0 4.7 5.6 5.3 5.0 5.7 6.2 6.2
莱索托 7.0 6.0 5.5 5.0 4.6 4.3 6.2 4.5 4.7 5.9 5.7 5.5 5.2 6.0 5.3
利比里亚 10.0 8.5 6.8 7.6 9.9 7.7 8.8 12.4 23.5 22.2 20.5 13.5 28.5 20.6 19.0
马达加斯加 10.2 9.5 5.7 5.8 6.1 7.4 6.7 8.3 7.3 6.7 6.3 5.0 6.1 6.4 6.0
马拉维 8.1 7.6 21.3 28.3 23.8 21.9 21.7 11.5 9.2 8.8 8.4 5.0 9.9 8.6 7.8
马里 2.7 3.1 5.3 -2.4 2.7 1.4 -1.8 1.8 1.7 0.2 1.3 1.9 1.0 1.0 1.5
毛里求斯 5.7 6.5 3.9 3.5 3.2 1.3 1.0 3.7 3.2 0.9 2.3 3.3 1.8 2.0 2.7
莫桑比克 11.0 11.2 2.6 4.3 2.6 3.6 19.9 15.1 3.9 5.6 7.6 5.5 3.5 8.5 6.5
纳米比亚 7.1 5.0 6.7 5.6 5.3 3.4 6.7 6.1 4.3 4.8 5.5 5.5 5.1 4.8 5.5
尼日尔 2.5 2.9 0.5 2.3 -0.9 1.0 0.2 0.2 2.7 -1.3 2.2 2.0 1.6 0.4 2.0
尼日利亚 12.9 10.8 12.2 8.5 8.0 9.0 15.7 16.5 12.1 11.3 11.7 11.0 11.4 11.7 11.7
卢旺达 7.9 5.7 6.3 4.2 1.8 2.5 5.7 4.8 1.4 3.5 5.0 5.0 1.1 5.0 5.0
圣多美和普林西比 16.2 14.3 10.6 8.1 7.0 5.2 5.4 5.7 7.9 8.8 8.9 3.0 9.0 7.8 10.0
塞内加尔 2.1 3.4 1.4 0.7 -1.1 0.1 0.8 1.3 0.5 1.0 1.5 1.5 1.3 2.0 1.5
塞舌尔 7.6 2.6 7.1 4.3 1.4 4.0 -1.0 2.9 3.7 2.0 1.8 3.0 3.4 2.3 1.9
塞拉利昂 8.3 6.8 6.6 5.5 4.6 6.7 10.9 18.2 16.9 15.7 13.0 8.3 17.5 14.0 12.0
南非 5.9 5.0 5.6 5.8 6.1 4.6 6.3 5.3 4.6 4.4 5.2 5.3 4.9 4.7 5.3
南苏丹       . . .    . . . 45.1 0.0 1.7 52.8 379.8 187.9 83.5 24.5 16.9 8.0 40.1 35.9 10.8
坦桑尼亚 6.6 12.7 16.0 7.9 6.1 5.6 5.2 5.3 3.5 3.6 4.2 5.0 3.3 4.1 4.3
多哥 2.6 3.6 2.6 1.8 0.2 1.8 0.9 -0.2 0.9 1.4 2.0 2.0 2.0 1.7 2.2
乌干达 6.4 15.0 12.7 4.9 3.1 5.4 5.5 5.6 2.6 3.2 3.8 5.0 2.2 3.5 3.9
赞比亚 15.4 8.7 6.6 7.0 7.8 10.1 17.9 6.6 7.0 9.9 10.0 8.0 7.9 12.0 8.0
津巴布韦8 -5.6 3.5 3.7 1.6 -0.2 -2.4 -1.6 0.9 10.6 161.8 49.7 3.0 42.1 182.9 9.4

1消费者价格变动以年平均变化显示。
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”部分对阿根廷、利比亚、乌克兰和委内瑞拉的具体说明。
5不包括委内瑞拉，但从2017年起包括阿根廷。见统计附录 “国家说明” 部分对委内瑞拉和阿根廷的具体说明。
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，因为冲突不断并且缺少数据。
8津巴布韦元于2009年初停止流通。当前的数据是基于基金组织工作人员对以美元表示的价格和汇率走势的估计。工作人员对美元价值的估计可能不同于当
局的估计。
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表A8. 主要发达经济体：广义政府财政差额的债务1

（相当于GDP的百分比，除非另有注明）

平均值 预测

2001-10年 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

主要发达经济体
净贷款/借款 -4.6 -4.3 -3.6 -3.0 -3.2 -3.1 -3.6 -3.8 -3.6 -3.3
产出缺口2 -0.4 -1.8 -1.2 -0.6 -0.5 0.2 0.8 0.8 0.9 0.8
结构差额2 -4.3 -3.8 -3.2 -2.9 -3.2 -3.3 -3.8 -4.1 -4.0 -3.6
美国
净贷款/借款3 -5.2 -4.6 -4.0 -3.6 -4.3 -4.5 -5.7 -5.6 -5.5 -5.1
产出缺口2 -0.4 -1.9 -1.1 0.0 0.0 0.6 1.5 1.8 2.0 1.5
结构差额2 -4.7 -4.5 -3.8 -3.6 -4.4 -4.8 -6.0 -6.3 -6.3 -5.7
净债务 47.8 80.8 80.4 80.3 81.6 81.6 80.0 80.9 83.9 94.4
总债务 68.3 104.8 104.4 104.7 106.8 106.0 104.3 106.2 108.0 115.8
欧元区
净贷款/借款 -3.0 -3.1 -2.5 -2.0 -1.6 -1.0 -0.5 -0.9 -0.9 -0.8
产出缺口2 0.4 -2.9 -2.5 -2.0 -1.3 -0.3 0.3 0.1 0.0 0.0
结构差额2 -3.2 -1.2 -0.9 -0.8 -0.7 -0.7 -0.6 -0.7 -0.9 -0.8
净债务 56.5 75.1 75.4 74.2 73.8 71.8 70.0 68.9 67.6 62.7
总债务 70.6 91.9 92.1 90.2 89.5 87.3 85.4 83.9 82.3 76.1
德国
净贷款/借款 -2.6 0.0 0.6 0.9 1.2 1.2 1.9 1.1 1.0 1.0
产出缺口2 -0.2 -0.8 -0.3 -0.3 0.1 0.9 1.1 0.4 0.1 0.0
结构差额2 -2.2 0.6 1.2 1.2 1.3 1.1 1.4 0.9 1.0 1.0
净债务 54.3 58.6 55.0 52.1 49.3 45.6 42.7 40.1 37.8 29.9
总债务 66.5 78.6 75.6 72.0 69.1 65.2 61.7 58.6 55.7 45.6
法国
净贷款/借款 -3.8 -4.1 -3.9 -3.6 -3.5 -2.8 -2.5 -3.3 -2.4 -2.6
产出缺口2 -0.1 -1.1 -1.0 -0.9 -1.0 -0.1 0.3 0.2 0.1 0.0
结构差额2 -3.8 -3.4 -3.3 -3.0 -2.8 -2.6 -2.5 -2.4 -2.5 -2.6
净债务 59.1 83.0 85.5 86.4 89.2 89.5 89.5 90.4 90.4 88.9
总债务 68.3 93.4 94.9 95.6 98.0 98.4 98.4 99.3 99.2 97.8
意大利
净贷款/借款 -3.4 -2.9 -3.0 -2.6 -2.5 -2.4 -2.1 -2.0 -2.5 -2.6
产出缺口2 0.0 -4.1 -4.1 -3.4 -2.7 -1.4 -0.9 -1.0 -0.8 -0.1
结构差额2 -4.0 -0.6 -1.1 -0.7 -1.4 -1.7 -1.8 -1.5 -2.1 -2.6
净债务 95.7 116.5 118.7 119.4 119.0 119.2 120.2 121.3 122.0 123.2
总债务 104.2 129.0 131.8 131.6 131.4 131.4 132.2 133.2 133.7 134.0

日本
净贷款/借款 -6.4 -7.9 -5.6 -3.8 -3.7 -3.2 -3.2 -3.0 -2.2 -2.0
产出缺口2 -1.6 -1.7 -2.0 -1.5 -1.7 -0.5 -0.5 -0.2 -0.2 0.1
结构差额2 -6.0 -7.5 -5.5 -4.3 -4.1 -3.4 -3.1 -2.9 -2.1 -2.0
净债务 99.9 146.4 148.5 147.8 152.6 151.1 153.2 153.8 153.7 153.6
总债务4 175.9 232.5 236.1 231.6 236.3 235.0 237.1 237.7 237.6 237.6
英国
净贷款/借款 -4.1 -5.3 -5.3 -4.2 -2.9 -1.8 -1.4 -1.4 -1.5 -1.0
产出缺口2 0.6 -1.7 -0.5 0.0 0.1 0.3 0.1 -0.1 -0.1 0.0
结构差额2 -4.5 -4.0 -4.7 -4.1 -2.9 -2.0 -1.5 -1.3 -1.4 -1.1
净债务 40.4 76.8 78.8 79.3 78.8 77.5 77.5 76.1 75.4 73.9
总债务 45.4 85.2 87.0 87.9 87.9 87.1 86.8 85.6 84.8 83.3
加拿大
净贷款/借款 -0.2 -1.5 0.2 -0.1 -0.4 -0.3 -0.4 -0.7 -0.7 -0.4
产出缺口2 -0.3 -0.8 -0.3 -1.7 -2.1 -0.6 -0.4 -0.6 0.1 0.1
结构差额2 -0.1 -1.1 0.1 0.8 0.7 0.0 -0.2 -0.5 -0.8 -0.4
净债务5 29.7 29.8 28.6 28.5 28.8 27.6 26.8 26.4 25.7 22.1
总债务 74.5 86.2 85.7 91.3 91.8 90.1 89.9 87.5 85.0 74.6

注：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，以剔除政府雇员养老金固定收益计划的未备资金的养老金负债。主要发达经济
体的加总财政数据和美国财政数据从2001年开始，因此，加总数据和美国数据平均值是对2001-2007年而言的。
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
（年度百分比变化）

平均值 预测

2001-10年 2011-20年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

货物和服务贸易

世界贸易1

贸易量 5.0 3.6 7.0 3.1 3.6 3.9 2.8 2.3 5.7 3.6 1.1 3.2
价格平减指数
以美元计值 3.9 -0.5 11.1 -1.8 -0.7 -1.8 -13.2 -4.1 4.2 5.5 -1.6 -0.3
以特别提款权计值 2.4 0.6 7.3 1.2 0.1 -1.7 -5.8 -3.4 4.4 3.3 0.8 0.1

贸易量
出口
发达经济体 3.9 3.3 6.2 2.9 3.2 4.0 3.8 1.8 4.7 3.1 0.9 2.5
新兴市场和发展中经济体 8.2 4.1 7.9 3.5 4.7 3.3 1.4 3.0 7.3 3.9 1.9 4.1

进口
发达经济体 3.5 3.3 5.4 1.7 2.6 3.9 4.8 2.6 4.7 3.0 1.2 2.7
新兴市场和发展中经济体 9.2 4.4 10.6 5.4 5.1 4.3 -0.9 1.8 7.5 5.1 0.7 4.3

贸易条件
发达经济体 -0.1 0.1 -1.5 -0.7 1.0 0.3 1.8 1.2 -0.2 -0.7 0.0 -0.1
新兴市场和发展中经济体 1.0 -0.3 3.6 0.7 -0.6 -0.6 -4.2 -1.6 0.8 1.5 -1.3 -1.1

货物贸易

世界贸易1

贸易量 5.0 3.5 7.5 2.9 3.3 3.0 2.2 2.1 5.8 3.7 0.9 3.3
价格平减指数
以美元计值 3.9 -0.7 12.2 -1.9 -1.3 -2.4 -14.4 -4.8 4.8 5.9 -1.8 -0.7
以特别提款权计值 2.3 0.3 8.4 1.1 -0.5 -2.3 -7.1 -4.2 5.0 3.7 0.6 -0.3

以美元计值的世界贸易价格2

制成品 1.9 -0.2 4.3 2.3 -2.8 -0.4 -3.1 -5.1 -0.3 1.9 1.4 -0.2
石油 10.8 -3.1 31.7 0.9 -0.9 -7.5 -47.2 -15.7 23.3 29.4 -9.6 -6.2
非燃料初级产品 8.9 -1.0 20.0 -7.8 -5.4 -5.4 -17.1 -1.0 6.4 1.6 0.9 1.7
食品 5.6 -0.3 18.8 -3.8 0.7 -1.4 -16.8 0.0 3.9 -0.6 -3.4 2.8
饮料 8.4 -1.8 24.1 -18.1 -13.7 20.1 -7.2 -3.1 -4.7 -8.2 -5.1 6.2
农业原料 5.9 -2.6 24.3 -20.5 -4.4 -7.5 -11.5 0.0 5.2 1.9 -5.7 -1.9
金属 14.5 -3.7 12.7 -17.8 -3.9 -12.2 -27.3 -5.3 22.2 6.6 4.3 -6.2

以特别提款权计值的世界贸易价格2

制成品 0.4 0.8 0.8 5.4 -2.0 -0.4 5.2 -4.5 -0.1 -0.2 3.9 0.2
石油 9.2 -2.1 27.2 4.0 -0.1 -7.5 -42.7 -15.1 23.6 26.7 -7.4 -5.9
非燃料初级产品 7.4 0.0 15.9 -4.9 -4.7 -5.4 -10.0 -0.4 6.7 -0.5 3.3 2.1
食品 4.0 0.7 14.8 -0.8 1.5 -1.3 -9.7 0.7 4.2 -2.6 -1.1 3.2
饮料 6.8 -0.8 20.0 -15.6 -13.0 20.1 0.7 -2.5 -4.5 -10.1 -2.8 6.6
农业原料 4.3 -1.6 20.1 -18.1 -3.7 -7.5 -4.0 0.6 5.5 -0.2 -3.5 -1.6
金属 12.9 -2.7 8.9 -15.3 -3.1 -12.1 -21.1 -4.7 22.5 4.4 6.8 -5.9

以欧元计值的世界贸易价格2

制成品 -1.7 1.5 -0.6 10.8 -5.9 -0.5 16.1 -4.9 -2.3 -2.6 6.7 0.0
石油 6.9 -1.4 25.5 9.2 -4.1 -7.6 -36.8 -15.4 20.8 23.7 -4.9 -6.0
非燃料初级产品 5.1 0.7 14.4 -0.2 -8.5 -5.5 -0.7 -0.8 4.3 -2.8 6.1 2.0

食品 1.8 1.4 13.2 4.2 -2.6 -1.4 -0.4 0.3 1.8 -4.9 1.6 3.1
饮料 4.5 -0.1 18.4 -11.4 -16.4 20.0 11.1 -2.8 -6.6 -12.2 -0.1 6.5
农业原料 2.1 -1.0 18.5 -14.0 -7.5 -7.6 5.9 0.3 3.1 -2.6 -0.8 -1.7
金属 10.4 -2.1 7.4 -11.0 -7.0 -12.2 -12.9 -5.0 19.7 1.9 9.7 -6.0
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表A9. 世界贸易量和价格概况（续）
（年度百分比变化）

平均值 预测

2001-10年 2011-20年 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

货物贸易

贸易量
出口
发达经济体 3.8 3.1 6.4 2.7 2.6 3.2 3.2 1.5 4.7 3.1 0.6 2.6
新兴市场和发展中经济体 8.0 3.9 8.0 3.9 4.7 2.7 1.1 2.9 7.0 3.8 1.5 3.9
燃料出口国 4.8 1.7 5.9 2.7 2.1 -0.4 3.1 1.2 1.4 0.3 -2.6 3.0
非燃料出口国 9.3 4.6 8.8 4.4 5.8 3.9 0.4 3.3 8.4 4.7 2.7 4.2

进口
发达经济体 3.5 3.1 6.0 1.1 2.3 3.4 3.8 2.2 5.0 3.5 1.0 2.8
新兴市场和发展中经济体 9.3 4.3 11.4 5.2 4.7 2.7 -0.7 2.2 7.8 5.0 0.4 4.7
燃料出口国 11.0 1.7 11.9 8.5 3.6 1.0 -7.1 -5.5 5.0 -1.7 0.2 3.2
非燃料出口国 8.9 4.8 11.3 4.4 5.0 3.0 0.7 3.8 8.4 6.2 0.4 4.9

以特别提款权计值的价格平减指数
出口
发达经济体 1.7 0.2 6.1 -0.5 0.4 -1.9 -6.5 -2.1 4.3 2.9 0.0 -0.3
新兴市场和发展中经济体 4.3 0.5 13.1 3.0 -1.3 -3.1 -8.9 -7.2 6.6 4.9 0.8 -1.0
燃料出口国 7.7 -1.0 25.4 4.3 -2.6 -6.9 -30.0 -12.7 17.0 15.7 -3.2 -5.1
非燃料出口国 3.0 0.9 8.2 2.5 -0.7 -1.5 -0.8 -5.7 4.0 2.1 1.9 0.0

进口
发达经济体 1.7 0.2 8.1 0.6 -0.6 -2.0 -8.0 -3.5 4.4 3.7 0.0 -0.1
新兴市场和发展中经济体 3.1 0.7 8.2 2.4 -0.8 -2.7 -4.7 -5.6 5.5 3.7 2.3 -0.1
燃料出口国 3.7 0.9 6.2 2.9 0.2 -2.4 -3.4 -3.3 3.6 1.5 3.1 0.5
非燃料出口国 3.0 0.7 8.6 2.3 -1.0 -2.7 -4.9 -6.1 5.9 4.1 2.1 -0.2

贸易条件
发达经济体 -0.1 0.0 -1.8 -1.0 1.0 0.1 1.7 1.4 -0.1 -0.8 0.0 -0.2
新兴市场和发展中经济体 1.2 -0.2 4.5 0.6 -0.5 -0.4 -4.4 -1.7 1.0 1.2 -1.5 -0.9
按地区分组
亚洲新兴和发展中经济体 -1.3 0.5 -2.7 1.5 1.1 2.4 8.5 0.0 -3.4 -2.2 0.1 0.3
欧洲新兴和发展中经济体 2.1 -0.6 11.3 1.5 -3.1 -0.6 -10.9 -6.0 2.9 4.5 -2.7 -1.0
中东和中亚 2.3 -0.9 5.1 -1.8 -1.1 -2.5 -8.8 0.8 3.5 -0.5 -1.4 -1.3
拉丁美洲与和加勒比 3.2 -1.6 12.8 0.2 -0.1 -4.4 -24.8 -5.5 10.4 10.5 -4.6 -4.6
撒哈拉以南非洲 3.9 -0.7 12.8 -1.3 -2.4 -2.8 -14.6 -0.3 6.6 4.0 -4.3 -2.0
按分析标准分组

按出口收入来源
燃料 3.9 -1.9 18.1 1.4 -2.7 -4.6 -27.5 -9.7 12.9 14.0 -6.1 -5.6
非燃料 0.0 0.2 -0.4 0.2 0.3 1.3 4.3 0.4 -1.8 -1.9 -0.2 0.2

备忘项
世界出口（单位：十亿美元）
货物与服务 13,477 23,161 22,315 22,608 23,319 23,752 21,096 20,713 22,801 24,882 24,739 25,381
货物 10,661 17,992 17,928 18,129 18,542 18,632 16,197 15,737 17,439 19,106 18,898 19,312
平均石油价格3 10.8 -3.1 31.7 0.9 -0.9 -7.5 -47.2 -15.7 23.3 29.4 -9.6 -6.2

每桶石油美元价格 54.25 74.39 104.05 105.01 104.07 96.25 50.79 42.84 52.81 68.33 61.78 57.94
制成品出口单位价格4 1.9 -0.2 4.3 2.3 -2.8 -0.4 -3.1 -5.1 -0.3 1.9 1.4 -0.2

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83%；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
（单位：十亿美元）

预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

发达经济体 -38.7 25.3 203.9 225.4 269.7 337.7 411.5 362.3 304.9 252.2 261.4
美国 -445.7 -426.8 -348.8 -365.2 -407.8 -428.3 -439.6 -491.0 -539.5 -569.1 -586.5
欧元区 -12.4 173.5 300.7 340.4 313.1 370.3 409.7 396.6 376.6 368.9 344.1
德国 232.9 251.6 244.7 280.0 288.4 293.8 295.8 289.5 269.1 261.0 270.3
法国 -24.6 -25.9 -14.3 -27.3 -9.0 -11.5 -18.7 -16.2 -13.7 -13.7 -14.2
意大利 -68.3 -7.0 21.0 41.1 24.6 47.5 50.7 52.0 57.0 58.8 46.4
西班牙 -47.4 -3.1 20.7 14.9 13.9 27.9 24.3 13.2 12.8 15.0 17.6

日本 129.8 59.7 45.9 36.8 136.4 197.9 202.0 175.3 172.1 180.5 228.6
英国 -51.6 -100.9 -141.9 -149.6 -142.4 -139.3 -88.1 -109.1 -94.7 -99.6 -115.4
加拿大 -49.6 -65.7 -59.3 -43.2 -55.2 -48.9 -46.3 -45.2 -32.5 -30.2 -36.4
其他发达经济体4 264.6 274.1 342.1 357.2 359.8 343.1 328.5 359.2 349.6 326.4 339.2
新兴市场和发展中经济体 376.6 343.2 170.1 173.0 -60.3 -81.3 12.6 1.9 -14.4 -134.8 -383.2
按地区分组
亚洲新兴和发展中经济体 98.0 120.6 98.8 229.3 309.4 226.9 175.2 -20.1 82.6 47.6 -70.2
欧洲新兴和发展中经济体 -38.7 -27.7 -63.3 -12.7 30.9 -14.4 -23.7 63.7 60.4 23.2 -7.4
拉丁美洲与和加勒比 -110.2 -146.5 -169.4 -183.2 -170.5 -97.7 -78.8 -99.2 -80.9 -81.9 -122.6
中东和中亚 436.1 423.3 340.4 202.5 -137.3 -139.9 -23.9 101.4 -14.9 -54.7 -107.8
撒哈拉以南非洲 -8.6 -26.6 -36.4 -62.9 -92.7 -56.3 -36.2 -43.8 -61.6 -69.0 -75.2
按分析标准分组

按出口收入来源
燃料 619.8 596.2 465.1 311.2 -76.3 -73.7 84.9 297.9 145.5 68.7 16.5
非燃料 -243.1 -253.0 -295.0 -138.2 16.0 -7.6 -72.3 -296.0 -159.9 -203.5 -399.7
其中，初级产品 -28.1 -61.3 -83.2 -53.8 -66.1 -41.4 -57.4 -72.7 -51.4 -49.9 -65.2

按外部融资来源
净债务经济体 -327.8 -407.3 -381.9 -349.9 -318.7 -226.1 -241.9 -291.8 -292.4 -332.2 -463.1
按净债务经济体的偿债情况
2014-2018年有债务拖欠和/或债务重组

的经济体 -18.3 -34.7 -39.4 -33.4 -52.2 -49.4 -35.4 -24.1 -33.9 -40.3 -41.9
备忘项
全球 338.0 368.5 374.0 398.4 209.4 256.3 424.1 364.2 290.5 117.4 -121.9
欧盟 75.2 206.3 277.2 288.7 282.8 323.2 412.6 383.9 372.6 358.4 319.2
低收入发展中国家 -21.8 -31.1 -37.1 -41.5 -74.6 -37.4 -33.2 -52.9 -66.6 -74.9 -81.1
中东和北非 405.2 413.0 333.5 193.7 -120.3 -116.9 -4.4 118.3 2.8 -41.2 -88.6
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预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

发达经济体 -0.1 0.1 0.4 0.5 0.6 0.7 0.9 0.7 0.6 0.5 0.4
美国 -2.9 -2.6 -2.1 -2.1 -2.2 -2.3 -2.3 -2.4 -2.5 -2.5 -2.3
欧元区 -0.1 1.4 2.3 2.5 2.7 3.1 3.2 2.9 2.8 2.7 2.2
德国 6.2 7.1 6.6 7.2 8.6 8.5 8.1 7.3 7.0 6.6 5.8
法国 -0.9 -1.0 -0.5 -1.0 -0.4 -0.5 -0.7 -0.6 -0.5 -0.5 -0.4
意大利 -3.0 -0.3 1.0 1.9 1.3 2.5 2.6 2.5 2.9 2.9 2.1
西班牙 -3.2 -0.2 1.5 1.1 1.2 2.3 1.8 0.9 0.9 1.0 1.0

日本 2.1 1.0 0.9 0.8 3.1 4.0 4.2 3.5 3.3 3.3 3.7
英国 -2.0 -3.8 -5.1 -4.9 -4.9 -5.2 -3.3 -3.9 -3.5 -3.7 -3.7
加拿大 -2.8 -3.6 -3.2 -2.4 -3.5 -3.2 -2.8 -2.6 -1.9 -1.7 -1.6
其他发达经济体1 4.0 4.1 5.0 5.1 5.6 5.2 4.7 4.9 4.8 4.4 3.8
新兴市场和发展中经济体 1.4 1.2 0.6 0.6 -0.2 -0.3 0.0 0.0 0.0 -0.4 -0.8
按地区分组
亚洲新兴和发展中经济体 0.8 0.9 0.7 1.5 2.0 1.4 1.0 -0.1 0.4 0.2 -0.2
欧洲新兴和发展中经济体 -0.9 -0.6 -1.4 -0.3 0.9 -0.4 -0.6 1.7 1.6 0.6 -0.1
拉丁美洲与和加勒比 -1.9 -2.5 -2.8 -3.1 -3.2 -1.9 -1.4 -1.9 -1.6 -1.5 -1.9
中东和中亚 12.1 11.4 8.8 5.2 -3.9 -4.1 -0.7 2.7 -0.4 -1.4 -2.2
撒哈拉以南非洲 -0.6 -1.7 -2.2 -3.6 -6.0 -3.9 -2.3 -2.7 -3.6 -3.8 -3.1
按分析标准分组

按出口收入来源
燃料 10.5 9.7 7.4 5.1 -1.5 -1.6 1.7 5.6 2.8 1.3 0.3
非燃料 -1.2 -1.1 -1.2 -0.6 0.1 0.0 -0.3 -1.0 -0.5 -0.6 -0.9
其中，初级产品 -1.6 -3.3 -4.3 -2.8 -3.5 -2.3 -2.9 -3.8 -2.8 -2.6 -2.7

按外部融资来源
净债务经济体 -2.5 -3.0 -2.7 -2.4 -2.4 -1.7 -1.7 -2.0 -1.9 -2.0 -2.1
按净债务经济体的偿债情况
2014-2018年有债务拖欠和/或债务重组

的经济体 -2.2 -3.9 -4.2 -3.5 -5.9 -5.7 -4.4 -2.9 -3.9 -4.3 -3.5
备忘项
全球 0.5 0.5 0.5 0.5 0.3 0.3 0.5 0.4 0.3 0.1 -0.1
欧盟 0.4 1.2 1.5 1.5 1.7 2.0 2.4 2.0 2.0 1.9 1.4
低收入发展中国家 -1.5 -1.9 -2.1 -2.1 -4.0 -2.1 -1.8 -2.6 -3.1 -3.2 -2.5
中东和北非 13.5 13.5 10.6 6.0 -4.3 -4.2 -0.2 3.8 0.1 -1.3 -2.3

表A10. 经常账户差额概况（续）
(占GDP的百分比)
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预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

发达经济体 -0.3 0.2 1.4 1.5 2.0 2.5 2.8 2.3 2.0 1.6 1.4
美国 -21.0 -19.2 -15.2 -15.4 -18.0 -19.3 -18.7 -19.6 -21.5 -22.0 -19.1
欧元区 -0.4 5.4 8.8 9.5 9.6 11.4 11.6 10.3 . . . . . . . . .
德国 13.8 15.4 14.4 15.8 18.3 18.4 17.0 15.5 14.7 13.9 11.9
法国 -3.0 -3.2 -1.7 -3.1 -1.2 -1.5 -2.3 -1.8 -1.5 -1.4 -1.2
意大利 -11.1 -1.2 3.4 6.5 4.5 8.6 8.3 7.9 8.9 8.8 5.8
西班牙 -11.0 -0.8 4.7 3.3 3.5 6.8 5.4 2.7 2.7 3.0 2.9

日本 13.9 6.5 5.5 4.3 17.4 24.4 23.1 18.9 19.0 19.8 22.0
英国 -6.4 -12.6 -17.3 -17.5 -17.9 -18.5 -11.1 -12.9 -11.6 -12.6 -13.1
加拿大 -9.1 -11.9 -10.7 -7.6 -11.2 -10.3 -9.1 -8.3 -5.9 -5.3 -5.5
其他发达经济体1 6.8 6.8 8.2 8.6 9.7 9.4 8.3 8.4 8.4 7.7 6.7
新兴市场和发展中经济体 4.5 3.7 1.9 2.2 -0.7 -1.0 0.1 0.0 -0.2 -1.4 -3.2
按地区分组
亚洲新兴和发展中经济体 2.8 3.3 2.6 5.7 8.2 6.2 4.3 -0.5 1.8 1.0 -1.2
欧洲新兴和发展中经济体 -2.8 -1.9 -4.3 -0.9 2.6 -1.3 -1.8 4.2 3.9 1.5 -0.4
拉丁美洲与和加勒比 -8.9 -11.5 -13.4 -14.7 -15.8 -9.3 -6.7 -7.8 -6.4 -6.3 -7.7
中东和中亚 25.6 22.5 19.2 12.9 -10.2 -11.5 -2.0 6.6 -1.0 -3.5 -6.5
撒哈拉以南非洲 -1.8 -5.6 -7.6 -13.8 -26.9 -17.8 -9.9 -10.4 -15.1 -16.4 -14.2
按分析标准分组

按出口收入来源
燃料 25.4 22.6 18.5 13.8 -4.1 -4.7 4.8 14.6 7.7 3.9 1.0
非燃料 -4.2 -4.2 -4.6 -2.1 0.3 -0.1 -1.1 -4.1 -2.2 -2.7 -4.1
其中，初级产品 -5.7 -12.5 -17.2 -11.4 -16.4 -10.4 -12.9 -15.2 -10.8 -10.1 -10.7

按外部融资来源
净债务经济体 -8.3 -10.1 -9.2 -8.4 -8.7 -6.2 -5.8 -6.4 -6.2 -6.8 -7.2
按净债务经济体的偿债情况
2014-2018年有债务拖欠和/或债务重组

的经济体 -5.9 -11.2 -12.8 -11.8 -24.0 -25.5 -15.8 -9.3 -12.7 -14.3 -11.7
备忘项
全球 1.5 1.5 1.6 1.8 1.0 1.3 1.8 1.5 1.2 0.5 -0.4
欧盟 1.0 2.8 3.6 3.6 3.9 4.4 5.2 4.4 4.3 4.0 3.0
低收入发展中国家 -4.6 -6.5 -7.2 -7.8 -15.5 -7.8 -5.9 -8.2 -9.9 -10.2 -7.5
中东和北非 27.1 24.9 21.3 14.1 -9.9 -10.7 -0.6 8.6 0.2 -2.9 -6.0

1不包括七国集团（加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国和美国）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

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

发达经济体 -0.1 0.1 0.4 0.5 0.6 0.7 0.9 0.7 0.6 0.5 0.4
美国 -2.9 -2.6 -2.1 -2.1 -2.2 -2.3 -2.3 -2.4 -2.5 -2.5 -2.3
欧元区四国1 -0.1 1.4 2.3 2.5 2.7 3.1 3.2 2.9 2.8 2.7 2.2

德国 6.2 7.1 6.6 7.2 8.6 8.5 8.1 7.3 7.0 6.6 5.8
法国 -0.9 -1.0 -0.5 -1.0 -0.4 -0.5 -0.7 -0.6 -0.5 -0.5 -0.4
意大利 -3.0 -0.3 1.0 1.9 1.3 2.5 2.6 2.5 2.9 2.9 2.1
西班牙 -3.2 -0.2 1.5 1.1 1.2 2.3 1.8 0.9 0.9 1.0 1.0
荷兰 8.5 10.2 9.8 8.2 6.3 8.1 10.8 10.9 9.8 9.5 8.5
比利时 -1.1 -0.1 -0.3 -0.9 -1.0 -0.6 0.7 -1.3 -1.1 -0.8 -1.3
奥地利 1.6 1.5 1.9 2.5 1.7 2.5 2.0 2.3 1.6 1.8 1.9
爱尔兰 -1.6 -3.4 1.6 1.1 4.4 -4.2 0.5 10.6 10.8 9.6 5.7
葡萄牙 -6.0 -1.8 1.6 0.1 0.1 0.6 0.4 -0.6 -0.6 -0.7 -1.5
希腊 -10.0 -2.4 -2.6 -2.3 -1.5 -2.3 -2.4 -3.5 -3.0 -3.3 -4.5
芬兰 -1.7 -2.3 -1.9 -1.5 -0.7 -0.7 -0.7 -1.6 -0.7 -0.5 0.4
斯洛伐克共和国 -5.0 0.9 1.9 1.1 -1.7 -2.2 -2.0 -2.5 -2.5 -1.7 0.1
立陶宛 -4.6 -1.4 0.8 3.2 -2.8 -0.8 0.9 1.6 1.1 1.1 -0.8
斯洛文尼亚 -0.8 1.3 3.3 5.1 3.8 4.8 6.1 5.7 4.2 4.1 1.4
卢森堡 6.0 5.6 5.4 5.2 5.1 5.1 5.0 4.7 4.5 4.5 4.4
拉脱维亚 -3.2 -3.6 -2.7 -1.7 -0.5 1.6 0.7 -1.0 -1.8 -2.1 -3.4
爱沙尼亚 1.3 -1.9 0.5 0.8 1.8 2.0 3.2 1.7 0.7 0.3 -0.8
塞浦路斯 -4.1 -6.0 -4.9 -4.3 -1.5 -5.1 -8.4 -7.0 -7.8 -7.5 -5.0
马耳他 -0.2 1.7 2.7 8.7 2.8 3.8 10.5 9.8 7.6 6.2 6.1

日本 2.1 1.0 0.9 0.8 3.1 4.0 4.2 3.5 3.3 3.3 3.7
英国 -2.0 -3.8 -5.1 -4.9 -4.9 -5.2 -3.3 -3.9 -3.5 -3.7 -3.7
韩国 1.3 3.8 5.6 5.6 7.2 6.5 4.6 4.4 3.2 2.9 2.9
加拿大 -2.8 -3.6 -3.2 -2.4 -3.5 -3.2 -2.8 -2.6 -1.9 -1.7 -1.6
澳大利亚 -3.1 -4.3 -3.4 -3.1 -4.6 -3.3 -2.6 -2.1 -0.3 -1.7 -1.9
中国台湾省 7.8 8.7 9.7 11.4 13.9 13.5 14.5 12.2 11.4 10.8 8.0
新加坡 22.2 17.6 15.7 18.0 17.2 17.5 16.4 17.9 16.5 16.6 15.0
瑞士 7.8 10.7 11.6 8.5 11.2 9.4 6.7 10.2 9.6 9.8 9.8
瑞典 5.5 5.5 5.2 4.5 4.1 3.8 2.8 1.7 2.9 2.7 2.4
香港特别行政区 5.6 1.6 1.5 1.4 3.3 4.0 4.6 4.3 5.5 5.1 4.0
捷克共和国 -2.1 -1.6 -0.5 0.2 0.2 1.6 1.7 0.3 -0.1 -0.2 -0.7
挪威 12.4 12.5 10.3 10.5 7.9 4.0 5.7 8.1 6.9 7.2 5.9
以色列 2.1 0.5 2.9 4.4 5.0 3.6 2.7 2.7 2.4 2.5 2.5
丹麦 6.6 6.3 7.8 8.9 8.2 7.9 8.0 5.7 5.5 5.2 4.6
新西兰 -2.8 -3.9 -3.2 -3.1 -3.0 -2.2 -2.9 -3.8 -4.1 -4.3 -4.3
波多黎各 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
澳门特别行政区 40.9 39.3 40.2 34.2 25.3 27.2 33.1 35.2 35.7 35.3 29.8
冰岛 -5.1 -3.8 5.8 3.9 5.1 7.6 3.8 2.8 3.1 1.6 0.3
圣马力诺 . . . . . . . . . . . . . . . . . . -0.5 0.4 0.4 0.2 0.2
备忘项                                  
主要发达经济体 -0.8 -0.9 -0.7 -0.6 -0.5 -0.2 -0.1 -0.4 -0.5 -0.5 -0.4
欧元区2 0.8 2.3 2.8 2.9 3.2 3.5 3.6 3.5 3.4 3.2 2.7

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

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

亚洲新兴和发展中经济体 0.8 0.9 0.7 1.5 2.0 1.4 1.0 -0.1 0.4 0.2 -0.2
孟加拉国 -1.0 0.7 1.2 1.3 1.9 0.6 -2.1 -2.7 -2.0 -2.1 -2.0
不丹 -29.8 -21.4 -25.4 -26.8 -27.2 -30.8 -23.0 -18.4 -12.5 -9.6 6.4
文莱达鲁萨兰国 34.7 29.8 20.9 31.9 16.7 12.9 16.4 7.9 8.5 12.0 19.8
柬埔寨 -7.9 -8.5 -8.4 -8.5 -8.7 -8.4 -7.9 -11.3 -12.5 -12.3 -8.8
中国 1.8 2.5 1.5 2.2 2.7 1.8 1.6 0.4 1.0 0.9 0.4
斐济 -4.7 -1.3 -8.9 -6.1 -3.8 -3.9 -7.0 -8.9 -7.3 -6.2 -5.2
印度 -4.3 -4.8 -1.7 -1.3 -1.0 -0.6 -1.8 -2.1 -2.0 -2.3 -2.5
印度尼西亚 0.2 -2.7 -3.2 -3.1 -2.0 -1.8 -1.6 -3.0 -2.9 -2.7 -2.5
基里巴斯 -9.5 1.9 -5.5 31.1 32.8 10.8 38.0 36.2 13.2 2.4 -4.2
老挝人民民主共和国 -15.3 -21.3 -26.5 -23.3 -22.4 -11.0 -10.6 -12.0 -12.1 -12.0 -10.9
马来西亚 10.7 5.1 3.4 4.3 3.0 2.4 2.8 2.1 3.1 1.9 0.9
马尔代夫 -14.8 -6.6 -4.3 -3.7 -7.5 -23.2 -21.9 -25.3 -20.4 -15.7 -8.7
马绍尔群岛 -2.2 -6.3 -10.7 -1.7 14.4 9.7 4.8 5.1 4.1 3.2 -0.2
密克罗尼西亚 -20.0 -14.6 -11.6 -0.9 1.6 3.9 7.5 24.5 15.7 2.6 -4.2
蒙古 -26.5 -27.4 -25.4 -11.3 -4.0 -6.3 -10.1 -17.0 -14.4 -12.4 -8.8
缅甸 -1.7 -1.7 -0.6 -4.2 -3.1 -4.0 -6.5 -4.2 -4.8 -4.9 -4.6
瑙鲁 28.7 35.7 49.5 25.2 -21.3 2.0 12.7 1.9 3.6 -4.3 -3.6
尼泊尔 -1.0 4.8 3.3 4.5 5.0 6.3 -0.4 -8.1 -8.3 -10.0 -5.0
帕劳 -12.7 -15.3 -14.2 -17.9 -8.7 -13.6 -19.1 -16.6 -25.4 -24.8 -19.9
巴布亚新几内亚 -24.0 -36.1 -30.8 12.3 17.5 34.6 28.7 27.4 23.0 24.8 22.2
菲律宾 2.5 2.8 4.2 3.8 2.5 -0.4 -0.7 -2.6 -2.0 -2.3 -1.9
萨摩亚 -6.9 -9.0 -1.7 -8.1 -3.1 -4.7 -1.8 2.3 -0.6 -0.3 -1.2
所罗门群岛 -8.2 1.5 -3.4 -4.3 -3.0 -4.0 -4.8 -5.2 -7.1 -8.2 -6.8
斯里兰卡 -7.1 -5.8 -3.4 -2.5 -2.3 -2.1 -2.6 -3.2 -2.6 -2.8 -2.1
泰国 2.5 -1.2 -2.1 2.9 6.9 10.5 9.7 6.4 6.0 5.4 3.7
东帝汶 39.1 39.7 42.4 27.1 6.6 -21.7 -11.4 -7.0 1.1 -2.9 -9.1
汤加 -16.9 -12.3 -8.0 -10.0 -10.7 -6.6 -6.2 -7.7 -11.0 -13.2 -12.2
图瓦卢 -37.1 18.2 -6.6 2.9 -52.8 23.2 30.9 7.1 29.9 -7.5 1.1
瓦努阿图 -7.8 -6.5 -3.3 6.2 -1.6 0.8 -6.4 3.4 6.1 -5.6 -3.7
越南 0.2 6.0 4.5 4.9 -0.1 2.9 2.1 2.4 2.2 1.9 1.0
欧洲新兴和发展中经济体 -0.9 -0.6 -1.4 -0.3 0.9 -0.4 -0.6 1.7 1.6 0.6 -0.1
阿尔巴尼亚 -13.2 -10.1 -9.3 -10.8 -8.6 -7.6 -7.5 -6.8 -6.6 -6.4 -6.2
白俄罗斯 -8.2 -2.8 -10.0 -6.6 -3.3 -3.4 -1.7 -0.4 -0.9 -3.4 -2.8
波斯尼亚和黑塞哥维那 -9.5 -8.7 -5.3 -7.4 -5.3 -4.7 -4.7 -4.1 -4.8 -4.9 -4.8
保加利亚 0.3 -0.9 1.3 1.2 0.0 2.6 3.1 4.6 3.2 2.5 0.3
克罗地亚 -0.7 -0.1 0.9 2.0 4.6 2.5 3.5 2.5 1.7 1.0 0.0
匈牙利 0.4 1.5 3.6 1.3 2.4 4.6 2.3 -0.5 -0.9 -0.6 0.0
科索沃 -12.7 -5.8 -3.4 -6.9 -8.6 -7.9 -6.4 -8.0 -6.5 -6.6 -7.2
摩尔多瓦 -10.1 -7.4 -5.2 -6.0 -6.0 -3.5 -5.8 -10.5 -9.1 -8.9 -6.8
黑山共和国 -14.8 -15.3 -11.4 -12.4 -11.0 -16.2 -16.1 -17.2 -17.1 -14.9 -9.5
北马其顿 -2.5 -3.2 -1.6 -0.5 -2.1 -3.1 -1.3 -0.3 -0.7 -1.2 -2.0
波兰 -5.2 -3.7 -1.3 -2.1 -0.6 -0.5 0.1 -0.6 -0.9 -1.1 -2.1
罗马尼亚 -5.0 -4.8 -1.1 -0.7 -1.2 -2.1 -3.2 -4.5 -5.5 -5.2 -4.4
俄罗斯 4.8 3.3 1.5 2.8 5.0 1.9 2.1 6.8 5.7 3.9 3.2
塞尔维亚 -8.1 -10.8 -5.7 -5.6 -3.5 -2.9 -5.2 -5.2 -5.8 -5.1 -4.1
土耳其 -8.9 -5.5 -6.7 -4.7 -3.7 -3.8 -5.6 -3.5 -0.6 -0.9 -1.9
乌克兰1 -6.3 -8.1 -9.2 -3.9 1.7 -1.5 -2.2 -3.4 -2.8 -3.5 -3.3
拉丁美洲与和加勒比 -1.9 -2.5 -2.8 -3.1 -3.2 -1.9 -1.4 -1.9 -1.6 -1.5 -1.9
安提瓜和巴布达 . . . . . . . . . 0.3 2.2 -2.4 -8.8 -7.0 -6.1 -5.5 -4.7
阿根廷 -1.0 -0.4 -2.1 -1.6 -2.7 -2.7 -4.9 -5.3 -1.2 0.3 -1.6
阿鲁巴 -10.5 3.5 -12.9 -5.1 4.2 5.0 1.0 0.2 -1.8 -1.1 0.7
巴哈马 -11.8 -14.0 -14.1 -17.4 -12.0 -6.0 -12.4 -12.1 -7.4 -12.8 -5.5
巴巴多斯 -11.8 -8.5 -8.4 -9.2 -6.1 -4.3 -3.8 -3.7 -3.9 -3.5 -2.5
伯利兹 -1.1 -1.2 -4.5 -7.9 -9.8 -9.0 -7.0 -8.1 -7.0 -6.4 -4.7
玻利维亚 2.2 7.2 3.4 1.7 -5.8 -5.6 -5.0 -4.9 -5.0 -4.1 -3.0
巴西 -2.9 -3.4 -3.2 -4.1 -3.0 -1.3 -0.4 -0.8 -1.2 -1.0 -1.6
智利 -1.7 -3.9 -4.1 -1.7 -2.3 -1.6 -2.1 -3.1 -3.5 -2.9 -1.7
哥伦比亚 -2.9 -3.1 -3.3 -5.2 -6.3 -4.3 -3.3 -4.0 -4.2 -4.0 -3.7
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预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

拉丁美洲和加勒比（续） -1.9 -2.5 -2.8 -3.1 -3.2 -1.9 -1.4 -1.9 -1.6 -1.5 -1.9
哥斯达黎加 -5.3 -5.1 -4.8 -4.8 -3.5 -2.2 -2.9 -3.1 -2.4 -2.5 -3.3
多米尼加 . . . . . . . . . -6.9 -7.6 -8.9 -12.7 -43.4 -33.6 -25.8 -9.5
多米尼加共和国 -7.5 -6.5 -4.1 -3.2 -1.8 -1.1 -0.2 -1.4 -1.3 -1.1 -2.5
厄瓜多尔 -0.5 -0.2 -1.0 -0.7 -2.2 1.3 -0.5 -1.4 0.1 0.7 1.7
萨尔瓦多 -5.5 -5.8 -6.9 -5.4 -3.2 -2.3 -1.9 -4.8 -4.9 -5.0 -5.3
格林纳达 . . . . . . . . . -11.6 -12.2 -11.0 -12.0 -11.2 -11.3 -9.9 -8.9
危地马拉 -3.4 -2.6 -2.5 -2.1 -0.2 1.5 1.6 0.8 0.6 0.3 -1.0
圭亚那 -12.2 -11.3 -13.3 -9.5 -5.1 0.4 -6.8 -17.5 -22.7 -18.4 1.7
海地 -4.3 -5.7 -6.6 -8.5 -3.0 -0.9 -1.0 -3.7 -3.3 -3.2 -2.6
洪都拉斯 -8.0 -8.5 -9.5 -6.9 -4.7 -2.6 -1.8 -4.2 -4.2 -4.3 -3.9
牙买加 -12.2 -11.1 -9.2 -7.5 -3.1 -1.4 -2.6 -2.4 -2.5 -2.2 -3.1
墨西哥 -1.0 -1.5 -2.5 -1.9 -2.6 -2.2 -1.7 -1.8 -1.2 -1.6 -2.0
尼加拉瓜 -11.9 -10.7 -10.9 -7.1 -9.0 -6.6 -4.9 0.6 2.3 1.8 -1.0
巴拿马 -13.0 -9.2 -9.0 -13.4 -9.0 -8.0 -7.9 -7.8 -6.1 -5.3 -5.5
巴拉圭 0.6 -0.9 1.6 -0.1 -0.4 3.5 3.1 0.5 -0.1 1.3 1.8
秘鲁 -2.0 -3.2 -5.1 -4.5 -5.0 -2.6 -1.2 -1.6 -1.9 -2.0 -1.8
圣基茨和尼维斯 . . . . . . . . . 0.1 -9.4 -13.8 -11.7 -7.4 -6.3 -15.8 -13.1
圣卢西亚 . . . . . . . . . -0.3 2.3 -4.6 1.5 3.0 2.5 1.7 0.8
圣文森特和格林纳丁斯 . . . . . . . . . -26.3 -15.3 -13.0 -12.0 -12.2 -11.6 -10.7 -9.0
苏里南 9.8 3.3 -3.8 -7.9 -16.4 -5.4 -0.1 -5.5 -5.7 -5.8 -2.6
特立尼达和多巴哥 16.9 12.9 20.0 14.6 7.4 -4.0 5.0 7.1 2.4 1.7 2.4
乌拉圭 . . . -4.0 -3.6 -3.2 -0.9 0.6 0.8 -0.6 -1.7 -3.0 -1.8
委内瑞拉 4.9 0.8 2.0 2.3 -5.0 -1.4 6.1 6.4 7.0 1.5 . . .
中东和中亚 12.1 11.4 8.8 5.2 -3.9 -4.1 -0.7 2.7 -0.4 -1.4 -2.2
阿富汗 26.6 10.9 0.3 5.8 2.9 8.4 4.7 9.1 2.0 0.2 -1.6
阿尔及利亚 9.9 5.9 0.4 -4.4 -16.4 -16.5 -13.2 -9.6 -12.6 -11.9 -6.9
亚美尼亚 -10.4 -10.0 -7.3 -7.6 -2.6 -2.3 -2.4 -9.4 -7.4 -7.4 -5.9
阿塞拜疆 26.0 21.4 16.6 13.9 -0.4 -3.6 4.1 12.9 9.7 10.0 7.6
巴林 8.8 8.4 7.4 4.6 -2.4 -4.6 -4.5 -5.9 -4.3 -4.4 -4.1
吉布提 -1.8 -23.4 -29.7 23.1 27.7 -1.0 -3.6 15.1 -0.3 0.6 2.6
埃及 -2.5 -3.6 -2.2 -0.9 -3.7 -6.0 -6.1 -2.4 -3.1 -2.8 -2.5
格鲁吉亚 -12.8 -11.9 -5.9 -10.8 -12.6 -13.1 -8.8 -7.7 -5.9 -5.8 -5.3
伊朗 10.4 6.0 6.7 3.2 0.3 4.0 3.8 4.1 -2.7 -3.4 -3.6
伊拉克 10.9 5.1 1.1 2.6 -6.5 -8.3 1.8 6.9 -3.5 -3.7 -7.3
约旦 -10.2 -15.0 -10.3 -7.2 -9.0 -9.4 -10.6 -7.0 -7.0 -6.2 -6.0
哈萨克斯坦 5.3 1.1 0.8 2.8 -3.3 -5.9 -3.1 0.0 -1.2 -1.5 -0.9
科威特 42.9 45.5 40.3 33.4 3.5 -4.6 8.0 14.4 8.2 6.8 3.2
吉尔吉斯共和国 -7.7 -15.5 -13.9 -17.0 -15.9 -11.6 -6.2 -8.7 -10.0 -8.3 -9.4
黎巴嫩 -15.7 -25.2 -27.4 -28.2 -19.3 -23.1 -25.9 -25.6 -26.4 -26.3 -23.1
利比亚1 9.9 29.9 0.0 -78.4 -54.4 -24.7 7.9 2.2 -0.3 -11.6 -7.6
毛里塔尼亚 -5.0 -24.2 -22.0 -27.3 -19.8 -15.1 -14.4 -18.4 -13.7 -20.1 -7.1
摩洛哥 -7.6 -9.3 -7.6 -5.9 -2.1 -4.0 -3.4 -5.4 -4.5 -3.8 -2.8
阿曼 13.0 10.2 6.6 5.2 -15.9 -19.1 -15.6 -5.5 -7.2 -8.0 -9.1
巴基斯坦 0.1 -2.1 -1.1 -1.3 -1.0 -1.7 -4.1 -6.3 -4.6 -2.6 -1.8
卡塔尔 31.1 33.2 30.4 24.0 8.5 -5.5 3.8 8.7 6.0 4.1 3.3
沙特阿拉伯 23.6 22.4 18.1 9.8 -8.7 -3.7 1.5 9.2 4.4 1.5 -1.8
索马里 . . . . . . -2.9 -7.0 -6.0 -9.4 -9.0 -8.3 -8.0 -7.7 -9.7
苏丹2 -4.0 -12.8 -11.0 -5.8 -8.4 -7.6 -10.0 -13.6 -7.4 -12.5 -10.9
利比亚3 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
塔吉克斯坦 -6.3 -9.0 -10.4 -3.4 -6.1 -4.2 2.2 -5.0 -5.8 -5.8 -5.5
突尼斯 -8.4 -9.1 -9.7 -9.8 -9.7 -9.3 -10.2 -11.1 -10.4 -9.4 -5.7
土库曼斯坦 -0.8 -0.9 -7.3 -6.1 -15.6 -20.2 -10.3 5.7 -0.6 -3.0 -7.4
阿拉伯联合酋长国 12.6 19.7 19.0 13.5 4.9 3.7 7.3 9.1 9.0 7.1 5.2
乌兹别克斯坦 4.8 1.0 2.4 1.4 0.6 0.4 2.5 -7.1 -6.5 -5.6 -4.2
也门 -3.0 -1.7 -3.1 -0.7 -7.1 -3.2 -0.2 -1.8 -4.0 1.3 -0.8

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

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2024

撒哈拉以南非洲 -0.6 -1.7 -2.2 -3.6 -6.0 -3.9 -2.3 -2.7 -3.6 -3.8 -3.1
安哥拉 11.7 10.8 6.1 -2.6 -8.8 -4.8 -0.5 6.1 0.9 -0.7 -0.9
贝宁 -5.3 -5.4 -6.1 -7.2 -7.3 -6.8 -7.3 -6.0 -6.1 -5.8 -5.0
博茨瓦纳 3.1 0.3 8.9 15.4 7.8 7.8 5.3 1.9 -3.0 -1.0 3.0
布基纳法索 -1.5 -1.5 -11.3 -8.1 -8.6 -7.2 -7.3 -5.8 -5.7 -4.0 -3.7
布隆迪 -14.4 -18.6 -19.3 -18.5 -17.7 -13.1 -12.3 -13.4 -12.6 -11.9 -8.8
喀麦隆 -16.3 -12.6 -4.9 -9.1 -3.2 -3.9 -6.6 -4.5 -4.4 -4.2 -3.6
佛得角 -2.5 -3.3 -3.5 -4.0 -3.8 -3.2 -2.7 -3.7 -3.7 -3.5 -3.2
中非共和国 -6.8 -5.6 -2.9 -13.3 -9.1 -5.3 -7.8 -8.0 -4.1 -4.9 -5.0
乍得 -5.8 -7.8 -9.1 -8.9 -13.6 -10.2 -6.6 -3.4 -6.4 -6.1 -5.9
科摩罗 -3.6 -3.2 -4.1 -3.8 -0.3 -4.3 -2.2 -3.8 -8.0 -7.4 -4.4
刚果民主共和国 -5.0 -4.3 -5.0 -4.7 -3.8 -4.1 -3.2 -4.6 -3.4 -4.2 -4.5
刚果共和国 13.9 17.7 13.8 1.3 -54.2 -63.5 -5.9 6.7 6.8 5.3 -2.1
科特迪瓦 10.4 -1.2 -1.4 1.4 -0.6 -1.2 -2.7 -4.7 -3.8 -3.8 -3.1
赤道几内亚 -5.7 -1.1 -2.4 -4.3 -16.4 -13.0 -5.8 -5.4 -5.9 -6.2 -5.6
埃立特里亚 13.4 12.9 2.3 17.3 20.8 15.3 23.8 16.6 11.3 13.2 2.9
斯威士兰 -5.8 5.0 10.8 11.6 12.9 7.8 7.0 2.0 2.5 5.0 4.2
埃塞俄比亚 -2.5 -7.1 -6.1 -6.6 -11.7 -9.4 -8.6 -6.5 -6.0 -5.3 -3.9
加篷 24.0 17.9 7.3 7.6 -5.6 -9.9 -4.4 -2.4 0.1 0.9 4.0
冈比亚 -7.4 -4.5 -6.7 -7.3 -9.9 -9.2 -7.4 -9.7 -9.4 -13.1 -11.4
加纳 -6.6 -8.7 -9.0 -7.0 -5.8 -5.2 -3.4 -3.1 -3.6 -3.8 -2.0
几内亚 -18.4 -19.9 -12.5 -12.9 -12.9 -31.9 -7.1 -18.4 -20.7 -17.7 -10.3
几内亚比绍 -1.3 -8.4 -4.6 0.5 1.9 1.3 0.3 -4.5 -4.2 -3.7 -2.2
肯尼亚 -9.2 -8.4 -8.8 -10.4 -6.7 -4.9 -6.2 -5.0 -4.7 -4.6 -4.7
莱索托 -13.4 -8.4 -5.1 -4.9 -4.0 -8.4 -4.7 -8.6 -14.6 -4.9 -5.6
利比里亚 -17.6 -17.3 -21.7 -26.4 -26.7 -18.6 -23.4 -23.4 -21.2 -21.0 -14.7
马达加斯加 -7.7 -8.9 -6.3 -0.3 -1.9 0.6 -0.5 0.8 -1.6 -2.7 -4.1
马拉维 -8.6 -9.2 -8.4 -8.2 -17.2 -18.5 -25.6 -15.3 -14.3 -14.2 -10.2
马里 -5.1 -2.2 -2.9 -4.7 -5.3 -7.2 -7.3 -3.8 -5.5 -5.5 -6.6
毛里求斯 -13.5 -7.1 -6.2 -5.4 -3.6 -4.0 -4.6 -5.8 -7.2 -6.5 -5.0
莫桑比克 -25.3 -44.7 -42.9 -38.2 -40.3 -39.0 -20.0 -30.4 -58.0 -66.7 -39.3
纳米比亚 -3.0 -5.7 -4.0 -10.8 -12.4 -15.4 -5.0 -2.1 -4.1 -2.3 -4.5
尼日尔 -22.3 -14.7 -15.0 -15.8 -20.5 -15.5 -15.7 -18.1 -20.0 -22.7 -12.1
尼日利亚 2.6 3.8 3.7 0.2 -3.2 0.7 2.8 1.3 -0.2 -0.1 -0.2
卢旺达 -7.3 -9.9 -8.7 -11.8 -13.3 -14.3 -6.8 -7.8 -9.2 -8.7 -8.0
圣多美和普林西比 -27.9 -21.8 -14.5 -21.7 -12.2 -6.6 -13.2 -10.9 -11.5 -9.0 -6.5
塞内加尔 -6.5 -8.7 -8.2 -7.0 -5.6 -4.0 -7.3 -8.8 -8.5 -11.1 -3.3
塞舌尔 -23.0 -21.1 -11.9 -23.1 -18.6 -20.6 -20.4 -17.0 -16.7 -17.0 -16.8
塞拉利昂 -65.0 -31.8 -17.5 -9.3 -15.5 -4.4 -14.4 -13.8 -12.3 -10.5 -8.0
南非 -2.2 -5.1 -5.8 -5.1 -4.6 -2.9 -2.5 -3.5 -3.1 -3.6 -4.7
南苏丹 18.2 -15.9 -3.9 -1.5 -2.5 4.9 -3.4 -6.5 2.3 -4.2 -10.0
坦桑尼亚 -11.0 -12.0 -10.7 -10.0 -7.9 -4.3 -3.0 -3.7 -4.1 -3.6 -2.6
多哥 -7.8 -7.6 -13.2 -10.0 -11.0 -9.8 -2.0 -4.9 -6.3 -5.5 -4.4
乌干达 -9.9 -6.7 -7.2 -8.1 -7.3 -3.4 -5.0 -8.9 -11.5 -10.5 -1.6
赞比亚 4.7 5.4 -0.6 2.1 -3.9 -4.5 -3.9 -2.6 -3.6 -3.4 -2.0
津巴布韦4 -17.2 -10.7 -13.2 -11.6 -7.6 -3.6 -1.3 -4.9 -0.5 -2.5 -2.8

1对利比亚和乌克兰数据的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
22011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。 
32011年以后的数据不包括叙利亚，因为政治形势不确定。
4津巴布韦元于2009年初停止流通。当前的数据是基于基金组织工作人员对以美元表示的价格和汇率走势的估计。工作人员对美元价值的估计可能不同
于当局的估计。

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
（单位：十亿美元）

预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

发达经济体
金融账户差额 -237.6 -153.5 230.0 314.6 324.8 436.4 394.7 323.0 386.0 255.7

直接投资，净值 358.3 116.8 155.0 210.4 -39.1 -260.0 322.1 -148.2 14.9 42.2
证券投资，净值 -1,110.4 -248.8 -553.0 74.1 252.3 558.2 5.7 353.5 417.1 471.9
金融衍生产品，净值 -4.8 -97.7 74.7 -2.7 -88.7 20.3 13.6 57.9 -15.4 -18.7
其他投资，净值 169.6 -198.2 399.0 -102.5 -25.4 -60.8 -191.1 -69.6 -92.5 -296.5
储备变化 349.9 273.2 153.1 134.9 226.8 178.6 244.3 129.3 60.9 56.7
美国
金融账户差额 -526.0 -448.2 -400.3 -297.3 -325.9 -382.0 -357.6 -445.5 -442.0 -560.9

直接投资，净值 173.1 126.9 104.7 135.7 -202.0 -176.1 29.9 -336.8 -164.0 -159.1
证券投资，净值 -226.3 -498.3 -30.7 -114.9 -53.5 -195.1 -223.1 18.4 -248.9 -157.9
金融衍生产品，净值 -35.0 7.1 2.2 -54.3 -27.0 7.8 24.0 -20.7 -20.0 -4.5
其他投资，净值 -453.7 -88.4 -473.4 -260.1 -37.1 -20.8 -186.7 -111.3 -9.3 -239.4
储备变化 15.9 4.5 -3.1 -3.6 -6.3 2.1 -1.7 5.0 0.2 0.0

欧元区
金融账户差额 -40.9 182.6 439.0 337.6 297.9 372.6 424.8 330.1 . . . . . .

直接投资，净值 124.9 58.9 13.5 69.1 178.5 206.8 88.7 42.3 . . . . . .
证券投资，净值 -383.4 -177.0 -168.5 75.4 191.2 509.8 335.4 255.6 . . . . . .
金融衍生产品，净值 5.5 38.9 41.8 65.8 95.6 16.9 27.1 114.5 . . . . . .
其他投资，净值 197.7 242.8 544.2 123.0 -179.2 -378.0 -24.8 -111.9 . . . . . .
储备变化 14.3 19.0 8.0 4.4 11.8 17.1 -1.6 29.5 . . . . . .
德国
金融账户差额 167.7 194.3 300.0 317.8 259.4 286.8 319.9 270.4 269.1 261.0

直接投资，净值 10.3 33.6 26.0 87.8 68.4 46.5 54.0 51.4 53.0 55.0
证券投资，净值 -51.4 66.8 209.6 177.7 209.9 220.3 224.5 133.6 178.3 163.4
金融衍生产品，净值 39.8 30.9 31.8 50.8 33.8 32.1 13.2 27.5 22.3 19.0
其他投资，净值 165.1 61.1 31.4 4.8 -50.3 -14.0 29.7 57.4 15.5 23.5
储备变化 3.9 1.7 1.2 -3.3 -2.4 1.9 -1.5 0.5 0.0 0.0

法国
金融账户差额 -78.6 -48.0 -19.2 -10.3 -0.8 -18.6 -35.0 -32.3 -11.4 -11.4

直接投资，净值 19.8 19.4 -13.9 47.2 7.9 41.8 11.5 65.2 45.6 48.1
证券投资，净值 -335.2 -50.6 -79.3 -23.8 43.2 0.2 26.6 -5.9 50.0 60.0
金融衍生产品，净值 -19.4 -18.4 -22.3 -31.8 14.5 -17.6 -1.4 -30.5 -39.8 -52.5
其他投资，净值 263.9 -3.6 98.2 -2.9 -74.2 -45.4 -68.3 -73.3 -69.7 -69.5
储备变化 -7.7 5.2 -1.9 1.0 8.0 2.5 -3.4 12.3 2.4 2.5

意大利
金融账户差额 -79.9 -4.1 29.0 68.5 39.1 66.3 58.1 35.4 58.7 60.5

直接投资，净值 17.2 6.8 0.9 3.1 2.7 -10.7 3.7 -3.7 -3.0 -2.5
证券投资，净值 25.6 -22.4 -5.4 5.5 108.2 176.5 98.8 143.8 10.5 33.5
金融衍生产品，净值 -10.1 7.5 4.0 -4.8 2.6 -3.3 -8.2 -3.3 -1.3 -0.4
其他投资，净值 -113.9 2.1 27.5 65.9 -75.0 -95.0 -39.2 -104.5 52.5 30.0



世界经济展望：全球制造业低迷，贸易壁垒增加

170 国际货币基金组织|2019年10月

预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
储备变化 1.3 1.9 2.0 -1.3 0.6 -1.3 3.0 3.1 0.0 0.0

西班牙
金融账户差额 -41.4 2.4 44.2 16.1 24.3 27.4 24.4 26.2 20.1 22.5

直接投资，净值 12.8 -27.2 -24.6 8.6 28.4 16.0 19.1 -11.0 -3.7 -3.7
证券投资，净值 43.1 53.7 -83.6 -12.1 11.8 56.1 28.6 10.1 48.4 49.5
金融衍生产品，净值 2.9 -10.7 1.4 1.7 -1.3 -3.3 -2.5 1.5 0.0 0.0
其他投资，净值 -114.2 -16.3 150.3 12.8 -20.1 -50.5 -24.8 23.1 -24.7 -23.4
储备变化 13.9 2.8 0.7 5.1 5.6 9.1 4.0 2.5 0.0 0.0

日本
金融账户差额 158.4 53.9 -4.3 58.9 180.9 266.8 166.8 182.7 169.1 176.8

直接投资，净值 117.8 117.5 144.7 118.6 133.3 137.5 153.4 132.9 145.1 156.4
证券投资，净值 -162.9 28.8 -280.6 -42.2 131.5 276.5 -50.6 91.5 72.8 64.9
金融衍生产品，净值 -17.1 6.7 58.1 34.0 17.7 -16.1 30.4 0.8 0.9 0.9
其他投资，净值 43.4 -61.1 34.8 -60.1 -106.7 -125.4 10.0 -66.6 -60.8 -56.9
储备变化 177.3 -37.9 38.7 8.5 5.1 -5.7 23.6 24.0 11.0 11.5

英国
金融账户差额 -43.3 -92.6 -132.5 -154.2 -142.6 -145.8 -115.8 -85.8 -97.2 -102.0

直接投资，净值 53.4 -34.8 -11.2 -176.1 -106.0 -219.5 16.3 -14.6 -0.8 -11.7
证券投资，净值 -215.5 275.0 -284.2 16.4 -201.8 -195.4 -134.9 -361.7 0.0 0.0
金融衍生产品，净值 7.4 -65.8 63.4 31.2 -128.6 29.3 13.3 17.7 -5.0 -10.3
其他投资，净值 103.4 -279.1 91.8 -37.5 261.6 231.0 -19.2 248.1 -106.4 -95.6
储备变化 7.9 12.1 7.8 11.7 32.2 8.8 8.8 24.8 15.1 15.6

加拿大
金融账户差额 -49.4 -62.7 -56.9 -42.3 -56.2 -49.5 -40.4 -36.4 -32.5 -30.2

直接投资，净值 12.5 12.8 -12.0 1.3 23.6 33.9 55.0 7.4 -8.0 5.3
证券投资，净值 -104.4 -63.8 -27.1 -32.9 -48.1 -118.6 -80.5 -8.2 -30.0 -27.8
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 34.3 -13.4 -22.5 -16.0 -40.2 29.5 -15.6 -34.0 5.5 -7.7
储备变化 8.1 1.7 4.7 5.3 8.6 5.6 0.8 -1.5 0.0 0.0

其他发达经济体1

金融账户差额 286.0 253.4 376.1 343.1 291.0 332.1 306.7 324.7 338.2 325.9
直接投资，净值 -6.2 -33.7 30.8 -6.3 -101.2 -71.9 -73.8 -71.2 -55.3 -47.6
证券投资，净值 47.2 150.0 139.6 181.5 335.5 264.0 179.3 361.1 314.2 273.7
金融衍生产品，净值 31.1 -28.8 -33.5 -23.5 -12.9 4.1 -4.2 27.6 9.0 9.2
其他投资，净值 88.8 -110.0 136.7 84.7 -105.5 -14.4 -7.7 -44.4 41.7 68.3

表A13. 金融账户差额概况（续）
（单位：十亿美元）
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预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
储备变化 125.1 274.7 101.3 106.3 175.9 150.2 213.1 51.6 27.6 22.3

新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 232.9 106.9 26.5 28.8 -272.8 -395.9 -239.1 -160.6 21.5 -100.4

直接投资，净值 -531.6 -494.2 -482.8 -430.1 -344.8 -259.4 -302.9 -383.2 -384.9 -408.6
证券投资，净值 -134.3 -244.5 -150.2 -89.7 123.3 -54.6 -210.6 -116.1 -20.9 -8.1
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 152.7 415.2 75.6 408.5 468.8 396.7 110.8 232.7 312.3 238.9
储备变化 742.0 432.4 583.7 126.4 -527.1 -471.0 161.3 102.8 115.8 77.1

按地区分组

亚洲新兴和发展中经济体
金融账户差额 61.9 13.4 37.2 152.8 75.4 -24.5 -63.8 -204.0 93.0 52.4

直接投资，净值 -276.7 -220.0 -271.3 -201.3 -139.5 -25.7 -103.3 -182.9 -178.6 -191.8
证券投资，净值 -57.9 -115.6 -64.8 -124.4 81.6 31.0 -69.7 -101.3 5.2 35.8
金融衍生产品，净值 -0.3 1.5 -2.0 0.7 0.7 -4.6 2.3 4.7 -1.3 -0.9
其他投资，净值 -29.8 209.5 -72.9 281.9 461.5 356.8 -88.3 53.0 191.2 139.5
储备变化 428.6 140.3 444.9 193.3 -330.0 -382.2 197.1 23.6 77.3 71.0

欧洲新兴和发展中经济体
金融账户差额 -32.6 -25.9 -64.6 -30.2 63.2 2.7 -18.0 104.7 71.1 33.9

直接投资，净值 -39.5 -37.7 -15.6 0.5 -25.9 -45.1 -28.0 -20.6 -12.8 -6.2
证券投资，净值 -40.7 -92.9 -37.8 23.5 54.1 -7.3 -35.1 13.9 -15.7 -12.3
金融衍生产品，净值 3.6 -1.7 -1.1 5.5 5.4 0.2 -2.3 -3.0 0.7 0.9
其他投资，净值 16.8 54.8 -2.5 62.1 31.4 20.0 30.9 67.0 41.6 12.6
储备变化 27.2 51.6 -7.7 -121.8 -1.8 35.0 16.5 47.4 57.3 38.9

拉丁美洲与和加勒比
金融账户差额 -126.6 -155.9 -196.8 -196.7 -186.8 -97.1 -89.2 -113.9 -80.6 -81.1

直接投资，净值 -146.8 -158.5 -149.8 -138.4 -131.9 -125.4 -122.0 -145.5 -139.9 -137.3
证券投资，净值 -104.4 -80.9 -100.4 -109.4 -50.8 -49.4 -41.9 -4.9 9.2 -13.0
金融衍生产品，净值 5.5 2.5 1.8 7.0 1.2 -2.9 3.9 3.9 3.4 3.6
其他投资，净值 11.0 22.1 39.8 4.8 23.6 59.5 53.4 18.9 50.5 55.3
储备变化 108.1 58.9 11.8 39.3 -28.8 21.1 17.2 13.8 -3.7 10.5

中东和中亚
金融账户差额 343.8 299.9 305.8 179.6 -152.5 -218.8 -31.1 95.9 -8.9 -46.1

直接投资，净值 -36.0 -43.2 -22.7 -42.6 -10.3 -29.1 -12.6 -4.6 -9.7 -23.2
证券投资，净值 88.0 73.0 75.2 129.9 61.8 -12.2 -41.5 -3.9 -9.7 -6.3
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 135.0 108.5 121.3 68.6 -51.7 -42.3 105.5 90.5 23.9 29.9
储备变化 157.5 161.7 132.0 23.7 -151.8 -135.0 -82.3 14.1 -12.8 -45.8

撒哈拉以南非洲
金融账户差额 -13.6 -24.5 -55.0 -76.6 -72.1 -58.2 -36.9 -43.3 -53.1 -59.5

直接投资，净值 -32.6 -34.6 -23.5 -48.3 -37.3 -34.1 -37.0 -29.5 -43.9 -50.2
证券投资，净值 -19.2 -28.2 -22.3 -9.3 -23.4 -16.7 -22.4 -19.9 -9.8 -12.4
金融衍生产品，净值 -1.7 -1.7 -0.8 -1.5 -0.4 0.9 0.3 -0.5 -0.5 -0.5
其他投资，净值 19.7 20.4 -10.2 -8.9 4.0 2.7 9.3 3.2 5.1 1.7

表A13. 金融账户差额概况（续）
（单位：十亿美元）
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预测

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
储备变化 20.6 20.0 2.6 -8.0 -14.7 -10.0 12.8 3.7 -2.3 2.6

按分析标准分组

按出口收入来源

燃料
金融账户差额 512.1 447.1 375.3 226.9 -82.8 -156.2 66.3 278.2 152.1 78.2

直接投资，净值 -23.1 -28.2 14.8 6.6 6.3 -27.7 22.4 38.3 23.5 18.8
证券投资，净值 98.1 41.4 87.5 177.4 93.2 -12.3 -42.1 -4.7 -11.7 -4.9
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 243.7 198.9 174.4 145.0 -1.7 30.1 140.7 181.0 113.2 86.0
储备变化 192.7 233.6 98.1 -107.6 -187.5 -146.4 -55.3 64.3 27.4 -21.4

非燃料
金融账户差额 -279.2 -340.2 -348.7 -198.2 -190.0 -239.7 -305.4 -438.9 -130.6 -178.5

直接投资，净值 -508.5 -466.0 -497.5 -436.7 -351.1 -231.8 -325.3 -421.5 -408.4 -427.5
证券投资，净值 -232.4 -285.9 -237.7 -267.1 30.1 -42.3 -168.5 -111.4 -9.2 -3.2
金融衍生产品，净值 5.8 -0.9 -2.4 6.5 -0.2 -6.4 3.7 5.8 2.4 3.2
其他投资，净值 -90.9 216.3 -98.8 263.5 470.5 366.6 -29.9 51.7 199.1 153.0
储备变化 549.2 198.8 485.6 234.0 -339.6 -324.7 216.6 38.4 88.4 98.5

按外部融资来源

净债务经济体
金融账户差额 -355.5 -409.9 -403.0 -357.5 -293.8 -229.4 -267.2 -279.7 -262.0 -307.6

直接投资，净值 -275.8 -278.8 -270.0 -279.8 -289.3 -288.5 -265.8 -305.4 -307.6 -324.2
证券投资，净值 -186.3 -221.5 -178.3 -188.4 -30.7 -54.2 -119.1 -21.7 -72.0 -77.4
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 -67.9 -27.0 -29.5 -2.5 38.5 39.3 13.5 37.1 35.9 30.7
储备变化 171.9 121.8 74.2 103.4 -10.6 88.1 102.4 11.9 81.6 61.9

按净债务经济体的偿债情况

2014-2018年有债务拖欠 
和/或债务重组的经济体 

金融账户差额 -14.6 -38.1 -36.5 -28.9 -47.0 -53.3 -34.8 -22.1 -27.9 -35.3
直接投资，净值 -14.6 -16.6 -10.1 -16.6 -34.4 -23.7 -13.9 -17.7 -23.5 -28.2
证券投资，净值 1.0 -1.3 -11.8 -1.7 -1.2 -2.3 -24.8 -18.9 -9.4 -10.5
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 4.4 0.5 -18.2 1.8 -15.8 -21.0 10.1 10.1 1.7 1.0
储备变化 -5.5 -20.8 3.8 -12.1 4.7 -6.0 -5.9 4.8 3.8 3.0

备忘项
全球
金融账户差额 -4.7 -46.6 256.6 343.4 52.1 40.5 155.6 162.3 407.4 155.3

注：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、英国和美国）和欧元区国家。

表A13. 金融账户差额概况（续）
（单位：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

2001-10年 2005-12年 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021-24年

发达经济体
净贷款和借款 -0.7 -0.6 0.5 0.5 0.6 0.7 0.8 0.6 0.6 0.5 0.4

经常账户差额 -0.7 -0.6 0.4 0.5 0.6 0.7 0.9 0.7 0.6 0.5 0.4
储蓄 21.7 21.5 21.9 22.6 22.8 22.3 22.7 22.6 22.5 22.4 22.6
投资 22.4 22.1 21.2 21.5 21.6 21.4 21.8 22.0 22.0 22.0 22.2

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0
美国
净贷款和借款 -4.4 -4.0 -2.1 -2.1 -2.2 -2.3 -2.2 -2.4 -2.5 -2.5 -2.3
经常账户差额 -4.4 -4.0 -2.1 -2.1 -2.2 -2.3 -2.3 -2.4 -2.5 -2.5 -2.4
储蓄 17.3 16.8 19.2 20.3 20.2 18.6 18.6 18.4 18.5 18.5 18.9
投资 21.5 20.8 20.4 20.8 21.1 20.4 20.6 21.0 21.1 21.1 21.3

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
欧元区
净贷款和借款 0.1 0.1 2.5 2.6 2.9 3.1 3.1 2.6 . . . . . . . . .
经常账户差额 0.0 0.0 2.3 2.5 2.7 3.1 3.2 2.9 2.8 2.7 2.3
储蓄 22.9 22.8 22.5 23.0 23.8 24.3 24.9 25.1 25.0 25.1 25.1
投资 22.5 22.2 19.8 20.1 20.6 20.9 21.3 21.6 21.7 21.8 22.2

资本账户差额 0.1 0.1 0.2 0.1 0.2 0.0 -0.2 -0.3 . . . . . . . . .
德国
净贷款和借款 4.2 6.0 6.5 7.3 8.6 8.5 8.0 7.4 7.0 6.6 6.0
经常账户差额 4.2 6.0 6.6 7.2 8.6 8.5 8.1 7.3 7.0 6.6 6.0
储蓄 24.8 26.3 26.6 27.6 28.6 28.7 28.8 29.1 28.8 28.7 28.9
投资 20.6 20.4 20.1 20.4 20.0 20.2 20.7 21.8 21.8 22.1 23.0

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 -0.1 0.1 0.0 0.0 0.0
法国
净贷款和借款 0.7 -0.3 -0.5 -1.0 -0.4 -0.4 -0.7 -0.5 -0.4 -0.4 -0.3
经常账户差额 0.7 -0.3 -0.5 -1.0 -0.4 -0.5 -0.7 -0.6 -0.5 -0.5 -0.4
储蓄 23.0 22.5 21.8 21.8 22.3 22.1 22.6 22.9 22.8 22.8 22.6
投资 22.4 22.9 22.3 22.7 22.7 22.6 23.4 23.5 23.3 23.3 23.0

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1
意大利
净贷款和借款 -1.2 -1.8 0.9 2.1 1.7 2.4 2.6 2.5 2.9 3.0 2.5

经常账户差额 -1.3 -1.9 1.0 1.9 1.3 2.5 2.6 2.5 2.9 2.9 2.4
储蓄 19.9 18.7 17.9 18.9 18.6 20.1 20.2 20.5 20.4 20.4 20.2
投资 21.1 20.7 17.0 17.0 17.3 17.6 17.6 18.0 17.6 17.5 17.8

资本账户差额 0.1 0.1 0.0 0.2 0.4 -0.2 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1
西班牙
净贷款和借款 -5.5 -5.4 2.2 1.6 1.8 2.5 2.1 1.4 1.4 1.6 1.6

经常账户差额 -6.1 -5.9 1.5 1.1 1.2 2.3 1.8 0.9 0.9 1.0 1.1
储蓄 21.9 20.7 20.2 20.5 21.6 22.7 22.9 22.8 23.1 23.3 23.6
投资 28.0 26.5 18.7 19.5 20.4 20.4 21.1 21.9 22.2 22.3 22.6

资本账户差额 0.6 0.5 0.6 0.5 0.7 0.2 0.2 0.5 0.5 0.5 0.5
日本
净贷款和借款 3.2 3.0 0.7 0.7 3.1 3.9 4.1 3.5 3.3 3.3 3.4
经常账户差额 3.3 3.1 0.9 0.8 3.1 4.0 4.2 3.5 3.3 3.3 3.5
储蓄 27.4 26.3 24.1 24.7 27.1 27.4 28.1 28.0 27.9 28.0 28.1
投资 24.1 23.2 23.2 23.9 24.0 23.4 23.9 24.4 24.6 24.7 24.6

资本账户差额 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 0.0 -0.1 -0.1 -0.1
英国
净贷款和借款 -2.9 -3.2 -5.2 -5.0 -5.0 -5.3 -3.4 -4.0 -3.5 -3.8 -3.8
经常账户差额 -2.9 -3.2 -5.1 -4.9 -4.9 -5.2 -3.3 -3.9 -3.5 -3.7 -3.7
储蓄 14.3 13.4 11.1 12.3 12.3 12.0 13.9 13.3 13.0 12.6 13.0
投资 17.2 16.6 16.2 17.3 17.2 17.3 17.2 17.2 16.4 16.2 16.7

资本账户差额 0.0 0.0 -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

2001-10年 2005-12年 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021-24年

加拿大
净贷款和借款 0.4 -1.1 -3.2 -2.4 -3.5 -3.2 -2.8 -2.6 -1.9 -1.7 -1.6
经常账户差额 0.5 -1.1 -3.2 -2.4 -3.5 -3.2 -2.8 -2.6 -1.9 -1.7 -1.6
储蓄 22.6 22.5 21.7 22.5 20.3 19.7 20.7 20.4 20.7 20.8 21.0
投资 22.1 23.6 24.9 24.9 23.8 22.9 23.5 23.0 22.6 22.5 22.6

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 4.0 5.0 5.0 5.2 5.3 4.5 4.8 4.7 4.3 4.0
经常账户差额 4.0 4.0 5.0 5.1 5.6 5.2 4.7 4.9 4.8 4.4 4.0
储蓄 30.0 30.5 30.4 30.6 30.8 30.3 30.4 30.3 29.9 29.4 29.0
投资 25.7 26.2 25.3 25.3 24.9 25.0 25.5 25.5 25.0 24.9 24.8

资本账户差额 0.0 0.0 0.1 -0.1 -0.4 0.1 -0.2 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 2.5 2.7 0.7 0.6 -0.1 -0.2 0.1 0.1 0.0 -0.3 -0.6
经常账户差额 2.5 2.6 0.6 0.6 -0.2 -0.3 0.0 0.0 0.0 -0.4 -0.7
储蓄 30.3 32.6 32.9 32.9 32.3 31.7 32.3 32.9 32.6 32.2 31.8
投资 28.1 30.3 32.5 32.5 32.7 31.9 32.5 33.0 32.7 32.7 32.6

资本账户差额 0.1 0.2 0.2 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
按地区分组

亚洲新兴和发展中经济体
净贷款和借款 3.7 3.7 0.8 1.6 2.0 1.4 1.0 -0.1 0.4 0.2 -0.1
经常账户差额 3.6 3.6 0.7 1.5 2.0 1.4 1.0 -0.1 0.4 0.2 -0.1
储蓄 39.8 43.1 43.1 43.6 42.5 41.0 41.0 40.4 39.9 39.2 38.1
投资 36.4 39.6 42.3 42.1 40.5 39.6 40.1 40.6 39.5 39.0 38.2

资本账户差额 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
欧洲新兴和发展中经济体
净贷款和借款 0.1 -0.5 -0.9 -0.7 1.6 -0.1 -0.3 2.2 1.9 0.9 0.2
经常账户差额 0.2 -0.6 -1.4 -0.3 0.9 -0.4 -0.6 1.7 1.6 0.6 0.0
储蓄 22.9 23.5 22.8 23.4 24.6 23.5 24.2 25.8 25.2 24.4 24.1
投资 22.6 24.0 24.2 23.7 23.6 23.8 24.8 24.0 23.5 23.8 24.1

资本账户差额 -0.2 0.1 0.5 -0.4 0.7 0.3 0.3 0.5 0.4 0.3 0.2
拉丁美洲与和加勒比
净贷款和借款 -0.1 -0.5 -2.8 -3.0 -3.2 -1.9 -1.4 -1.9 -1.5 -1.5 -1.7
经常账户差额 -0.2 -0.6 -2.8 -3.1 -3.2 -1.9 -1.4 -1.9 -1.6 -1.5 -1.7
储蓄 20.4 21.1 19.1 17.8 16.4 16.9 16.7 17.7 17.8 18.0 18.1
投资 20.6 21.6 22.2 21.5 21.1 18.5 18.5 19.6 19.4 19.5 19.8

资本账户差额 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
中东和中亚
净贷款和借款 7.3 9.5 9.0 5.8 -3.6 -3.9 -0.7 2.8 -0.3 -1.2 -2.0
经常账户差额 7.7 9.9 8.8 5.2 -3.9 -4.1 -0.7 2.7 -0.4 -1.4 -2.2

储蓄 34.3 37.1 35.1 31.4 23.7 23.2 27.6 29.7 27.3 27.3 27.1
投资 27.6 28.0 25.9 25.6 27.2 26.5 28.6 27.1 27.7 28.7 29.4

资本账户差额 0.1 0.1 0.0 0.2 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
撒哈拉以南非洲
净贷款和借款 1.8 1.9 -1.8 -3.2 -5.6 -3.5 -1.9 -2.3 -3.2 -3.4 -3.0
经常账户差额 0.5 0.5 -2.2 -3.6 -6.0 -3.9 -2.3 -2.7 -3.6 -3.8 -3.4
储蓄 20.8 21.7 19.5 19.3 17.3 18.0 19.0 18.0 17.6 17.6 18.7
投资 20.9 21.6 21.7 22.6 22.8 21.5 21.2 20.6 21.2 21.4 21.6

资本账户差额 1.3 1.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4

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

2001-10年 2005-12年 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021-24年

按分析标准分组

按出口收入来源

燃料
净贷款和借款 8.7 10.0 7.4 4.7 -1.5 -1.5 1.7 5.6 2.8 1.4 0.4
经常账户差额 9.2 10.4 7.4 5.1 -1.5 -1.6 1.7 5.6 2.8 1.3 0.4
储蓄 33.6 35.3 32.2 29.7 24.2 24.2 27.8 30.8 28.6 28.0 27.6
投资 25.0 25.3 25.1 24.7 26.7 24.5 26.4 25.0 25.6 26.5 27.1

资本账户差额 -0.2 0.0 0.0 -0.7 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
非燃料
净贷款和借款 0.9 0.6 -1.0 -0.4 0.2 0.1 -0.2 -0.9 -0.4 -0.5 -0.8
经常账户差额 0.6 0.4 -1.2 -0.6 0.1 0.0 -0.3 -1.0 -0.5 -0.6 -0.8
储蓄 29.4 31.9 33.0 33.7 33.9 33.1 33.2 33.3 33.2 32.9 32.5
投资 29.0 31.6 34.3 34.3 33.8 33.2 33.5 34.4 33.8 33.6 33.3

资本账户差额 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 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 -0.7 -1.3 -2.4 -2.1 -2.1 -1.5 -1.5 -1.7 -1.7 -1.8 -2.0
经常账户差额 -1.0 -1.6 -2.7 -2.4 -2.4 -1.7 -1.7 -2.0 -1.9 -2.0 -2.1
储蓄 22.9 23.8 22.8 22.8 22.4 22.4 22.7 22.8 22.9 23.1 23.8
投资 24.1 25.6 25.4 25.1 24.8 24.1 24.4 24.8 24.8 25.2 25.8

资本账户差额 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1
按净债务经济体偿债情况

2014-2018年有债务拖欠和/或债务
重组的经济体

净贷款和借款 0.0 -1.2 -4.0 -3.2 -5.6 -5.7 -4.2 -2.7 -3.6 -4.0 -3.6
经常账户差额 -0.4 -1.7 -4.2 -3.5 -5.9 -5.7 -4.4 -2.9 -3.9 -4.3 -3.9
储蓄 22.1 21.7 16.3 17.2 14.5 13.9 15.5 17.0 16.6 17.0 17.9
投资 23.2 23.6 20.5 20.1 20.5 19.9 20.4 20.0 20.7 21.5 21.9

资本账户差额 0.5 0.5 0.2 0.3 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
备忘项
全球
净贷款和借款 0.1 0.4 0.6 0.5 0.3 0.4 0.5 0.4 0.4 0.2 0.0
经常账户差额 0.1 0.3 0.5 0.5 0.3 0.3 0.5 0.4 0.3 0.1 0.0
储蓄 24.1 25.0 26.2 26.7 26.5 26.0 26.5 26.7 26.5 26.5 26.6
投资 24.0 24.7 25.5 25.8 26.0 25.4 26.0 26.3 26.2 26.3 26.6

资本账户差额 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

注：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、英国和美国）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

2001-10年 2011-20年 2017 2018 2019 2020 2017-20年 2021-24年

全球实际GDP 3.9 3.6 3.8 3.6 3.0 3.4 3.5 3.6
发达经济体 1.7 1.9 2.5 2.3 1.7 1.7 2.0 1.6
新兴市场和发展中经济体 6.2 4.8 4.8 4.5 3.9 4.6 4.4 4.8

备忘项
潜在产出
主要发达经济体 1.8 1.4 1.5 1.6 1.5 1.5 1.5 1.4

世界贸易量1 5.0 3.6 5.7 3.6 1.1 3.2 3.4 3.8
进口
发达经济体 3.5 3.3 4.7 3.0 1.2 2.7 2.9 3.1
新兴市场和发展中经济体 9.2 4.4 7.5 5.1 0.7 4.3 4.4 5.1

出口
发达经济体 3.9 3.3 4.7 3.1 0.9 2.5 2.8 3.1
新兴市场和发展中经济体 8.2 4.1 7.3 3.9 1.9 4.1 4.3 4.6

贸易条件
发达经济体 -0.1 0.1 -0.2 -0.7 0.0 -0.1 -0.2 0.1
新兴市场和发展中经济体 1.0 -0.3 0.8 1.5 -1.3 -1.1 0.0 -0.1

以美元表示的世界价格
制成品 1.9 -0.2 -0.3 1.9 1.4 -0.2 0.7 0.8
石油 10.8 -3.1 23.3 29.4 -9.6 -6.2 7.8 -1.2
非燃料初级产品 8.9 -1.0 6.4 1.6 0.9 1.7 2.6 0.7

消费者价格
发达经济体 2.0 1.5 1.7 2.0 1.5 1.8 1.7 1.9
新兴市场和发展中经济体 6.6 5.1 4.3 4.8 4.7 4.8 4.6 4.4

利率
实际6个月LIBOR2 0.7 -0.6 -0.4 0.1 0.5 0.0 0.1 0.2
全球实际长期利率3 1.9 0.2 -0.2 -0.1 -0.3 -0.8 -0.4 -0.2

经常账户差额
发达经济体 -0.7 0.5 0.9 0.7 0.6 0.5 0.7 0.4
新兴市场和发展中经济体 2.5 0.3 0.0 0.0 0.0 -0.4 -0.1 -0.7

外债总额
新兴市场和发展中经济体 30.4 29.9 30.7 31.6 31.0 30.2 30.9 28.4

债务偿还
新兴市场和发展中经济体 9.0 10.7 9.9 11.0 10.9 10.6 10.6 10.1

1货物和服务贸易的数据。
2美元存款的伦敦银行同业拆借利率减去美国GDP平减指数的百分比变化。
3加拿大、法国、德国、意大利、日本、英国和美国的十年期（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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执
行董事们总体上赞同对全球经济前景

和风险的评估。他们注意到，由于贸

易紧张局势加剧，工业产出和商业信

心普遍疲软，预计2019年全球增长将

放缓至全球金融危机以来的最低水平。预计2020

年经济增长将适度回升，但增长前景不稳定，在

很大程度上取决于少数几个目前表现不佳或面临

压力的国家能否出现转机。同时，虽然低收入发

展中国家的总体增长仍保持相对稳健，但向发达

经济体收入水平趋同的前景仍然充满挑战。

执董们关切地注意到，全球经济面临着更大

的下行风险。短期内最值得注意的是贸易、技术

和地缘政治紧张局势加剧，以及相关政策不确定

性增加。执董们还认为存在这样的风险，即一系

列事件可能导致金融形势突然收紧。他们指出，

中期内的下行风险仍然较高，反映出贸易壁垒增

加、金融脆弱性进一步加剧，以及气候变化不减

缓可能导致的后果。 

鉴于这些风险，执董们强调必须要加强多边

合作。多数执董认为重中之重是缓解贸易紧张局

势，撤销近期的关税上调，并以合作的方式解决

贸易分歧。执董们还督促决策者们限制温室气体

排放，减少全球失衡。在国际税收和全球金融监

管改革领域加强多边合作将有助于解决脆弱性问

题并扩大经济一体化的好处。

执董们强调了主动采取相应政策以确保增长

和提高经济韧性的紧迫性。他们支持许多经济体

保持更加宽松的货币政策态势，同时强调继续依

赖数据和明确沟通政策决策的重要性。执董们表

示，非常低的利率扩大了许多国家的财政资源。

他们总体赞同，在存在财政空间且债务可持续的

的国家，必要时应采取高质量的财政政策以支持

总需求。确保债务可持续性要求那些财政状况较

弱的国家重新建立缓冲，步伐可以根据市场状况

进行调整，以免经济陷入长期低迷和出现消胀动

态。如果下行风险变为现实时, 政策制定者应随时

准备采取应急措施，并在可能的情况下采取协调

一致的应对措施。

执董们强调，在所有经济体，采取促进增长

的结构性改革至关重要。优先事项是提高中期增

长，提升包容性和加强经济的韧性。结构性政策

有助于缓解针对冲击的调整，提高中期产出，缩

小国家内部的收入差异，并鼓励各国实现更快的

趋同。许多国家应继续加强制度、治理和政策框

架，以增强经济韧性和改善增长前景。

执董们指出，发达经济体长期低利率环境鼓

励冒险行为（包括机构投资者在内），并导致金

融脆弱性不断累积。这包括非银行金融机构的风

险不断上升，公司债务负担不断增加以及新兴市

场和前沿市场经济体日益依赖外部借款。执董们

强调，迫切需要通过更强有力和更广泛的宏观审

慎政策来维护金融稳定，并通过更严格的监管来

解决公司的脆弱性问题。他们还支持呼吁加强对

机构投资者的监督和披露，采取审慎的主权债务

管理做法和框架，以及对美元资金脆弱性进行更

密切的监测。执董们再次呼吁全面实施全球监管

改革议程。

执董们指出，新兴市场和发展中经济体需要

实施适当的财政、货币、汇率和宏观审慎政策组

      以下是主席在2019年10月3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。

国际货币基金组织执董会关于世界经济前景的讨论， 
2019年10月
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合。在易受资本流动突然逆转影响的新兴和前沿

市场，确保财务韧性是首要任务。 

执董们敦促低收入发展中经济体采取相应的

政策措施以提振潜在增长、改善包容性，并应对

阻碍实现2030年可持续发展目标的挑战。优先事

项包括加强货币和宏观审慎政策框架，解决债务

脆弱性。执董们强调，财政政策必须与债务的可

持续性和实现发展目标的步伐保持一致，主要通

过提高税收能力，并同时保护弱势群体来实现。

国内收入、官方援助和私人融资之间的互为补充

对于取得成功至关重要，对备灾和气候智能型基

础设施进行投资也很重要。各国需要提高教育质

量、缩小基础设施差距、提高包容性并促进私人

投资。大宗商品出口国应继续实现经济多样化。

执董们总体上欢迎《财政监测报告》对气

候变化问题的关注。大多数董事认为，碳税或类

似的定价方法（例如排放交易系统）是减少排

放的有效工具。根据各国的国情和偏好，还应

考虑其他方法，如收费返还或制定规章。执董

们指出为了让减缓气候变化的政策被广泛接受，

它们应成为一项全面战略的一部分。该战略包括

有效和公平地使用收入，建立针对弱势群体的

社会安全网以及采取支持清洁技术投资的有关

措施。尽管许多董事指出，国际碳价下限有助

于提高减排工作的力度，但是需要在公平分担

负担的基础上达成基础广泛的协议，此外还需

要在全球范围内开展进一步工作和加强合作。许

多执董借此机会欢迎基金组织就以下方面开展的

工作：分析减缓影响的政策选择，将此类分析纳

入监管工作，并在职责范围内利用其专门知识。 

多数执董欢迎关注可持续金融，即在投资决策时

考虑环境、社会和治理问题，并强调了与其他国

际组织继续合作的重要性。 
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