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报告说，当前的金融动荡以及投机活动的威胁  
表明有必要改善全球金融管理 

 

《2008 年贸易与发展报告》发出警告，发达国家黯淡的 经济态势可能蔓

延，如果商品价格暴跌，发展中国家近期的繁荣将难以维持 
 

2008 年 9 月 4 日，日内瓦－贸发会议的年度《贸易与发展报告》1 警告说，国际金

融、货币和商品市场的不确定性和不稳定性，加上人们对一些主要发达国家货币政策

走向的疑虑，将导致世界经济前景黯淡，并使发展中国家面临巨大风险。  
 
又称为 2008 年贸发报告的这份报告尤为关注发展中国家的情况，因为这些国家对商

品价格波动的承受能力仍然十分脆弱。报告还突出介绍了投机对近期商品价格大幅波

动的作用。报告说，这类投机――以长期稳定为代价获取短期利润――以及汇率骤然调

整产生的潜在动荡和国家经常帐户平衡的转变都表明有必要寻求理性和平稳的体制，

管理国际资金流动和资金余额。  
 
作为该报告作者的经济学家们说，全球目前的金融危机和一些国家可能进一步紧缩货

币政策，预示世界经济在 2008 年余下时间和 2009 年将举步维艰。一些投机泡沫的破
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灭和商品价格的波动使政策制定者特别是货币政策面临巨大挑战。虽然整体通货膨胀

率――即包括食品和能源价格上涨在内的通货膨胀率――居高不下，但也必须避免全球

经济衰退。如果经常账户赤字过高的国家面临货币贬值的压力，这种情况可能更加困

难。 
 
副题为“商品价格、资本流动和投资融金”的这份报告将于今天发布。 
 
贸发会议预计 2008 年全球生产总值将增长 3%，比 2007 年减少近 1 个百分点。发达

国家的国内生产总值可能增长 1.5%左右。发展中国家的短期增长前景更为乐观，可能

实现 6%以上的增长，这是因为许多大的发展中经济体的国内需求相对稳定。但是，

发达国家经济衰退的影响以及整体通货膨胀率高的国家实施过度紧缩的货币政策，可

能使发展中国家的增长进一步放缓。  
 
对许多发展中国家来说，经济前景主要取决于其出口的初级商品价格的未来走势。根

据某些结构性因素，预期物价将维持在过去 20 年的较高水平，但是，周期性因素、

投机资金的撤出和供给反应延时可能导致严重萧条。贸发会议秘书长素帕猜 ·巴尼巴滴

在报告概述中说： “正如投机加大了价格的上涨幅度，它也可能加大价格的下行空

间。” 
 
贸发会议的经济学家在评价全球金融管理体系时措辞严厉：“近期的危机再次显示，市

场约束对预防频繁发生的 ‘非理性冲动 ’难以奏效”，因为“当前的国际货币和汇率政策框

架为投机活动创造了机会，投机在一定时期内获利丰厚，但是最终将动摇整个体系。” 
在报告中，经济学家呼吁采取更审慎的监管措施，以减少波动和波动的负面收入效应

以及代价高昂的政府拯救措施。  
 
然而，近期一些中央银行为受金融动荡影响的金融机构提供流动性，人们认为这些步

骤是合适的，因为如果不这样做，全球金融体系将面临系统性风险。贸发会议担忧的

是，虽然美元贬值使世界各国经常账户失衡得以调整，但是各国货币政策的不一致可

能引发外汇市场出现新一轮破坏稳定的投机行为。报告呼吁与该问题相关的所有各方

协调干预措施。报告还指出，以不引发经济衰退的方式纠正全球失衡需要大力刺激主

要顺差经济体，特别是德国和日本的国内消费和进口，还需要鼓励中国人民币逐步升

值。贸发会议的经济学家认为， “世界经济有可能陷入深度长期的经济放慢 ”，而政策

制定者面对该挑战却无能为力，他们对此深表痛惜。 
 
另一方面，他们发现，由于初级商品价格过高而导致恶性通货膨胀的风险被过分夸

大。报告说，目前工资――价格螺旋上涨的概率远远低于 1970 年代的油价上涨时期。

这是因为，通货膨胀的关键决定因素是单位劳动力成本，而大部分国家劳动力成本几

乎没有提高。报告警告说，“紧缩货币政策的措施只会使全球经济放缓更趋恶化。” 
 
2008 年贸发报告认为，解释近期商品价格的波动，不能不考虑投机活动的影响。报告

敦促各国政府采取新的措施，进一步稳定商品价格。它还建议寻求快速反应工具，以

缓解剧烈商品价格波动造成的影响。“有助于遏制商品市场投机的更严格的监管措施可

以作为重要步骤，因为商品市场投机通常使基本面变化引发的价格趋势更为恶化。” 
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贸发会议的经济学家不断重复着一个主题，即更广泛的产业多样化和工业发展是提高

应对商品价格冲击能力的最佳长期战略。过渡措施要求更多地投资于新的生产能力，

即能够制造出更多样和更复杂的商品；还要求对基础设施进行更多投资。报告指出，

这类投资资金在经济繁荣阶段，如现阶段更容易获得。但是，报告也指出，在一些国

家，化石燃料和矿产品价格上涨产生的巨大收益大部分作为外国企业利润流向了海

外。报告说，这一现象意味着，或者是收益来源国失去了可利用的潜在资本，或者是

外国公司将收益再投资于相同采掘活动，后者也只会延续而不是减少这些国家对初级

商品的依赖。 
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