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贸发会议警告：过早停止财政扩张，可能导致恶性通货紧缩 
 

《报告》说，全球复苏正呈现危机前的格局，需要在全世界进行  
 经常账户的重新平衡  

 

日内瓦，2010 年 9 月 14 日――贸发会议的经济学家在今年的《贸易和发展报告》(贸

发报告)中警告说，发达国家过早停止需求刺激型宏观经济政策，可能会造成恶性通货

紧缩，随之会出现全世界的增长和就业萎缩。《报告》提醒说，试图恢复金融市场的

信心而过早结束刺激措施，结果可能会适得其反。 

 

《2010 年贸易和发展报告》
1
 今天发布，题为“就业、全球化和发展”。 

 

2009 年中以来，世界经济一直在出现复苏的迹象，这是从被认为是 1930 年代以来最

严重的经济和金融危机中的复苏。新兴市场经济体引领着这次复苏，而发达国家的上

升势头则较弱，与全球贸易和经常账户失衡越积越多的危机前相似。该研究预测，财

政刺激措施逐渐停止，而金融市场监管不足和全球经常账户失衡等等系统性缺点依然

存在，因此，大多数国家的增长速度可能在 2011 年再次下降。 
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《报告》说，二十国集团未能协调政策，可能会使这种失衡重演，特别是在发达国

家。此外还可能会发生过早采取限制性财政政策的风险和衰退第二次探底的危险。 

 

贸发会议估计，经过第二次世界大战以来的第一次收缩，即 2009 年的收缩约 2%以

后，全球 2010 年的实际 GDP 可望增长 3.5%。去年上半年，世界贸易值下挫达 23%，但

随着经济的上扬，2009 年中以来再次回升。初级商品的价格从 2009 年第一季度的低

谷向上反弹，使国民收入和财政税收增加，其中原因不仅是迅速工业化的新兴经济体

需求旺盛，而且还是金融投资者的风险偏好再度萌生。 

 

然而《报告》提醒说，上升势头虚弱而不平衡。 

 

特别是在亚洲和拉丁美洲，新兴市场经济体在引领着这次复苏；有些经济体在 2010 年

第一季度实现了两位数增长率。它们在危机前避免了外部赤字，积累了大量的国际储

备。因此，它们在危机期间能够遏制失业率的上升，取得国内需求的迅速回升。由于

贸易额回复到了危机前的水平，今年亚洲的 GDP 可望上升近 8%，拉丁美洲预计增长

5%。 

 

相反，中东欧过渡期经济体的复苏势头疲软。在危机前，这些国家的经常账户常常出

现巨额赤字，严重依赖资本净流入。此后，由于对危机实施限制性宏观经济对策，而

且常常是在货币基金组织牵头的方案下采取这种对策，因此这种情况有所恶化。 

 

《报告》指出，非洲国家受金融动荡的直接影响较轻，因为与其他发展中区域相比，

它们与国际金融市场的融合程度要低得多。整个非洲 2010 年的增长率可望达 5%，而

撒哈拉以南非洲(南非除外)的增长率将接近于 6%。 

 

在发达国家，一些新兴市场经济体也一样，巨大的一揽子金融拯救计划防止了金融系

统的崩溃，支持性的财政和货币政策也补救了低迷的私人需求。因此从 2009 年第二季

度到第四季度，大多数发达国家恢复了正增长率。然而报告说，复苏的格局与危机酝

酿期间全球需求增长失衡的情况非常相似。在这种情况下，2008 年危机的核心问题远

远没有得到解决。美国的国内需求增长比主要的经常账户盈余国德国和日本要强劲，

因为这两个国家的增长和就业势头依然严重依靠出口。报告还说，在最近几个月，主

要是由于内生的债务问题，欧洲成了全球危机的中心，落在了复苏的后面。 

 

贸发会议秘书长素帕猜·巴尼巴滴在《报告》的概述中说，“如果继续依靠存货周期

和非常规财政刺激方案等等临时性因素，如果造成危机的缺点，如金融系统无监管、

收入不平等和全球失衡等等继续存在，那么从萧条中的反弹是不会长久的。” 

 

《贸发报告》警告说，随着财政紧缩在全欧洲的铺开和二十国集团危机共同对策的失

败，衰退二次探底的风险，乃至恶性通货紧缩的风险有所增加。试图减少预算赤字和

重获市场信心而过早地停止刺激需求的宏观经济政策，这意味着这些国家必须依赖出

口来实现复苏。后果就是“搭便车”的问题：这些国家将赞助需求刺激的负担转嫁给

别国，将失业输出到世界其他国家。不是所有国家都能同时依靠出口的，因此我们必
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须要问：进口需求从哪里来？《报告》说，通常，“政府只有在本国全面恢复了私人

内需后才可取消刺激政策。” 

 

《贸发报告》说，目前，二十国集团的协调将面临这样一个问题：欧元区厉行财政紧

缩政策，可能会搭上其他经济体需求刺激的便车，如美国等等，因为它采取的政策较

具扩张性。《报告》认为，关于适当的危机对策的协议不再存在。 

 

尽管最近的上扬势头，但随着 2008 年以来全球就业与人口比率的下降，许多国家现在

仍然面临着过去 40 年来最高的失业率。秘书长素帕猜·巴尼巴滴在《报告》的概述中

断言，“要防止恶性通货紧缩和就业情况的进一步恶化，就必须要继续采取扩张性的

财政态势。” 
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