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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 2023 年 7 月 25 日

至 2023 年 8 月 22 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 2023 年为每桶 80.49 美元，2024 年为每桶 79.92 美元；美国三

个月期政府债券收益率 2023 年平均为 5.3%，2024 年为 5.4% ；欧元区三个月期政府债券收益率 2023 年

平均为 3.0%，2024 年为 3.2% ；日本三个月期政府债券收益率 2023 年平均为 -0.2%，2024 年为 -0.1% ；

美国 10 年期政府债券收益率 2023 年平均为 3.8%，2024 年为 4.0%；欧元区 10 年期政府债券收益率 2023
年平均为 2.4%，2024 年为 2.6%；日本 10 年期政府债券收益率 2023 年平均为 0.5%，2024 年为 0.6%。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 2023 年 9 月 25 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2022-2023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2022/2023），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2022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：

•	 厄瓜多尔的财政部门预测，之前由于正在进行的规划讨论而被删除，本期报告包括在内。

• 由于数据报告的限制，厄立特里亚2020-2028年的数据和预测值不包括在数据库中。

• 对于斯里兰卡，由于正在进行的关于主权债重组的讨论，其2023-2028年的预测值不包括在报告出版

物中。

• 对乌克兰2024-2028年的预测与规划的基线情景一致，因此包括在本期报告内。

• 对于西岸和加沙，在对统计序列进行方法调整之前，其2022-2028年的某些预测值不包括在报告出版

物中。

表格和图适用以下惯例：

• 在本报告中，以“IMF工作人员的计算”或者“IMF工作人员的估计”为来源的图表的数据来自《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。
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• 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。

• 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。

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。
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更多信息

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

版可从国际货币基金组织网页和国际货币基金组织电子图书馆获取（见下文）。在线目录表列出所有实质

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/530521。

电子版
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前言
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序言

全球经济展现了韧性，但其运行步履
蹒跚，且各国分化日益扩大

全球经济持续从新冠疫情、俄罗斯入侵乌克

兰和生活成本危机的重重打击中缓慢复苏。回过

头看，全球经济展现出了明显的韧性。俄乌战争

给能源和粮食市场带来了扰动；为对抗处于数十

年来高位的通货膨胀，全球货币政策环境空前收

紧——即便如此，全球经济也仅是有所放缓而未

陷入停滞。然而，经济增长仍然缓慢且不均衡，全

球分化日益扩大。全球经济蹒跚向前，缺乏动力。

去年年底，全球经济活动触底反弹；当前，通

胀——无论是总体通胀还是基础（核心）通胀——

逐步得到了控制。但全面恢复到疫情前趋势似乎

已愈发难以企及，这在新兴市场和发展中经济体

尤其如此。

根据我们的最新预测，全球经济增速将从

2022 年的 3.5% 放缓至今年的 3% 和 2024 年的

2.9%，相比我们 7 月对 2024 年的预测值下调了 0.1

个百分点。这仍远低于历史平均水平。

总体通胀继续放缓，按同比增速计，其预计将

从 2022 年的 9.2% 下降至今年的 5.9% 和 2024 年

的 4.8%。核心通胀（不包括粮食和能源价格）预

计也将下降，不过速度慢于总体通胀，2024 年将

达到 4.5%。

因此，各项预测越来越符合“软着陆”情景，

也即在不出现经济活动大幅下滑的情况下降低通

胀。这在美国尤为明显，其失业率的预测增幅非

常温和，将从 3.6% 上升到 2025 年的 3.9%。

但重大分化正在显现。相比新兴市场和发展

中经济体，发达经济体的经济增速放缓更为明显。

在发达经济体中，美国经济意外上行，其消费和

投资展现出了韧性；相比之下，欧元区经济活动

的预测值则被下调。许多新兴市场经济体都展现

出了相当大的韧性并意外走强，但中国是一个明

显的例外——其面临着房地产危机和信心减弱带

来的日益严峻的阻力。

三股全球性力量正在发挥作用。首先，服务

业已接近全面复苏。过去一年中，服务业的强劲

需求支撑了以服务业为导向的经济体，包括法国、

西班牙等重要的旅游目的地国——这与中国、德

国等制造业强国形成了对比。对劳动密集型服务

的大量需求也使得劳动力市场进一步趋紧，这致

服务业通胀走高且更趋持久。但随着制造业持续

放缓，服务业活动正在减弱，这预示着服务业通

胀将在 2024 年下降，且劳动力市场和经济活动将

走软。

其次，经济放缓部分源于为降通胀而采取的

必要的货币政策收紧。这种政策的负面影响已经

开始显现，但各国的传导情况并不均衡。信贷环

境收紧正在给房地产市场、投资和经济活动带来

压力，这在可调利率按揭贷款比例较高的国家或

家庭动用储蓄的意愿或能力较低的国家更是如此。

美国和欧元区的企业破产数量有所上升，不过其

初始水平处于历史低位。各国也处在加息周期的

不同阶段：发达经济体（除日本外）的加息已接

近峰值，而巴西、智利等一些新兴市场经济体则

已开始放松政策。

第三，通胀和经济活动受到了去年大宗商品

价格冲击的影响。严重依赖从俄罗斯进口能源的

经济体经历了能源价格的大幅上涨和经济的急剧

放缓。我们近期的一些研究表明，能源价格上涨

的传导效应在推动欧元区核心通胀上升方面起到

了重要作用，这与美国不同——美国的核心通胀

压力来自于劳动力市场的紧张。

尽管存在走软迹象，但发达经济体的劳动力

市场仍然活跃，失业率处于历史低位，这帮助支

撑了经济活动。到目前为止，几乎没有证据表明

出现了“工资 - 价格螺旋式上升”的现象，而实

际工资仍低于疫情前的水平。此外，许多国家经



历了工资分布的急剧收窄（这一变化是值得欢迎

的）。其中，部分收窄反映了灵活办公和远程工作

安排给高收入者带来的更多便利价值，这减轻了

该群体的工资压力。

风险

尽管一些极端风险（如银行业的严重动荡）自

4 月以来已有所缓和，但总体风险仍偏向下行。

首先，中国的房地产危机可能会进一步加深，

这是全球经济面临的一项重要风险。这一问题带

来的政策挑战十分复杂。为恢复信心，中国需要

迅速重组陷入困境的房地产开发商，维护金融稳

定，并解决地方公共财政的压力。如果房地产价

格下跌速度过快，银行和家庭的资产负债表将恶

化，并有可能出现严重的金融放大效应。如果人

为抬高房地产价格，资产负债表将在一段时间内

得到保护，但这可能会挤出其他投资机会，减少

建筑行业的新增活动，并因土地出让金减少而给

地方政府的财政收入带来不利影响。无论采取哪

种方式，中国经济都需要摆脱依靠信贷驱动房地

产的增长模式。

其次，如果地缘政治紧张局势和与气候变化

有关的扰动再度加剧，大宗商品价格的波动可能

会上升。6 月以来，由于“欧派克 +”（即石油输

出国组织，加上部分非欧派克成员国家）国家延

长了减产期限，石油价格上涨了约 25%。粮食价

格居高不下，如果俄乌战争升级，可能对粮食价

格造成进一步扰动，并给许多低收入国家带来重

大困难。毫无疑问，这对降低通胀的策略构成了

重大风险。地缘经济割裂也导致关键矿物等大宗

商品的价格在各地区之间的差异急剧增大。正如

本报告第三章的分析所述，这将在未来形成严重

的宏观经济风险，包括对气候转型构成的风险。

第三，虽然基础通胀和总体通胀均有所下降，

但它们仍然处于高位，令人不安。短期通胀预期

已经升至明显高于目标的水平，不过目前这一趋

势似乎正在发生变化。正如本报告第二章所详述

的，降低这些短期通胀预期对于成功抗击通胀至

关重要。由于劳动力市场紧张、部分国家超额储

蓄充足以及存在不利的能源价格形势，通胀可能

会变得更加顽固，需要央行采取更大力度的行动。

第四，许多国家的财政缓冲已被侵蚀，它们

的债务水平高企，融资成本上升，经济增速放缓，

对国家日益增长的需求与可用财政资源之间的不

匹配日益加剧（见 2023 年 10 月《财政监测报告》）。

这使得许多国家在危机面前变得更加脆弱，为此，

需要重新关注财政风险管理。

最后，尽管货币政策有所收紧，但许多国家

的金融环境有所宽松（见 2023 年 10 月《全球金

融稳定报告》）。危险在于可能出现风险的大幅重

新定价——这对新兴市场尤其如此——这将导致

美元进一步升值，引发资本外流，增加借贷成本

并加剧债务困境。

政策

在我们的基线情景下，由于各国央行维持紧

缩立场，通胀将持续下降。许多国家都已接近其

紧缩周期的峰值，不再需要进一步收紧政策。然

而，过早放松政策将使过去 18 个月来取得的成果

毁于一旦。当通胀稳步下行、短期通胀预期下降，

下调政策利率将使货币政策立场（即实际利率）保

持不变，直至接近通胀目标。

财政政策需要支持货币政策的策略，并帮助

降低通胀。2022 年，随着多项疫情期间的紧急财

政措施被取消，财政政策和货币政策曾朝着同一

方向发力。而在 2023 年，财政政策和货币政策的

协同程度有所下降。最令人担忧的是美国，其财

政状况已大幅恶化。美国的财政政策不应是顺周

期的，尤其是在通胀周期的当下阶段。更广泛来

说，各国的财政政策都应专注于重建因疫情和能

源危机而受到严重侵蚀的财政缓冲，如取消能源

补贴。

我们还应该重新关注中期前景。在中期，前景

正变得愈发黯淡。中期经济增长的前景乏力，特

别是新兴市场和发展中经济体。这会带来深远的

影响：新兴市场和发展中经济体追赶发达经济体

生活水平的速度将大幅放缓，它们的财政空间将

缩小，债务脆弱性和风险敞口上升，克服新冠疫

情和俄乌战争带来的长期创伤效应的机会减少。

世界经济展望：应对全球分化

xiv 国际货币基金组织 | 2023年10月



伴随经济增长放缓、利率上升和财政空间缩

小，结构性改革已成为了关键。要提高长期经济

增速，可以通过实施一系列谨慎确定次序的结构

性改革来实现，特别是那些侧重于治理、企业监

管和对外部门的改革。这些“第一代”改革有助

于释放增长潜力并提升后续改革（无论是信贷市

场改革还是绿色转型改革）的效力。

多边合作有助于确保所有国家取得更好的增

长成果。首先，各国应避免实施违反世界贸易组织

（WTO）规则和扭曲国际贸易的政策。其次，各国

应保障气候转型所需的关键矿物以及农产品的顺

畅流动。这种“绿色走廊”将帮助降低波动性并

加速绿色转型。

最后，所有国家都应致力于限制地缘经济割

裂，因为它阻碍了各方在实现共同目标方面开展

合作并取得进展；相反，各国应努力恢复对基于

规则的多边框架的信任，以提高透明度和政策确

定性，帮助促进全球共同繁荣。一个以资源充足

的国际货币基金组织为核心的强大全球金融安全

网是至关重要的。

经济顾问	

皮埃尔 - 奥利维耶·古兰沙

序言
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全球从新冠疫情和俄乌战争中复苏的过程仍

然缓慢且不平衡。今年早些时候经济呈现出韧性，

经济重新开放后出现反弹，并且，降低通胀工作

取得了进展，通胀率相比去年峰值水平有所下降。

但目前的形势还不能令人放心。经济活动仍弱于

疫情前水平，尤其是在新兴市场和发展中经济体，

地区之间的分化日趋明显。一些因素正在阻碍复

苏。其中一些反映了疫情、俄乌战争以及日益加

剧的地缘经济分裂的长期影响。其他因素更具周

期性，包括为降低通胀而收紧货币政策、在高债

务环境下取消财政支持以及极端天气事件等因素

的影响。

全球经济增速预计将从 2022 年的 3.5% 放缓

至 2023 年的 3.0% 和 2024 年的 2.9%。这些预测

值仍低于 3.8% 的历史（2000-2019 年）平均水平，

且 2024 年的预测值较 2023 年 7 月《世界经济展

望》更新下调了 0.1 个百分点。发达经济体的增速

预计将从 2022 年的 2.6% 降至 2023 年的 1.5% 和

2024 年的 1.4%，其中，美国经济的增长势头强于

预期，但欧元区的经济增长弱于预期。预计新兴

市场和发展中经济体的增速将小幅放缓，从 2022

年的 4.1% 放缓至 2023 年和 2024 年的 4.0%，其

中 2024 年的预测值下调了 0.1 个百分点，反映了

中国房地产行业的危机。全球经济在中期内的增

速预测值为 3.1%，处于数十年来的最低水平，各

国赶上更高生活水平的前景不太乐观。预计全球

通胀率将从 2022 年的 8.7% 稳步下降到 2023 年的

6.9% 和 2024 年的 5.8%。但 2023 年和 2024 年通

胀预测值被分别上调了 0.1 和 0.6 个百分点，并且

预计多数经济体的通胀要到2025年才能回到目标

水平。

美国债务上限问题的紧张形势得到化解，瑞

士和美国当局采取了果断行动遏制金融动荡，因

此，经济前景面临的风险比六个月前更加平衡。发

生硬着陆的可能性已经下降，但全球增长面临的

风险仍偏于下行。中国的房地产行业危机可能会

加深，产生全球溢出效应，特别是对大宗商品出

口国而言。在其他地方，正如第二章所述，近期

通胀预期已经上升，与劳动力市场紧张因素一道，

可能导致核心通胀压力持续存在，需要维持高于

预期的政策利率。更多的气候和地缘政治冲击可

能导致粮食和能源价格进一步飙升。正如第三章

所述，地缘经济分裂的加剧可能会限制大宗商品

的市场流动，导致进一步的价格波动并使绿色转

型过程复杂化。在偿债成本不断上升的情况下，一

半以上的低收入发展中国家已经处于或很可能陷

入债务困境。

政策上几乎没有失误余地。中央银行需要恢

复价格稳定，同时视需要使用政策工具来缓解潜

在的金融压力。正如第二章所述，有效的货币政

策框架和沟通对于锚定预期和尽量降低反通胀工

作对产出造成的损失至关重要。财政政策制定者

应重建预算空间以扩大政策回旋余地，并在保护

脆弱群体的同时取消针对性不强的措施。为减少

经济增长面临的结构性障碍而实施的改革（如鼓

励劳动力市场参与等）将有利于将通胀平稳降至

目标水平并帮助削减债务。在解决债务问题方面，

需要更快、更有效地开展多边协调，以避免出现

债务压力。另外，还需要通过合作来减轻气候变

化的影响并加快绿色转型，包括确保必要矿物的

稳定跨境流动（如第三章所述）。

概要
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全球分化不断扩大
在全球经济遭受过去 75 年来最严重冲击的三

年多后，经济的创伤仍在愈合之中，而各地区经济

增长的分化在不断扩大。在经济从新冠疫情最严重

阶段实现强劲的初步反弹之后，复苏的步伐已经放

缓。一些因素正在阻碍复苏。其中一些反映了疫情、

俄乌战争以及日益加剧的地缘经济割裂的长期影

响。其他因素则更具周期性，包括为降低通胀而收

紧货币政策、在高债务环境下取消财政支持以及极

端天气事件等因素的影响。

今年早些时候，经济呈现出了韧性，降通胀

工作取得了进展。但经济活动总体上仍弱于疫情

前（2020 年 1 月）的预测水平，尤其是在新兴市

场和发展中经济体（图 1.1，小图 1）。在主要经济

体中，美国的复苏最为强劲，预计 2023 年的 GDP

将超过疫情前的增长路径。欧元区已经复苏，但势

头相对较弱——其产出仍比疫情前的预测水平低

2.2%，这是因为其对俄乌战争的风险敞口较大，遭

受了相关不利贸易条件冲击，且受到了进口能源价

格飙升的影响。在中国，2022 年的经济增长因疫

情而有所放缓，房地产行业危机导致产出损失扩大，

产出比疫情前预测水平低 4.2% 左右。其他新兴市

场和发展中经济体的复苏甚至更为疲软，尤其是低

收入国家——它们的产出损失平均超过 6.5%。利

率上升和货币贬值使低收入国家雪上加霜，其中一

半以上的国家很有可能或已经陷入债务困境。总体

而言，2023 年全球产出估计比疫情前预测水平低

3.4%（按 2023 年价格计算约为 3.6 万亿美元）。

发达经济体的私人消费复苏速度也快于新兴

市场和发展中经济体，原因是发达经济体有效疫苗

的供应更为充足、保障措施更为有力、政策刺激更

加充分、远程工作方式更为可行，因此其经济重新

开放的时间也更早。这些因素在疫情期间支撑了人

们的生计，家庭消费目前已经大致恢复到了疫情前

的趋势水平。在发达经济体，美国的私人消费强于

欧元区，其原因包括：家庭在疫情初期获得了更大

规模的财政转移支付，且更快地使用了相关的储

蓄；俄乌战争导致的能源价格上涨对美国产生的影

响更小；美国的劳动力市场处于历史上相对紧张的

状态，这支撑了实际可支配收入，使得家庭支出相

对宽松（图 1.1，小图 2）。在新兴市场和发展中经

济体，中国的消费缺口尤其大，反映了新冠疫情危

机期间对人员流动的严格限制。

各地区劳动力市场表现的差异大致反映了它

们在产出和消费上的差异。据估计，发达经济体的

就业率和劳动力参与率将超过疫情前的趋势水平，

但新兴市场和发展中经济体的就业率和劳动力参

与率仍远低于疫情前的趋势水平，这是因为后者的

产出损失更为严重，社会保障也更为薄弱。财政空

间最为有限的国家也是就业缺口最大的国家（国际

劳工组织，2023 年）。在发达经济体，欧元区的就

业增长幅度大于美国。这可能反映了欧元区更广泛

地使用了以德国“短期工作计划”（Kurzarbeit）为

蓝本的工作保留计划（IMF，2020 年），该计划保

护工人的收入并允许企业保留其特定的人力资本，

从而减少了成本高昂的离职、重新雇用和培训过程。

在欧元区，这些计划在危机最严重阶段提振了就业，

并在经济重新开放时加速了复苏（图 1.1，小图 3）。

另一方面，各地区的投资普遍低于疫情前的趋

势水平。在利率上升、财政支持被取消、产品需求

前景更为黯淡、贷款条件收紧、地缘经济割裂的不

确定性增大等情况下，企业对业务扩张和承担风险

全球前景与政策第一章
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的热情有所下降。杠杆率的上升进一步抑制了投

资（见 2022 年 4 月《世界经济展望》第二章），各

地区的投资仍比疫情前的预测值低 3% 至 10%（图

1.1，小图 2）。

此外，新冠疫情、俄乌战争以及不断恶化的气

候冲击导致数十年来的减贫趋势出现逆转。根据

世界银行工作人员的估计（Mahler 等人，2022 年），

与疫情前的估计相比，2022 年生活在极端贫困中

的人口增加了 7,500 万至 9,500 万。俄罗斯入侵乌

克兰后，食品价格飙升，粮食安全问题加剧，加之

极端天气的不断出现，都加剧了上述困难。2023

年 7 月的全球平均气温达到了有记录以来的最高

水平，且许多地区都发生了灾难性的洪水、热浪和

野火。总体而言，全球营养不良发生率明显高于疫

情前水平（粮农组织和其他机构，2023 年）。

经济在2023年初呈现了韧性，随后则出现了
放缓迹象

尽管这些挑战持续存在，但全球经济增长的几

个不利因素在今年早些时候有所消退。世界卫生组

织在 5 月宣布，不再将新冠疫情视为全球突发卫生

事件。某些地区的感染和住院人数有所增加，但总

体看来其仍相对有限。因疫情而受到扰动的供应链

已基本恢复正常，运输成本和供应商的交货时间已

恢复到疫情前水平（图 1.2）。瑞士和美国当局在 3

月采取了强有力的行动遏制了银行业动荡，此后，

全球金融环境有所放松。

就业率
参与率

私人消费
资本形成

图1.1. 不完全的复苏：2020-2022年冲击造成的长期创伤
效应
（2023年偏离疫情前预测的百分比）
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：“疫情前预测”是指2020年1月《世界经济展望》中的预测。
AE=发达经济体；EMDE=新兴市场和发展中经济体；LIDC=低收入发展
中国家。

全球供应链压力指数
Google Trends对新冠疫情的搜索兴趣（右轴）

图1.2. 新冠疫情冲击：恢复正常
（与平均值的标准差；指数，100 = 2008-2023年全球最高点，
右轴）
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在这种情况下，2023 年第二季度全球 GDP 同

比增长 3.4%，超过了之前的预测（包括 2023 年 4

月《世界经济展望》的预测）。这种韧性反映了美

国劳动力市场紧张情况下的强劲消费，以及意大利、

墨西哥和西班牙等拥有大规模旅行和旅游业的经

济体的强劲经济活动。这些发展变化抵消了对利率

更加敏感的制造业的放缓。

不过，有迹象表明经济回升势头正在消退：

	• 	疫情期间积累的储蓄正在减少。如图1.3所示，在

发达经济体，尤其是美国，疫情期间积累的、到

目前为止一直对消费起到支持作用的储蓄的存

量正在下降。1 这意味着，家庭在应对居高不下

的生活成本中可利用的资源在减少，并且，在为

降低通胀而收紧货币紧缩背景下，信贷供应也变

得更加有限。

	• 	服务业（包括旅游业）追赶步伐减慢。多数地区

的国际游客人数正在接近疫情前的水平（图 1.4，

1 对家庭过剩储蓄的存量（超过疫情前趋势水平的累计储蓄）
的估计存在一系列不确定性，并且可能因所采用的方法不同而
异。对于美国来说，各种估计的结果普遍呈现出一致的规律，
即储蓄的存量有所下降（例如，参见 Abdelrahman 和 Oliveira，
2023 年）。

小图 1）。旅游业在 2021 至 2023 年有所复苏，旅

游业活动占 GDP 比重较大的经济体的经济增长

尤为强劲（图 1.4，小图 2）。在疫情开始时，这

些经济体的 GDP 萎缩尤其严重（Milesi-Ferretti，

2021 年）。但随着旅游业的复苏进入成熟阶段，

对经济增长的促进作用正在减弱。2 目前，服务

业的先行指标表明，以前经历了强劲反弹的经

济体出现了增长减弱或产出下降的情况（图 1.5，

小图 2）。

	• 制造业持续放缓。最近公布的数据显示，制造业

出现普遍放缓或收缩，工业生产、投资和国际货

22021 至 2023 年，旅游业占 GDP 比重若高出 10 个百分点，
累计增长率就会高出 12 个百分点（图 1.4，图 2）；但若仅从
2023 年看，这种联系的程度还不到一半。2020 年，旅游业比
重较高的经济体遭受了更剧烈的收缩（Milesi-Ferretti，2021 年）。

美国 英国
法国 德国
意大利 西班牙

图1.3. 发达经济体的累计超额储蓄
（占GDP的百分比）
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图1.4. 旅游业恢复正常
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2. 旅游业依赖度与经济增长表现（2021–2023年）
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来源：Haver Analytics；世界旅行和旅游理事会；以及IMF工作人员的计
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代码。
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物贸易也相应下滑。这种疲软反映了疫情后消费

向服务业的转变、生活成本上升导致的需求减

弱、危机期间的政策支持被取消、信贷条件收紧

以及地缘经济割裂加剧带来的普遍不确定性等

因素的综合影响（图 5，小图 1）。

经济放缓在一定程度上是政策引致的——也

即是各国央行为恢复价格稳定而同步收紧货币政

策的结果。有越来越明显的迹象表明，货币紧缩措

施正在取得成效，在信贷供应收紧和房地产市场降

温的环境下，全球通胀从 2022 年达到的数十年以

来峰值水平稳步下降。经济放缓在一定程度上也反

映了各国自身特有的某些因素，例如中国的房地产

危机。

中国：增长减缓

在中国，新冠疫情后的重新开放促进了经济在

2023年初的强劲反弹，但目前增长势头正在减弱。

中国的增长率从 2023 年第一季度的 8.9%（经季节

调整的年化季度增长率）下降至第二季度的 4.0%。

由于经济疲软以及能源和食品价格下跌，2023 年

第二季度通胀率的估计值降至 0.2%（同比）。

高频指标显示经济活动进一步减弱，房地产危

机是阻碍经济增长的主要因素。碧桂园——中国

最大的房地产开发商，政府支持的一个主要受益

者——正面临严重的流动性压力，这表明，尽管采

取了政策放松措施，但房地产困境正在扩散到更为

强健的开发商。房地产开发商面临严重的资金约束，

预售房屋无法完工。这正在削弱购房者的信心，使

房地产行业的低迷状况持续得更久。与此同时，房

地产投资和房价继续下降，给地方政府的土地出让

收入带来压力，威胁到了本已脆弱的公共财政（图

1.6，小图 1）。

这些发展变化，加上劳动力市场的不确定

性——反映在 2023 年 6 月青年失业率上升至 20%

以上（图 1.6，小图 2）——对消费造成了压力。尽

管经济在第一季度重新开放，但消费者信心仍然不

振。在国外需求疲软和地缘政治不确定性的共同影

响下，工业生产、商业投资和出口也在减弱。大宗

商品出口国以及参与亚洲产业供应链的国家最容

易受到中国经济势头减弱的影响。

AE：工业生产
EMDE：工业生产
全球贸易量
AE：PMI制造业（右轴）

AE：PMI服务业
EMDE：PMI服务业
AE：PMI制造业产出指数
AE：PMI制造业工作积压指数

美国
欧元区
中国

图1.5. 未来的增长势头放缓

1. 工业生产和贸易将进一步减弱
（百分比，同比；指数，50+ =扩张，右轴）
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来源：Haver Analytics；以及IMF工作人员的计算。
注释：小图3中的实线表示消费者信心，虚线表示企业信心。
AE=发达经济体；EMDE=新兴市场和发展中经济体；PMI=采购经理人指
数。
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通货膨胀：趋近但未达到目标

全球总体通胀率下降了一半以上，从 2022 年

第二季度 11.6% 的峰值（季度年化通胀率）降至

2023 年第二季度的 5.3%。2022 年的通胀率峰值与

疫情前（2017 至 2019 年）3.5% 的年均通胀水平

之间的差异已有约有五分之四被消除。在主要经济

体中，中国在 2023 年第二季度的年化总体通胀率

为 -0.1%，欧元区为 2.8%，美国为 2.7%（图 1.7）。

在总体通胀下降的同时，各国间的差异也在缩小。

如图 1.8 所示，在 2022 年通胀率大幅上升期间，国

际上各经济体通胀的分布范围有所扩大并向上倾

斜，但此后开始趋于正常。

能源价格和食品（后者的幅度较小）价格的下

跌推动了总体通胀的下降。正如本章“大宗商品专

题”所述，原油价格虽然在 7 月出现反弹，但在

2023 年有所下降，目前远低于 2022 年 6 月的峰值，

原因是全球需求减弱（这在一定程度上是全球货币

政策收紧影响经济活动造成的）。欧佩克 +（石油

输出国组织成员国加上部分非成员国）的供应限

制在一定程度上被非欧佩克国家（尤其是美国）石

油产量的强劲增长所抵消。天然气价格也远低于

2022 年的峰值，反映了挪威和北非充足的储量和

供应。2023 年粮食价格小幅下跌，需求下降被供

应减少所抵消，特别是俄罗斯于 7 月退出“黑海谷

物倡议”导致全球市场小麦供应减少。供应链恢复

常态进一步推动了多数国家总体通胀的下降。

实际投资（经PPI调整）
开工
销售

城市失业率
城市失业率，16-24岁
城市失业率，25-59岁

图1.6. 中国经济正在失去动力
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来源：CEIC数据有限公司； Haver Analytics；以及IMF工作人员的计算。
注释：在小图1中，实际投资是指PPI调整后的房地产行业固定资产投
资。该图显示了以平方米为单位的住房开工和销售的同比百分比变
化。PPI=生产者价格指数。

图1.7. 通胀形势出现好转
（三个月年化百分比变化，经季节调整）

中位数国家 美国 欧元区
巴西 中国 日本

来源：Haver Analytics；以及IMF工作人员的计算。
注释：本图显示17个新兴市场和发展中经济体以及18个发达经济体的
总体通胀和核心通胀的变化情况。样本中的这35个经济体约占2022年
世界产出的81%。核心通胀是不包括食品和能源在内的商品和服务消
费者价格的变化（或与之最接近的可用指标）。对于欧元区（以及具
备数据的其他欧洲经济体），能源、食品、酒和烟草不包括在内。灰
色显示各国通胀的第25至第75百分位数。
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基础（核心）通胀也有所下降，但速度更为缓

慢。不包括食品和能源价格的全球通胀率从 2022

年第一季度 8.5% 的峰值（季度年化通胀率）降至

2023 年第二季度的 4.9%，其与疫情前（2017 至

2019 年）2.8% 的年均通胀率的差副被消除了近三

分之二。在主要经济体中，中国 2023 年第二季度

的年化核心通胀率为 0.3%，欧元区为 4.6%，美国

为 4.7%。7 月的数据显示，多数发达经济体不包括

食品和能源价格的通胀率都在上升，且需要更多数

据来评估降低基础通胀工作所取得的进展。

需求压力（体现在劳动力市场状况）以及过去

冲击向总体通胀冲击的传导效应（包括各行业供应

转移的影响）共同驱动了核心通胀的变化。这些因

素的作用在各经济体之间明显不同。一些发达经济

体的需求压力源于新冠疫情期间政府对家庭的大

量财政支付，以及疫情初期实施的大量货币政策刺

激措施——这些措施支持了消费者支出的复苏。随

着政策支持被取消，这些政策带来的压力有所下

降。传导效应包括过去的相对价格冲击（特别是能

源价格冲击）通过供应链投入和工资需求对其他行

业的价格和成本产生的影响。正如第二章所述，一

个重要的传导渠道是短期通胀预期上升，这对工资

和价格设定都会产生影响。IMF 工作人员的分析 

（图 1.9）表明，相比美国，欧元区和英国的过去相

对价格变动产生的传导效应——特别是与外部因

素有关的能源价格冲击产生的传导效应——近期

在推动核心通胀变动方面发挥的作用更大（工作人

员的方法与 Dao 等人 2023 年使用的方法相同）。

在美国，劳动力市场的紧张一直是一个特别强

的驱动因素。尽管劳动力市场仍然紧张（这在美国

尤其如此），但最近空缺职位与失业人数之比的下

降表明劳动力市场的紧张状态有所缓解（图 1.10）。

工资增长速度仍然有限，工资和价格的螺旋式上升

（即价格和工资在较长一段时间内同时加速）尚未

在发达经济体成为一种普遍的主导现象（图 1.11）。

同时，有证据表明，处于工资分布底部的工资的增

长速度快于平均工资增速，这使工资的分布有所收

窄。长期通胀预期仍然保持良好锚定，对近期核心

通胀的变动几乎没有产生影响（图 1.9 ；第二章）。

在过去两年中，企业利润增长强劲，工资的增

长速度慢于物价（图 1.12）。对于美国和欧元区来

说，将 GDP 平减指数分解为劳动力成本和利润后，

可以看到，在疫情早期阶段（2020-2021 年），价格

上涨主要是由利润增加引起的。但自 2022 年以来，

劳动力成本对价格上涨的贡献增大，特别是在美国。

利润（即销售收入减去全部成本）的增加并不一定

意味着垄断力量的增强，因为企业可能会故意限制

供应以提高价格，使价格升幅超过生产一单位额外

产出的成本（边际成本）。当需求激增时，如果存

图1.8. 总体通胀分布
（百分比，同比）

2021年4月

2021年7月
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2023年7月
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来源：经合组织；以及IMF工作人员的计算。
注释：本图显示29个发达经济体和11个新兴市场和发展中经济体的总
体通胀的密度分布。
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在供应限制或供应限制加剧，则利润可能增加，这

意味着价格会上涨，而工资不会立即调整。随着

工资开始上涨，利润预计将受到侵蚀。因此，IMF

工作人员基于企业层面数据的分析表明，2019 至

2022 年期间，主要发达经济体各部门的企业加价

（即价格超过边际成本的部分）几乎没有变化。3 同

样，Colonna、Torrini 和 Viviano（2023 年）得出结

论，2022 年，在德国和意大利的多个行业，尽管利

润份额增加，但企业加价保持不变或有所下降。总

体而言，这些结果表明，市场支配力量的增强并没

有对 2022 年的通胀飙升起到很大作用。此外，有

一些证据显示，自 2022 年以来，劳动力成本上升

在美国价格上涨中的占比明显大于利润的占比。

即使各国央行采取了果断行动，但在几乎所有

采用通胀目标的经济体，通胀仍高于目标水平。在

通胀高于目标的主要央行中，加拿大银行、英格兰

3 工作人员的方法如 2022 年 10 月《世界经济展望》专栏 1.2
所示。“经济加价”（即生产者的价格超过真实边际成本的部分，
包括供应限制的影子成本）可能保持不变，即使会计利润（总
收入减去成本）可能增加。如果供应限制仍然存在，名义工资
开始上涨，那么价格可能会保持不变——真实加价将保持不变，
但会计利润会下降。

总体通胀冲击
基础（核心）通胀

传导效应

劳动力市场紧张程度
长期预期

残差

图1.9. 不同的驱动因素：部分经济体的通胀
（偏离2019年12月的百分点，按三个月年化通胀计算）
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和Ball、Leigh和Mishra（2022 年）相同。
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图1.10. 劳动力市场仍然紧张但正在放松
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2. 空缺职位与失业人数之比
（与2019年第四季度相比，每名失业者对应的空缺职位数的变化）
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银行、欧央行和美联储都在 7 月实施了加息。日本

央行继续放松货币政策，但在 7 月决定在实施收

益曲线控制时允许更大灵活性，使 10 年期收益率

目前可以上升到 1%。上述情况的最大例外是中国。

中国的总体通胀低迷且低于当局的目标，中国人民

银行在 6 月和 8 月实施了降息。

货币政策收紧，信贷收紧

银行业的急性压力已经消退。2023年 3月银行

业恐慌得到了抑制，仅限于美国有问题的区域性银

行和瑞士信贷（瑞士的一家具有全球系统重要性的

银行），这得益于两国当局做出的迅速反应。然而，

主要发达经济体过去 18 个月的迅速加息（这是对

通胀压力快速上升的必要响应）导致了紧缩的货币

政策立场（即实际利率高于中性利率），预计这一

政策立场将持续到 2025 年（图 1.13）。有迹象表明，

货币政策的收紧已经开始在金融体系中产生影响。

美国和欧洲的贷款调查显示，银行在过去一年里显

著限制了信贷资金的提供，未来几个月预计也将继

续这样做。另外，有明显迹象表明，信贷环境收紧

中位数
新冠疫情期间的平均值，2021年四季度 = 0
美国，1979年第二季度 = 0

第10至90百分位数

图1.11. 几乎没有证据显示出现了工资-价格螺旋上升趋势
（相对于t=0的百分点偏差）
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来源：国际劳工组织；经合组织；美国经济分析局；以及IMF工作人员
的计算。
注释：在小图1中，通胀是CPI的同比百分比变化。在小图2和小图3
中，名义工资和实际工资是指人均工资。增长率按同比计算。实际工
资是名义工资除以CPI。本图显示了相关时期之后的变化情况。 这些时
期是指，之前四个季度中至少有三个季度出现了以下现象：(1)价格加
速上涨或价格通胀上升；(2)名义工资呈正增长；(3)实际工资下降或不
变；(4)失业率下降或不变。在33个发达经济体组成的样本中，发现了
23个这样的时期。新冠疫情时期的数据是样本经济体从2021年第四季
度开始的数据的平均值。x 轴显示相关时期后的季度数。详细内容请参
见2022年10月《世界经济展望》第二章。CPI = 消费者价格指数。
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图1.12. 利润和劳动力所占份额：各要素对通胀的影响
（折年百分比）
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来源：欧盟统计局；美国经济分析局；以及IMF工作人员的计算。
注释：对美国通胀进行分解时，仅使用非金融企业部门的要素份额数
据。欧元区的通胀分解基于整体经济数据。
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正日益影响实际经济活动。在发达经济体，信贷和

投资需求在上半年收缩，这既反映了信贷供给的收

紧，也反映了信贷需求的下降，因为许多企业开始

通过去杠杆来应对利率上升和产能过剩（图 1.14）。

利率上升可能会使主要经济体的银行面临越来越

大的压力，这同时包括直接渠道（融资成本上升）

和间接渠道（信贷质量恶化）。房地产市场已做出

反应。在一些国家，自紧缩周期开始以来，房价增

长已经放缓或出现逆转（图 1.15），并且，随着疫

情期间采取的监管宽容措施逐步取消，一些经济体

的破产率有所上升（美国的破产率在过去一年上升

了 20%）。多数国家的破产数量仍低于疫情前，但

正在迅速上升。

货币政策的收紧已开始体现在债务市场上，而

对无风险政府债券的利差基本上保持不变。这表明，

尽管信贷环境大幅收紧，目前尚未立即出现信贷紧

缩的迹象。

美国
英国

欧元区

图1.13. 货币政策将保持紧缩
（百分点）
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来源：Bloomberg Finance L.P.；Consensus Economics；Haver Analytics；
Platzer和Peruffo（2022年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：本图显示了货币政策立场的演变。货币政策立场定义为实际利
率与实际自然利率之间的差异。实际利率定义为政策利率（2023年6月
之前是实际的利率，之后是从Bloomberg得出的隐含市场利率）与一年
后通胀预期之间的差异。对于英国和美国，通胀预期是基于市场的预
期根据通胀掉期计算的。对于欧元区，通胀预期来自Consensus 
Economics调查，实际自然利率是法国和德国数据的加权平均值。 

实际私人固定投资的变化（右轴）
商业贷款需求
商业贷款的贷款标准

欧元区：对居民信贷的变化
美国：所有商业银行提供的信贷的变化

图1.14. 美国和欧元区的信贷渠道活跃

1. 贷款标准收紧，投资需求下降 
（商业贷款指数；百分比变化，右轴是同比）
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来源：欧洲中央银行；美国联邦储备委员会；Haver Analytics；以及IMF
工作人员的计算。
注释：在小图1中，贷款标准和贷款需求是基于联邦储备委员会就银行
贷款做法对高级信贷官员的意见调查以及欧洲类似调查的回复意见；
正值表示，总体而言，在过去三个月里，贷款标准已经收紧，或信贷
需求已经增加。商业贷款需求和贷款标准的数据是美国和欧元区调查
回复数据的简单平均值。实际私人固定投资是美国和欧元区数据的购
买力平价加权平均值。

房价变化，2021年第四季度至2022年第三季度
房价变化，2022年第三季度至2023年第一季度
总计房价变化，2021年第四季度至2023年第一季度

图1.15. 房价上涨放缓或上涨趋势逆转，2022-2023 年
（累计百分比变化）
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来源：国际清算银行；以及IMF工作人员的计算。
注释：图中数据标识使用了国际标准化组织（ISO）的国家代码。
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前景：稳定但缓慢
最新的预测证实，随着通胀从去年的数十年以

来峰值高位回落，全球经济正在放缓。我们的基线

情景并不包括全球人均实际 GDP 收缩的情况——

这通常发生在全球经济衰退中。今年上半年的经济

增长和就业情况仍然比 2023 年 4 月《世界经济展

望》预测的更具韧性。尽管自 2023 年 7 月《世界

经济展望》更新发布以来，全球经济增速和通胀的

预测值平均来看几乎没有变化，但各国的前景发生

了一些变化。此外，经济增长的中期前景仍处于数

十年来的最低水平，中低收入国家向更高生活水平

靠拢的步伐放慢。

对全球经济的基线预测基于若干假设（图

1.16），特别是燃料和非燃料大宗商品价格，以及

货币和财政政策的立场：

	• 		有关大宗商品价格的假设：预计燃料大宗商品

价格平均下跌 36%，石油价格平均下跌约 17%，

主要反映了全球经济活动的放缓；天然气和煤

炭价格预计将从 2022 年的峰值分别下跌 61% 和

51%。2023年非燃料大宗商品价格预计平均将下

降 6.3%，基础金属价格预计将下降 4.7%，反映

了对中国房地产投资的担忧。粮食大宗商品价格

在 2022 年上涨 14.8% 后，预计将在 2023 年下降

6.8%，价格仍远高于 2021 年的水平。与 2023 年

7 月《世界经济展望》更新中的预测相比，“黑

海谷物倡议”暂停执行之后小麦预测价格的上调

（发生在 2023 年 7 月《世界经济展望》更新预测

之后）被其他粮食大宗商品预测价格的下调所抵

消。

	• 	货币政策假设：与 2023 年 4 月《世界经济展望》

相比，我们将全球利率假设平均做了上调，这反

映了主要央行已实际采取和表示将采取的政策

收紧行动。2023 年，预计美联储的政策利率将

在当前约 5.4% 的水平达到峰值，英格兰银行将

上调至约 6.0% 的峰值，欧央行上调至 3.9% 的峰

值，三家央行预计都将在 2024 年降息。较长期

政策利率的预期路径上移，也推动了长期内政策

利率假设的上升。日本在中期内（2026-2028 年）

的政策利率被上调，反映了其收益曲线控制框架

的变化；其长期利率也相应上调。随着短期通胀

预期下降，即使在名义利率开始下降之后，实际

美国 欧元区
日本 英国

2023年4月WEO
经周期调整的基本余额（占GDP的百分比）
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图1.16. 货币和财政政策假设

1. 部分发达经济体的政策利率
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来源：IMF 工作人员的计算。
注释：在小图1中，实线表示2023年10月WEO的假设，虚线表示2023年4
月WEO的假设。在小图2中，经周期调整的基本余额是指按经济周期调
整的广义政府余额（不包括利息收入或支出）。结构性基本财政余额
是指考虑到更广泛的非周期因素（如资产和大宗商品价格变化）之后
的经周期调整的基本余额。图中数据标识使用了国际标准化组织
（ISO）的国家代码。EA = 欧元区；WEO =《 世界经济展望》。 
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利率也可能保持高位。此外，货币政策变化的同

步性正在下降，一些较早收紧政策的央行（如巴

西央行）启动了宽松周期。

	• 		财政政策假设：在发达经济体，总的来说，继

2022 年财政余额扩大之后，各国政府预计将在

2023 年放松财政政策；而在新兴市场和发展中

经济体，财政政策立场平均而言预计为中性。预

计 2024 年两组经济体都将进行财政整顿。在最

近政府债务急剧上升的经济体，预计财政政策收

缩的幅度平均而言会更大（图 1.16，小图 3）。平

均来说，2019 至 2022 年政府债务率上升 10 个

百分点，与 2022 至 2024 年 GDP0.8 个百分点的

财政整顿（结构性基本余额上升）相关。上述情

况的例外包括阿根廷等国。在阿根廷，债务虽已

下降，但仍然处在较高水平，财政政策预计将继

续收紧，以确保财政和债务可持续性。

增长前景：相互抵消的分化

按年均计算，全球增长率预计将从 2022 年的

3.5% 下降到 2023 年的 3.0% 和 2024 年的 2.9%（表

1.1）。与 2023 年 7 月《世界经济展望》更新预测

相比，2024 年的预测值下调了 0.1 个百分点。与此

同时，主要经济体的底层增长轨迹发生了更大的变

化：美国的增长预计将更为强劲，而中国和欧元区

的增长预测值下调。2023 至 2024 年增长的预测值

也低于 2020 至 2022 年各种冲击到来前的水平（图

1.17）：根据 2022 年 1 月《世界经济展望》更新的

预测，2023 年全球增长率将为 3.8%，2024 年将为

3.4%。2023 至 2024 年的预测也低于 3.8% 的历史

（2000 至 2019 年）年平均水平。各收入国家组别

的增速都低于历史平均水平，无论是按总体 GDP

还是人均 GDP 衡量都是如此。按同比计算，全球

经济增长在 2022 年第四季度触底回升。然而，一

些主要经济体的增长预计要到 2023 年下半年才能

触底。

2022 至 2023 年，发达经济体继续驱动全球

经济年平均增长率下滑，服务业活动的增强被制

造业的疲软和一些特定的因素所抵消。平均而言，

预计这些经济体的增长在 2024 年将基本保持平稳，

2025 年将有所加快。相比之下，新兴市场和发展

中经济体平均而言在 2022-2024 年预计将实现稳

定增长，2025 年增速将略有回升，尽管各地区之

间会有相当大的变化。

发达经济体的增长预测

对于发达经济体来说，预计的增长放缓将十分

显著——从 2022年的 2.6%降至 2023年的 1.5%和

2024 年的 1.4%——相比 2023 年 7 月《世界经济展

望》更新的预测总体上没有变化，这是因为美国的

增长势头强于预期，而欧元区的增长弱于预期。预

计约 90% 的发达经济体 2023 年增速将放缓。在发

达经济体增长预计放缓的情况下，2022 至 2024 年

的年度失业率预计平均将上升 0.1 个百分点，其中，

加拿大、英国和美国的上升更为明显，分别为 1.0、

0.9 和 0.2 个百分点。尽管如此，2024 年的失业率

全球
发达经济体
新兴市场和发展中经济体

 图1.17. 经济增长前景：稳定且缓慢
（百分比；虚线 = 2023年4月；点虚线 = 2022年1月）

0

1

2

3

4

5

2022 23 24 25 26 27 28

来源：IMF工作人员的计算。
注释：实线表示2023年10月WEO的GDP增长率，虚线和点虚线分别表示
2023年4月WEO和2022年1月WEO更新的GDP增长率预测。WEO=《世界经
济展望》。
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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）

预测
与2023年7月WEO更新

的差异1
与2023年4月WEO的

差异1

2022 2023 2024 2023 2024 2023 2024

世界产出 3.5 3.0 2.9 0.0 –0.1 0.2 –0.1

发达经济体 2.6 1.5 1.4 0.0 0.0 0.2 0.0

美国 2.1 2.1 1.5 0.3 0.5 0.5 0.4

欧元区 3.3 0.7 1.2 –0.2 –0.3 –0.1 –0.2

德国 1.8 –0.5 0.9 –0.2 –0.4 –0.4 –0.2

法国 2.5 1.0 1.3 0.2 0.0 0.3 0.0

意大利2 3.7 0.7 0.7 –0.4 –0.2 0.0 –0.1

西班牙 5.8 2.5 1.7 0.0 –0.3 1.0 –0.3

日本 1.0 2.0 1.0 0.6 0.0 0.7 0.0

英国2 4.1 0.5 0.6 0.1 –0.4 0.8 –0.4

加拿大 3.4 1.3 1.6 –0.4 0.2 –0.2 0.1

其他发达经济体3 2.6 1.8 2.2 –0.2 –0.1 0.0 0.0

新兴市场和发展中经济体 4.1 4.0 4.0 0.0 –0.1 0.1 –0.2

亚洲新兴市场和发展中经济体 4.5 5.2 4.8 –0.1 –0.2 –0.1 –0.3

中国 3.0 5.0 4.2 –0.2 –0.3 –0.2 –0.3

印度4 7.2 6.3 6.3 0.2 0.0 0.4 0.0

欧洲新兴市场和发展中经济体 0.8 2.4 2.2 0.6 0.0 1.2 –0.3

俄罗斯 –2.1 2.2 1.1 0.7 –0.2 1.5 –0.2

拉丁美洲和加勒比 4.1 2.3 2.3 0.4 0.1 0.7 0.1

巴西 2.9 3.1 1.5 1.0 0.3 2.2 0.0

墨西哥 3.9 3.2 2.1 0.6 0.6 1.4 0.5

中东和中亚 5.6 2.0 3.4 –0.5 0.2 –0.9 –0.1

沙特阿拉伯 8.7 0.8 4.0 –1.1 1.2 –2.3 0.9

撒哈拉以南非洲 4.0 3.3 4.0 –0.2 –0.1 –0.3 –0.2

尼日利亚 3.3 2.9 3.1 –0.3 0.1 –0.3 0.1

南非 1.9 0.9 1.8 0.6 0.1 0.8 0.0

备忘项
按市场汇率计算的世界经济增长率 3.0 2.5 2.4 0.0 0.0 0.1 0.0

欧盟 3.6 0.7 1.5 –0.3 –0.2 0.0 –0.1

东盟五国5 5.5 4.2 4.5 –0.4 0.0 –0.3 –0.1

中东和北非 5.6 2.0 3.4 –0.6 0.3 –1.1 0.0

新兴市场和中等收入经济体 4.0 4.0 3.9 0.1 0.0 0.1 –0.1

低收入发展中国家 5.2 4.0 5.1 –0.5 –0.1 –0.7 –0.3

世界贸易量（货物和服务） 5.1 0.9 3.5 –1.1 –0.2 –1.5 0.0

进口

发达经济体 6.7 0.1 3.0 –1.8 –0.1 –1.7 0.3

新兴市场和发展中经济体 3.2 1.7 4.4 –0.2 –0.5 –1.6 –0.7

出口

发达经济体 5.3 1.8 3.1 –1.0 –0.1 –1.2 0.0

新兴市场和发展中经济体 4.1 –0.1 4.2 –1.3 0.1 –1.7 –0.1

大宗商品价格（美元）
石油6 39.2 –16.5 –0.7 4.2 5.5 7.6 5.1

非燃料商品（根据世界大宗商品进口权重计
算的平均值）  7.9 –6.3 –2.7 –1.5 –1.3 –3.5 –1.7

世界消费者价格7 8.7 6.9 5.8 0.1 0.6 –0.1 0.9

发达经济体8 7.3 4.6 3.0 –0.1 0.2 –0.1 0.4

新兴市场和发展中经济体7 9.8 8.5 7.8 0.2 1.0 –0.1 1.3

来源：IMF工作人员的估计。
注释：假设实际有效汇率保持在2023年7月25日至2023年8月22日的水平不变。经济体按照其经济规模进行排序。加总的季度数
据经过季节调整。WEO=《世界经济展望》。
1差异是基于当期、2023年7月WEO更新和2023年4月WEO预测的四舍五入后的数字。 
2对意大利和英国的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
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表1.1.	《世界经济展望》预测概览（续）
（百分比变化，除非另有注明）

第四季度同比9

预测
与2023年7月WEO更新

的差异1
与2023年4月WEO的

差异1

2022 2023 2024 2023 2024 2023 2024

世界产出 2.2 2.9 3.2 0.0 0.3 0.0 0.1

发达经济体 1.2 1.5 1.5 0.1 0.1 0.4 –0.1

美国  0.9 1.9 1.4 0.5 0.3 0.9 0.1

欧元区 1.7 0.7 1.4 –0.5 –0.1 0.0 –0.4

德国 0.8 –0.2 1.7 –0.7 0.2 –0.4 –0.1

法国 0.7 1.0 1.5 0.1 –0.1 0.2 0.1

意大利2 1.5 0.3 1.2 –0.6 0.1 –0.1 0.1

西班牙 3.8 1.6 2.0 –0.2 –0.2 0.3 –0.1

日本  0.5 2.1 1.0 0.6 0.0 0.8 0.0

英国2 0.6 0.6 0.8 0.1 –0.5 1.0 –1.2

加拿大 2.1 1.2 2.1 –0.4 0.3 –0.2 0.3

其他发达经济体3 0.9 2.0 2.2 0.2 0.1 0.1 0.4

新兴市场和发展中经济体 3.2 4.0 4.7 –0.1 0.6 –0.5 0.3

亚洲新兴市场和发展中经济体 4.2 5.0 5.5 –0.3 0.6 –0.8 0.2

中国 3.2 4.9 4.7 –0.9 0.6 –0.9 0.0

印度4 6.1 5.5 7.7 1.2 1.3 –0.7 1.3

欧洲新兴市场和发展中经济体 –1.2 2.8 2.5 0.1 0.5 0.4 0.0

俄罗斯 –3.1 2.2 1.2 0.3 0.4 1.3 –0.2

拉丁美洲和加勒比  2.8 1.5 3.2 0.7 0.3 0.3 1.1

巴西 2.5 2.1 2.8 0.8 0.6 1.2 0.8

墨西哥 4.3 2.6 1.9 0.7 0.2 1.4 0.0

中东和中亚 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

沙特阿拉伯 5.5 0.9 4.0 –1.1 1.1 –2.2 0.8

撒哈拉以南非洲  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

尼日利亚 3.2 2.6 3.6 0.0 0.0 –0.4 –0.1

南非 1.3 1.6 2.0 0.7 0.0 0.5 0.3

备忘项        

按市场汇率计算的世界经济增长率 1.8 2.5 2.6 0.0 0.2 0.1 0.0

欧盟 1.8 1.0 1.6 –0.5 –0.1 0.0 –0.3

东盟五国5 4.7 4.2 4.6 –0.4 –0.2 –0.1 –0.7

中东和北非 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

新兴市场和中等收入经济体 3.1 4.0 4.6 –0.1 0.5 –0.5 0.3

低收入发展中国家 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

大宗商品价格（美元）
石油6 8.8 –2.5 –5.7 10.5 –0.8 14.8 –2.3

非燃料商品（根据世界大宗商品进口权重计
算的平均值）  –0.4 –3.1 0.7 –3.1 –0.1 –6.6 1.2

世界消费者价格7 9.2 5.9 4.8 0.4 0.9 0.3 1.1

发达经济体8 7.7 3.3 2.6 0.0 0.1 0.1 0.4

新兴市场和发展中经济体7 10.5 8.1 6.6 0.7 1.5 0.5 1.6
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。
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、新加坡和泰国。
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2022年以美元计算的石油平均价格为96.36美元/桶；根据期货
市场情况，假设2023年和2024年石油价格分别为80.49美元/桶和79.92美元/桶。
7不包括委内瑞拉。对委内瑞拉的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
82023年和2024年的通胀率分别如下：欧元区为5.6%和3.3%；日本为3.2%和2.9%；美国4.1%和2.8%。
9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85%左右。
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预测值平均而言比 2023 年 4 月《世界经济展望》

的预测低 0.4 个百分点，原因是许多国家的劳动力

市场仍然紧张。

 • 预计美国 2023 年的增长率为 2.1%，2024 年为

1.5%。与 2023 年 7 月《世界经济展望》更新的预

测相比，2023 年的预测值上调了 0.3 个百分点，

2024 年上调了 0.5 个百分点，原因是第二季度企

业投资增强，消费增长稳定，而这源于仍然紧张

的劳动力市场。此外，如前所述，预计 2023 年广

义政府财政政策的立场是扩张性的。然而，由于

工资增长放缓、疫情期间积累的储蓄不断消耗以

及美联储维持紧缩货币政策，预计 2023 年下半

年和 2024 年的增长将有所放缓。失业率预计将

从 2023 年第二季度的 3.6% 上升到 2024 年第四

季度 4.0% 的峰值，低于此前预测的峰值（2023

年 4 月《世界经济展望》为 5.2%，2022 年 10 月

《世界经济展望》为 5.6%），这意味着美国经济

将实现比早先预期的更为平稳的软着陆

	• 欧元区的增长预计将从 2022 年的 3.3% 下降到

2023 年的 0.7%，2024 年将上升到 1.2%。与 2023

年 7 月《世界经济展望》更新的预测相比，2023

年和 2024年的预测值分别下调了 0.2和 0.3个百

分点。2023 年欧元区主要经济体的增长也出现

了分化。在德国，对利率敏感的行业表现疲软，

贸易伙伴需求增长减缓，在这一背景下，我们目

前预计其经济在 2023 年下半年将小幅收缩，并

将其增速预测值下调了 0.2 个百分点，至 -0.5%。 

法国 2023 年上半年工业生产回升，外部需求表

现强于预期，增长预测值上调了 0.2 个百分点，

至 1.0%。

 • 其他主要发达经济体的增长也出现了一些分化。

英国的增长率预计将从 2022 年的 4.1% 下降到

2023 年的 0.5%，预测值上调了 0.1 个百分点。增

长率下降的原因是，当局为遏制仍然居高不下的

通胀收紧了货币政策，以及高能源价格带来的贸

易条件冲击仍在产生影响。日本的增长率预计将

从 2022 年的 1.0% 上升到 2023 年的 2.0%，上调

了 0.6 个百分点，这得益于被压抑的需求得以释

放、入境旅游激增、实施了宽松的政策，以及早

些时候因供应链问题而受阻的汽车出口得以反

弹。

表1.2.	《世界经济展望》预测概览，按市场汇率权重衡量
（百分比变化	）

预测
与2023年7月WEO更新

的差异1
与2023年4月WEO的

差异1

2022 2023 2024 2023 2024 2023 2024

世界产出 3.0 2.5 2.4 0.0 0.0 0.1 0.0

发达经济体 2.6 1.5 1.4 0.0 0.1 0.3 0.1

新兴市场和发展中经济体 3.7 4.0 3.8 0.0 –0.1 0.0 –0.2

亚洲新兴市场和发展中经济体 3.9 5.1 4.6 –0.1 –0.2 –0.1 –0.2
欧洲新兴市场和发展中经济体 0.4 2.2 2.1 0.6 –0.1 1.2 –0.2
拉丁美洲和加勒比  3.9 2.2 2.2 0.4 0.2 0.7 0.1
中东和中亚 5.8 1.9 3.4 –0.5 0.2 –1.1 –0.1
撒哈拉以南非洲  3.9 3.2 3.9 –0.1 0.0 –0.2 –0.1

备忘项

欧盟 3.4 0.6 1.3 –0.3 –0.3 –0.1 –0.2
中东和北非 6.0 1.8 3.4 –0.6 0.3 –1.3 0.1
新兴市场和中等收入经济体 3.6 4.0 3.7 0.0 –0.2 0.1 –0.2
低收入发展中国家 5.1 4.0 5.1 –0.5 –0.1 –0.7 –0.3

来源：IMF工作人员的估计。
注释：总体增长率按加权平均值计算，将之前三年以美元表示的名义GDP的移动平均值作为权重。WEO=《世界经济展望》。
1差异是基于当期、2023年7月WEO更新和2023年4月WEO预测的四舍五入后的数字。
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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速下降预计相

对温和，从 2022 年的 4.1% 降至 2023 年和 2024 年

的的 4.0%，与 2023 年 7 月《世界经济展望》更新

的预测相比，2024 年的预测值下调了 0.1 个百分点。

然而，这一总体预测掩盖了地区间的差异。在五个

主要地理区域中，有两个地区的增长率在 2023 年

上升，随后在 2024 年下降。

	• 亚洲新兴和发展中经济体的增长率预计将从

2022 年的 4.5% 上升到 2023 年的 5.2%，随后在

2024 年下降到 4.8%。与 7 月的预测相比，2023

年和 2024 年的预测值分别下调了 0.1 和 0.2 个

百分点。这种调整反映了中国增速预测值的下

调——2023 年下调 0.2 个百分点，2024 年下调

0.3 个百分点。目前，我们预测其 2023 年将增长

5.0%，2024 年将增长 4.2%。鉴于中国房地产市

场危机，投资减少是上述预测调整的主要原因。

印度的增长预计将保持强劲，2023 年和 2024 年

增长率预计均为 6.3%，对 2023 年的增长率上调

0.2 个百分点，原因是 4 月至 6 月的消费强于预

期。

 • 预计 2023 年欧洲新兴和发展中经济体的增长率

将升至 2.4%，相比 7 月预测上调了 0.6 个百分

点，而 2024 年将降至 2.2%。俄罗斯的增长率预

计将从 2022 年的 -2.1% 上升到 2023 年的 2.2%，

2023 年的预测值上调了 0.7 个百分点。增长率的

上升反映了大规模的财政刺激，强劲的投资，以

及在劳动力市场紧张下呈现出韧性的消费。之所

以预计该地区 2023 年增长加快，也是因为乌克

兰增速预测值上调了 5 个百分点至 2.0%，原因

是在通胀大幅下降和外汇市场稳定的环境下，企

业和家庭对战争影响做出了调整，因此国内需求

增长强于预期。此外，由于国内需求强于预期，

土耳其的增速预测值上调了 1.0 个百分点，升至

4.0%。

	• 	预计拉丁美洲和加勒比地区的增长率将从 2022

年的 4.1% 下降到 2023 年和 2024 年的 2.3%，但

与 7 月预测相比，2023 年和 2024 年的增长率预

测值分别上调了 0.4 和 0.1 个百分点。2023 年增

长率的下降是由于增长表现恢复正常，同时也反

映了政策收紧、外部环境减弱和大宗商品价格下

跌的影响。2023年增长率相比 7月预测的上调反

映了巴西的增长强于预期，其增长率上调了 1.0

个百分点至 3.1%，原因是 2023 年上半年农业和

服务业增长强劲。在财政刺激的支持下，消费也

保持强劲。该地区增长率的上调也是由于墨西哥

的增长强于预期，其增长率上调了 0.6 个百分点

至 3.2%，原因是疫情后迟来的建筑业和服务业

复苏逐渐巩固，并且美国的强劲需求对墨西哥产

生了溢出效应。

	• 中东和中亚的增长率预计将从2022年的5.6%下

降到 2023 年的 2.0%，2024 年将升至 3.4%。2023

年增长率下调了 0.5 个百分点，2024 年上调了

0.2 个百分点。2023 年预测值的调整主要是由于

沙特阿拉伯的增长放缓幅度大于预期，从 2022

年的 8.7% 降至 2023 年的 0.8%，2023 年增长率

下调了 1.1 个百分点。沙特阿拉伯 2023 年经济

增长率的下调反映了已宣布的石油产量削减措

施，包括单边削减以及根据欧佩克 + 协议做出的

削减。私人投资（包括实施“千兆计划”带来的

私人投资）继续对非石油 GDP 的增长起到支持

作用。非石油 GDP 将保持强劲增长，与之前预

测相比没有变化。2023 年增长减缓还反映了苏

丹增长预测下调，其增长率降至约 -18.3%（下

调幅度接近 20 个百分点），原因是该国爆发了冲

突、国内安全问题加剧以及人道主义局势恶化。

2024 年前景改善反映了某些已宣布的产量削减

措施被收回。

 • 预计撒哈拉以南非洲 2023 年增长率将降至

3.3%，2024 年将回升至 4.0%。2023 年和 2024

年的预测值分别下调了 0.2 和 0.1 个百分点，增
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长率仍低于 4.8% 的历史平均水平。对于一些国

家，预计的增速下滑反映了天气冲击的恶化、全

球经济放缓以及国内供应问题（特别是在电力

行业）。尼日利亚的增长率预计将从 2022 年的

3.3% 下降到 2023 年的 2.9% 和 2024 年的 3.1%，

高通胀对消费的负面影响将持续存在。2023 年

的增长率预测下调了 0.3 个百分点，反映出石油

和天然气生产弱于预期，一定程度上是由维护工

作所致。预计南非的增长率将从 2022 年的 1.9%

下降到 2023 年的 0.9%，反映了电力的短缺。不

过，由于 2023 年第二季度电力短缺不及预期严

重，其增长率相比之前预测上调了 0.6 个百分点。

通胀前景：逐步降至目标水平

预计全球总体通胀率将从 2022 年的 8.7%（年

平均值）的峰值稳步下降到 2023 年的 6.9% 和 2024

年的 5.8%（表 1.1）。2024 年的预测值上调了 0.6

个百分点，原因是核心通胀高于预期。按同比计

算，预计全球总体通胀率将在 2022 年第三季度达

到 9.5% 的峰值，2023 年第四季度将达到 5.9%，然

后在 2024 年第四季度降至 4.8%，这仍将高于疫情

前（2017-2019 年）约 3.5% 的年平均水平。尽管

货币政策收紧已初见成效，但 2023 年总体通胀率

预计下降的一个核心驱动因素是国际大宗商品价

格下跌。

近四分之三经济体的总体通胀率预计将在

2023 年下降，但发达经济体的下降速度尤其快

（图 1.18）。预计这些经济体的（年度平均）通胀

率将在 2023 年下降 2.7 个百分点，约为新兴市场

和发展中经济体预计下降幅度（1.3 个百分点）的

两倍。这一差异在一定程度上是由于发达经济体

具有更强的货币政策框架和政策沟通能力，这有

助于降低通胀（第二章）。但这一差异也反映了发

达经济体受大宗商品价格和汇率冲击的影响较小。

低收入发展中国家的通胀率平均而言预计将处于

两位数水平，到 2024 年才会下降。

如图 1.19所示，主要经济体总体通胀的预计变

化速度也存在很大差异，反映了起始点的不同。欧

元区 2023 年的通胀下降预计将尤为急剧，从 2022

年第四季度的 9.9% 降至 2023 年第四季度的 3.3%，

同比下降 6.6 个百分点，这在一定程度上反映了能

源价格的下跌。在通胀更早见顶的美国，预计通胀

将下降 3.9 个百分点，从 2022 年第四季度的 7.1%

降至 2023 年第四季度的 3.2%。中国的通胀率在

2023 年第二季度降至接近零的水平。预计随着大

宗商品价格下跌的影响减弱，2023 年下半年通胀

将逐渐上升，但仍将处于较低水平。

核心通胀率一般比总体通胀率下降得更慢。全

球核心通胀率将小幅下降，从 2022 年的 6.4%（年

平均值）下降到 2023 年的 6.3% 和 2024 年的 5.3%。

核心通胀高企的情况比预期的更为持久，与 2023

全球
发达经济体
新兴市场和发展中经济体

图1.18. 通胀前景：下降
（百分比；虚线 = 2023 年 4 月）
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：实线表示2023年10月WEO的通胀率，虚线表示2023年4月WEO的
通胀率。核心通胀不包括波动性大的食品和能源价格。WEO=《世界经
济展望》。
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年 7 月《世界经济展望》更新的预测相比，2023

年和 2024 年的核心通胀预测值分别上调了 0.3 和

0.6 个百分点。经济体预测值的上调原因各异，但

在一些经济体，这是由于劳动力市场仍然紧张以及

服务业通胀呈现出比 2024 年预期更强的粘性；而

在另一些经济体（包括土耳其，其对全球增长预测

上调起了重要作用），这是源于之前货币大幅贬值，

以及相关的对基础通胀产生的传导效应。按年平均

值计算，预计一半以上经济体的核心通胀将不会在

2023 年下降。然而，按第四季度同比计算，预计

约 86%（具备季度数据）的经济体的核心通胀将下

降。总体而言，多数经济体的通胀率预计至少要到

2025 年才能回归目标水平。对于 72 个实行通胀目

标制的经济体（其中有 34 个发达经济体，38 个主

要新兴市场和发展中经济体），将其官方通胀目标

与最新预测进行比较后可以看到，2023 年有 93%

的经济体的年平均通胀率将超过目标水平（或目标

范围的中点）（图 1.20）。2023 年平均通胀率预计

将低于目标的国家包括中国、泰国和越南。在中国，

这是因为在经济显著疲软、年轻人失业率上升以及

能源成本下降产生传导效应的背景下，核心通胀处

于低水平。在泰国，这反映了能源价格下跌向核

心通胀的显著传导效应以及房价通胀的下降。在越

南，这是由于经济活动的放缓以及能源价格下跌的

传导效应。2024 年，预计 89% 经济体的通胀仍将

超过目标水平（或目标范围的中点），预计中位数

偏差约为 1 个百分点。到 2025 年，预计多数经济

体的通胀率将处在目标水平（或目标范围中点）上

下 0.2 个百分点的范围内。

2023年10月WEO 2023年7月WEO更新 2023年4月WEO

2

图1.19. 部分经济体的总体通胀预测
（百分比；同比）
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中期前景不振

全球 GDP 中期增长率预测值处于数十年来的

最低水平。正如专栏 1.1 所述，《世界经济展望》和

《共识经济学》对五年之后全球 GDP 增长率的预

测在过去几十年里呈下降趋势。其中，《共识经济

学》总结了主要预测机构对 100 多个经济体的中期

预测。《世界经济展望》对 2028 年全球增长率的最

新预测为 3.1%，而疫情暴发前（2020 年 1 月《世

界经济展望》更新发布时）的中期增长率预测值为

3.6%，全球金融危机爆发前（2008 年 4 月《世界

经济展望》发布时）则为 4.9%。与 15 年前 2008 年

4 月《世界经济展望》发布时相比，80% 以上经济

体的增长前景有所减弱。其中，有四分之三是由人

均 GDP 增长前景减弱引起的，而不仅仅是人口增

长放缓。对人均 GDP 增长前景减弱的驱动因素进

行分解可以看出，劳动者人均资本积累的预计放慢

以及全要素生产率增长的减缓起了最大的作用。在

发达经济体人口老龄化导致人口趋势发生变化的

背景下，其劳动参与率增长放缓也对人均 GDP 增

长的预计总体下降起了三分之一左右的作用。

各经济体收入趋同的前景也已减弱。在 2008

年 4 月《世界经济展望》发布时，按人均收入计

算，贫穷国家的增长速度预计将大大快于富裕国家。

但在随后的 15 年里，这种增长率的差异已经缩小。

因此，在过去 15 年来，贫穷国家将与富裕国家人

均收入差距缩小一半所需的预期年数已经大幅增

加了。全球增长前景减弱，意味着各国应对冲击和

吸引必要投资的资源将会减少。

总体而言，按目前的政策，全球产出不太可能

完全恢复到疫情前的水平。图 1.21 显示了按 2023

年价格计算的全球 GDP 的最新中期预测（以万亿

美元为单位）。即使在俄罗斯入侵乌克兰和 2022年

通胀飙升之前，恢复到疫情前趋势的前景也很渺茫

（如 2020 年 1 月预测显示的那样），预计会产生长

期经济创伤，新兴市场和发展中经济体尤其如此。

而目前，回归疫情前趋势的可能性已变得更小。对

2028 年的最新预测表明，与疫情前预测相比，全

球产出损失将为 5.0% 左右，按 2023 年价格计算为

6.4 万亿美元。

贸易增速处于历史低水平

世界贸易增长率预计将从 2022 年的 5.1% 下

降到 2023 年的 0.9%，2024 年上升到 3.5%，远低

于 2000-2019 年 4.9% 的平均水平。2023 年贸易增

长率的下降不仅反映了全球需求的变化，也反映了

需求构成向国内服务的转变、美元升值的滞后效应

（由于产品发票普遍以美元开具，美国升值会导致

贸易放缓）以及贸易壁垒的增加。2022 年，各国

实施了近 3,000 项新的贸易限制措施，而 2019 年

这一数字小于 1,000。

与此同时，全球经常账户差额（绝对顺差和逆

差之和）继 2022 年显著扩大之后，预计将在 2023

年缩小（图 1.22）。正如 IMF2023 年《对外部门报

告》所述，2022 年经常账户差额的增加在很大程度

上反映了乌克兰战争引发的大宗商品价格上涨，其

导致了石油和其他大宗商品贸易差额扩大。中期内，

随着大宗商品价格下跌，预计全球差额将逐渐收窄。

2023年10月WEO
2022年1月WEO更新
2020年1月WEO更新

图1.21. 全球 GDP预测
（按 2023 年价格计算，单位为万亿美元）

来源：IMF工作人员的计算。
注释：对于2020年1月和2022年1月WEO更新，计算假设2025年和2027年
的增长率预测分别代表长期增长率预测（分别为2025年和2027年以后
的年份）。WEO=《世界经济展望》。
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债权人和债务人存量头寸在 2022 年达到历史高位，

这种增长主要反映了经常账户差额的扩大。中期内，

随着经常账户差额逐渐收窄，预计债权人和债务人

存量头寸将略有下降。在一些经济体，外债总额按

历史标准衡量仍然很大，构成了外部压力的风险。

经济前景面临的风险：仍偏向下行，但
更为平衡

自 2023 年 4 月《世界经济展望》发布以来，不

利风险已经消退，这意味着全球增长前景风险的分

布更加平衡。经济活动的韧性强于预期，通胀处于

下行轨道，一些国家的通胀下降速度快于预期。此

外，今年早些时候，美国债务上限的紧张局势得以

化解，瑞士和美国当局为遏制银行业动荡采取了迅

速的行动，这降低了近期出现更广泛金融压力的风

险。然而，各方仍然十分担心全球通胀和衰退（图

1.23），这反映了当前环境仍然充满挑战，全球增

长面临的风险仍然偏向下行。

本处讨论了经济前景面临的最突出风险和不

确定性问题；专栏 1.2 提供了基于模型的分析，对

全球前景面临的风险和一些可能的情景进行了量

化。

上行风险

与基线预测相比，出现更有利全球增长结果的

可能性正在上升，而这会提高软着陆的概率：

	• 	基础通胀下降的速度快于预期。可能促成这一结

果的因素包括：能源价格下跌的传导效应强于预

期，或是利润压缩以吸收成本上涨。空缺职位的

减少也可能在缓解劳动力市场压力方面发挥比

预期更强的作用，这意味着空缺职位与失业人数

之比将下降，并且也会降低为遏制通胀而进一步

欧洲债权人 欧洲债务人
中国 美国
日本 其他
石油出口国 误差

图1.22. 经常账户和国际投资头寸
（全球GDP的百分比）

1. 全球经常账户差额

2. 国际投资头寸

来源：IMF 工作人员的计算。
注释：欧洲债权人 = 奥地利、比利时、丹麦、芬兰、德国、卢森堡、荷兰、挪
威、瑞典、瑞士；欧元区债务国 = 塞浦路斯、希腊、爱尔兰、意大利、葡萄
牙、斯洛文尼亚、西班牙；石油出口国 = 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、俄罗斯联邦、沙特、阿联酋、
委内瑞拉。
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收紧货币政策的必要性。正如专栏 1.2 所述，这

种变化将恢复家庭的购买力，并使中央银行能够

放松政策立场，从而对经济增长起到支持作用。

	• 	国内需求以更快步伐复苏。在许多经济体，疫情

期间积累的过剩储蓄存量尚未耗尽，消费仍低于

疫情前趋势水平，这增大了消费复苏快于预期的

可能性。美国劳动力市场表现可能再次强于预

期，从而为更具韧性的消费趋势提供支持。中国

的政策支持力度可能超过目前的预期——特别

是根据家庭经济状况调查进行的转移支付——

这可能促进经济复苏并产生积极的全球溢出效

应。此外，正如专栏 1.2 所述，在当前政策措施

的支持下，私人投资向疫情前水平的复苏可能比

目前预期的更为强劲。最近人工智能的突破和绿

色技术的进步也可能带来一个生产率强劲增长

的新时期，对投资和增长起到促进作用。

下行风险

尽管近期增长形势好于预期，但全球增长面临

的许多不利风险仍有可能发生：

	• 		中国经济增长进一步放缓。最近的形势使中国增

长预测风险的分布下移，其会对贸易伙伴产生负

面影响。经济放缓的程度将在很大程度上取决于

中国政府的应对政策。应对政策若要有效，就必

须能够维持金融稳定，措施包括对陷入困境的

房地产开发商加快实施重组，促进住房项目完

工，以及解决地方政府日益紧张的财政问题——

所有这些措施都有助于恢复企业和消费者的信

心。政策空间已经缩小，但尚未完全耗尽。鉴于

通胀压力不大，中国人民银行有一定的空间来放

松政策。与此同时，财政支出可以做出调整，转

向财政乘数较高的支出，使总体财政立场大致保

持中性。例如，可以向家庭提供有针对性的支

持，同时减少那些日益低效且成本高昂的基础设

施投资。在财政状况最为薄弱的省份，房地产行

业的资金压力最终可能通过主权-银行-企业联

系以及通过非银行金融中介机构产生的传染效

应而影响到金融部门的其他部分（见 2023 年 10

月《全球金融稳定报告》第一章）。如果各方对

中国金融稳定的担忧加剧，其他新兴市场经济体

可能会因汇率波动和破坏性的资本流动而受到

影响。专栏 1.2 对以下情形带来的主要风险进行

了量化分析，即在房地产开发商没有迅速采取行

动进行重组、地方政府税因收收入减少而意外收

紧财政政策的情况下，房地产行业收缩程度超过

预期。

	• 	在气候和地缘政治冲击下，大宗商品价格的波动

加剧。今年，全球气温创下纪录，严重的热浪和

干旱多次出现，让人们感受到了全球气候变化在

未来导致的严峻后果。各国的作物歉收可能会更

加频繁，这将导致粮食价格飙升，引发粮食安全

问题。在过去，厄尔尼诺现象往往会在一年内使

全球粮食价格上涨 6% 以上（欧央行的计算，引

述于 Schnabel，2023 年），而当前的这种现象带

来了进一步的风险。俄乌战争和其他地方的地缘

政治紧张局势可能会加剧，这会引起供应链扰

动，导致粮食、燃料、化肥和其他大宗商品价格

再度波动。在这方面，“黑海粮食倡议”7 月的

暂停以及乌克兰粮食设施最近遭到的袭击令人

关注。在此背景下，旨在降低国内价格的农产品

出口限制措施大量增加，从而使大宗商品向全球

市场的运送过程变得更加复杂，这有可能加剧大

宗商品价格的波动。石油供给减少引起的油价上

涨可能会降削弱全球经济活动并提高通胀，这对

不同地区的影响程度会有所不同。4 此外，正如

第三章所述，地缘经济割裂的加剧可能会限制大

宗商品的跨地区流动，从而引起价格的进一步波

动。大宗商品贸易在限制措施面前尤其脆弱，因

为自然禀赋使其生产高度集中。最后，化石燃料

4 正如 2022 年 10 月《世界经济展望》指出的，相对基线水
平而言，石油价格上涨 30%，全球 GDP 水平可能会下降约 0.5%，
全球通胀可能会上升 1.3 个百分点。该分析假设货币政策对通
胀变化做出内生反应。
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开发投资减少，而替代清洁能源的供给又没有相

应增加，由此产生的能源短缺可能会导致更频繁

的能源危机。这种不利的供给冲击可能对各国产

生不对称的影响，对低收入国家的影响尤其严

重，因为在这些国家，食品和能源占家庭消费的

很大一部分。撒哈拉以南非洲最有可能遭受严重

影响，那些国家的食品消费占总消费的比例平均

达到 40% 左右。

	• 	基础通胀压力持续存在。如果劳动力市场处于紧

张状态，且劳动者要求获得更高工资以弥补过去

的生活成本上涨，则可能导致基础通胀压力持续

存在。过去两年企业利润率上升的国家可能存在

一定的空间，能够在实际工资反弹下避免价格的

进一步上涨。随着经济活动放缓，市场压力可能

会抑制劳动力成本向价格的传导。然而，正如第

二章所述，近期通胀预期仍然高企并位于目标通

胀率之上，这可能导致更持久的工资和价格压

力。这将使货币政策恢复价格稳定的任务变得加

复杂。一些经济体的家庭过剩储蓄存量充足，在

盈余仍然相当可观的情况下，这会减缓货币政策

收紧对通胀的影响。基础通胀压力大于预期，可

能会迫使中央银行再次以超过预期的幅度加息。

	• 金融市场重新定价。近几个月来，金融市场向上

调整了对货币政策收紧的预期，但若通胀超过预

期的情况再次出现，将市场将被迫重新评估货币

政策，并可能引发利率预期突然上升和资产价格

下跌——就像 3月发生的那样。这种变化可能会

导致金融环境进一步收紧，并给资产负债表仍易

受利率风险影响的银行和非银行金融机构带来

压力，尤其是拥有大量商业房地产风险敞口的机

构。传染效应可能发生。资金逃向安全资产（专

栏 1.2）以及随之而来的储备货币升值，将给全

球贸易和增长带来负面连锁反应，并加剧新兴市

场和发展中经济体的通胀，特别是那些高度依赖

粮食和燃料进口的经济体。

	• 	债务困境加剧。自 2023 年 3 月发生银行业压力

事件以来，全球金融环境（衡量资本市场的融资

成本）总体上有所放松，但在美国、欧元区和一

些新兴市场经济体，贷款标准已经收紧，贷款需

求已经下降（见 2023 年 10 月《全球金融稳定报

告》第一章）。此外，新兴市场和发展中经济体

的借款成本仍然居高不下，这限制了优先支出并

增大了陷入债务困境的风险。截至 8 月，主权信

用利差超过 1,000 个基点的新兴市场和发展中经

济体的比例为 24%，仍远高于两年前的水平（仅

为 9.3%）。在撒哈拉以南非洲，半数以上国家的

利差仍然超过 680 个基点（图 1.24）。与去年一

样，今年已经处于或很可能陷入债务困境的低收

入国家和新兴市场国家的比例仍然很高，分别为

56% 和 25%。

	• 		地缘经济割裂加剧，阻碍了多边合作。在俄乌战

争和其他地缘政治紧张局势下，当前世界经济分

裂为不同集团的趋势可能加剧——各国可能采

取更多的贸易限制措施（特别是关键矿物等战略

2021年8月 2023年8月2022年8月

图1.24. 新兴市场和发展中经济体的主权利差
（基点，按各组经济体显示的分布情况）
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来源：Bloomberg Finance L.P.；以及 IMF 工作人员的计算。
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经济体；LAC= 拉丁美洲和加勒比地区；ME&CA = 中东和中亚；SSA = 
撒哈拉以南非洲。
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物资的贸易），限制资本、技术和劳动力的跨境

流动，以及对国际支付施加限制。如果发生这种

情况，全球繁荣将承受高昂的代价。从长远来看，

仅贸易割裂——即各国分裂成仅在内部相互贸

易的不同集团——就可能使全球年度 GDP 减少

7% 之多（Aiyar 等人，2023 年）。地缘经济割裂

的加剧也将阻碍各国开展多边合作来提供关键

公共品方面——如应对气候变化，防范未来的大

流行病，以及确保能源和粮食安全。

	• 	社会动荡卷土重来。2019 年底，全球范围内的

社会动荡（包括抗议、骚乱和大规模示威）发生

次数达到了很高水平，此后则有所下降（图 1.25，

该图对 2022年Barrett等人的指数做了更新）。然

而，社会动荡可能因今后粮食和燃料价格飙升而

卷土重来，这可能会损害经济活动，而应对政策

空间较小的国家尤其如此（Hadzi-Vaskov、Pien

knagura 和 Ricci，2021 年）。社会动荡也可能使

必要改革（包括与能源转型有关的改革）的批准

和实施变得更加复杂。

《世界经济展望》预测的全球一致性风险评估

自 4 月以来，硬着陆的风险明显消退。专栏

1.2 根据 IMF 的二十国集团（G20）模型做出的定

量分析表明了这一点。据估计，2023 年全球经济

增长率降至 2.0% 以下（自 1970 年以来仅出现过

五次）的概率目前约为 5%，而 2023 年 4 月《世界

经济展望》中的估计值为 25%。2024 年出现这种

结果的概率约为 15%，也低于 2023 年 4 月《世界

经济展望》的约 25%。2024 年全球人均实际 GDP

收缩（通常发生在全球经济衰退时）的概率估计

低于 10%。同时，2024 年全球经济增速超过 3.8%

（2000-2019年的历史平均水平）的概率也低于20%，

突出表明未来全球增长相对缓慢。价格方面，2024

年核心通胀率高于 2023 年（而不是从 2023 年的

6.3% 降至 5.3%）的概率估计约为 15%。

政策重点：从降低通胀到实现经济持续
增长

随着通胀下降，政策制定者正在接近始于

2021 年的通胀周期的最后阶段。但是，尽管取得

了一定进展，仍然存在持续的政策挑战。在多数国

家，基础通胀仍然过高，而且这种状况很容易持续

下去。在许多国家，开展必要投资的预算空间受到

限制，债务负担不可持续的中低收入国家尤其如此。

各国应优先实施改善供给的改革，这些改革应能尽

早获得收益并赢得各方支持。在现有政策下，产出

预计将遭受重大损失，而采取上述做法将减少损失。

这对新兴市场和发展中经济体而言尤其如此。为了

减轻气候变化和地缘经济割裂的负面影响、保护最

脆弱群体，国际社会需要迅速协调采取政策行动。

能在短期产生影响的政策

持久恢复价格稳定：由于全球核心通胀仍然处

于高位且下降缓慢，各国央行总体上应保持紧缩立

场，避免过早放松货币政策。与此同时，需要大幅

All
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SSA WH

图1.25. 社会动荡稳定在低水平
（经历重大社会动荡的经济体所占百分比）
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注释：该图显示世界各地区在所示时间之前的 12 个月内经历了重大社
会动荡事件（包括抗议、骚乱和重大示威活动）的国家的比例。
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加息的情况越来越少，各国为确保价格稳定而需采

取的政策愈发不同。

	• 		使通胀回到目标水平：通胀仍然处于高位且持续

不退的经济体需要采取紧缩性的政策立场，即将

实际利率维持在高于中性利率的水平，直到有明

显迹象显示基础通胀正在持续下降。只有这样，

才能维护许多央行在锚定长期通胀预期方面取

得的成果。正如第二章所述，稳健的货币政策框

架和有效的政策沟通对于尽量减少抗通胀工作

的产出成本至关重要。一旦基础通胀明显下降、

通胀和通胀预期接近目标，就可能需要逐步调整

利率以转向更为中性的政策立场，同时释放将继

续维持价格稳定的信号。通胀已经低于目标的国

家可能需要放松货币政策，以降低通胀预期脱锚

的风险。

	• 	在降低通胀的过程中应对不确定性：以下三个因

素加大了央行的工作难度：一是难以准确估计中

性利率和失业率的水平以及政策传导的滞后时

间（见 2023 年 4 月《世界经济展望》专栏 1.2）；

二是在这种环境下，预测通胀存在不确定性；三

是传导机制对不同经济部门的效力不同。校准货

币政策时，需要在过早降低名义利率的成本与过

度推迟调整的成本之间做出权衡。

	• 		协调货币和财政政策：虽然恢复价格稳定的主要

责任在于中央银行，但通过立法确定的旨在确保

公共债务可持续性的政府减支或增税措施，可以

通过减少总需求和增强抗击通胀战略的整体可

信度来进一步缓解通胀压力。一国如果面临经济

过热、通胀与失业之间存在很强的权衡取舍，则

尤其需要利用财政政策。出于同样的原因，通胀

低于目标的经济体可能有必要采取财政扩张措

施，或将政府支出转向更能支持需求的项目，如

有针对性的家庭转移支付，但前提是具备预算回

旋空间。

	• 	监控融资环境：美国和欧元区的资本市场融资

环境有所放松（Adrian、Natalucci 和 Wu，2023

年），这可能增加抗通胀工作的难度。对风险的

突然重新定价可能带来不利影响，因此，有必要

妥善监控融资环境的严重失衡情况。中央银行

应做好准备采用必要的金融稳定工具来控制市

场压力（Adrian、Gopinath 和 Gourinchas，2023

年）。

加强金融监管并应对压力：货币政策的快速收

紧继续给金融部门带来压力。各国有必要加强监

管（通过实施《巴塞尔协议 III》和取消监管宽容

措施）并监测风险，以防范银行业今后可能出现的

压力。监管的力度应与银行的风险和系统重要性相

称，并且，必须迅速弥合非银行金融部门的监管缺

口。可以预防性地采取宏观审慎政策措施，应对银

行和非银行金融机构新出现的风险。在出现市场压

力时，应采用相关工具迅速有力地提供流动性支

持，同时降低道德风险，这将限制传染效应。在中

国，房地产行业存在的持续资金压力对全球增长构

成了下行风险，中央政府需要采取更有力的行动来

避免宏观金融反馈循环。这一行动应包括，采取进

一步措施促使资不抵债的开发商退出市场，同时保

护购房者的利益——这也有助于恢复购房者的信

心。可能遭受外部冲击的国家可以充分利用国际金

融机构提供的全球金融安全网，包括 IMF 的预防

性资金安排。

AE EMMIE LIDC

图1.26. 广义政府利息支付
（占广义政府收入的百分比）

来源：IMF工作人员的计算。
注释：AE=发达经济体；EMMIE=新兴市场和中等收入经济体；LIDC=低
收入发展中国家。
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推动财政政策回归常态：由于财政赤字和政府

债务高于疫情前水平、偿债成本与 GDP 之比不断

上升（图 1.26），在许多国家，为重建预算回旋空

间，收紧财政立场是必要的。在低收入和发展中国

家，利息支付占广义政府财政收入的近八分之一。

财政空间有限的国家应该将支出转向为家庭提供

有针对性的支持，这有助于支持经济活动。各国需

要就中期财政政策计划开展谨慎的政策沟通，以增

强可信度并避免破坏性的市场反应。在那些已经处

于或很有可能陷入债务困境的国家，实现债务可持

续性不仅需要适时开展财政整顿，可能还需要实施

债务重组（见 2023 年 4 月《世界经济展望》第三

章）。在新兴市场和发展中经济体，由于债务水平

高、支出需求庞大，因此，调动国内收入、提高支

出效率和改善财政制度框架越来越重要。

支持脆弱群体：财政调整应通过有针对性地支

持家庭等措施来保护最脆弱群体，特别是在能源和

粮食价格大幅波动的环境下。随着能源价格恢复到

疫情前的水平，应逐步取消缺乏针对性的财政措施，

特别是能源补贴等削弱了价格信号的措施。

避免债务困境：巨大的短期外部融资需求正在

使许多新兴市场经济体和低收入国家偿还债务的

能力捉襟见肘。主权利差居高不下，阻碍了许多依

赖短期借款的经济体获得信贷。各国通过二十国集

团《共同框架》和“全球主权债务圆桌会议”等途

径，在解决债务问题上开展更快和更有效的协调，

将有助于减轻债务问题蔓延的风险。赞比亚与其官

方债权人委员会近期达成了协议，这是朝着上述方

向迈出的值得欢迎的一步。

增强粮食安全：热浪、洪水和野火等极端天气

状况正在加剧全球主粮作物供应面临的风险（包括

乌克兰战争带来的风险），并威胁到数百万人的粮

食安全。在这方面，旨在降低国内价格的贸易限制

措施可能会加剧全球粮食安全问题，使世界最贫困

人口面临粮食短缺。各国应尽快取消粮食出口禁令，

以保障全球粮食供应的流动。需要加强粮食安全方

面的多边合作，加强基于规则的粮食出口限制框架

（见第三章）。

扩大劳动力供给：通过鼓励劳动力参与、减少

求职匹配摩擦来降低劳动力市场紧张的改革措施，

将有助于财政整顿和逐步降低通胀。这些改革包

括，为人员短缺的职业提供短期培训，以及颁布相

关劳动法律法规，通过远程办公和休假政策提高工

作的灵活性。鼓励更多女性和年长者加入劳动力队

伍、降低劳动力市场二元性以及提高人员流动性的

政策将进一步增加劳动力的供给。发达经济体的积

极移民政策可以解决劳动力短缺问题和经济增长

面临的长期阻碍，包括人口老龄化带来的阻力。

能在中期产生回报的政策

深化宏观结构性改革：具有针对性且谨慎有序

实施的结构性改革可以为政策制定者提供额外的

手段，在政策空间有限的情况下促进生产率增长。

鉴于中期增长前景减弱，这一点显得尤为重要（专

栏 1.1）。优先实施一揽子改革，缓解经济活动面临

的最关键制约——如在治理、商业监管和对外部门

方面的改革——有助于提早实现由此产生的产出

收益，而这有助于确保获得公众支持。IMF 工作人

员对新兴市场和发展中经济体的分析（Budina 等人，

2023 年）表明，即使在短期内，改革带来的产出收

益也可能是巨大的。如果在初始时结构性指标与最

佳表现的差距较大，那么若实施次序妥当的一揽子

改革，估计可以在两年内将产出水平提高 4%，在

四年内提高 8%。如此大的收益将显著缩小疫情对

这些经济体造成的产出损失。更广泛而言，各国应

通过扩大医疗保健覆盖面、增加儿童早期教育和高

等教育的机会等措施来增强人力资本，采取措施减

少竞争壁垒和支持初创企业，并深入推动数字化进

程。这些改革将提高生产率，具体取决于实施这些

改革的经济体的情况。通过加快经济增长，这些改

革还有助于缓解人们对宏大的绿色改革给短期经

济增长带来的潜在影响的担忧——其中包括那些



第一章 全球前景与政策

25国际货币基金组织 | 2023年10月

通过能源价格运作的改革（见 2022 年 10 月《世界

经济展望》第二章）——并为绿色改革的实施创造

必要的财政空间。一般而言，为了减轻改革对各经

济群体（包括不同的性别组和年龄组）的潜在不利

分配影响，需要采取补充性的政策，包括有针对性

的支持和法规，以确保各方能够分享改革收益。在

确定存在外部性或市场失灵、且无法运用其他政策

的情况下，可以实施产业政策，但应避免采用保护

主义条款，并应符合国际协议和世贸组织规则。

加快绿色转型，减轻气候变化的影响：为减缓

气候变化，我们需要减少全球排放。各行业内的不

同企业在环保方面的表现存在很大差异（图 1.27）。

“落后企业”（即相对于行业中的其他企业单位产出

排放量较高的企业）的实物资本较为老化，知识

密集度和生产率也较低（Capelle 等人，即将发表）。

帮助这些企业向当前的技术前沿靠拢，可以显著减

少排放量。碳定价和绿色投资补贴将支持企业采用

前沿技术，这将帮助生产变得更加环保、高效。碳

边境调节机制可以鼓励贸易伙伴脱碳，并确保国内

生产商与碳减排目标较低的国家的生产商之间的

公平竞争，但必须谨慎加以设计，保证与世界贸易

组织规则之间的一致性。中国、美国和欧盟目前推

行的绿色产业政策是对碳定价的补充，有助于加快

转型。但设计这些政策时还应避免扭曲国际贸易

（例如有关本国成分的要求）和投资，也应保证符

合世贸组织规则。与此同时，需要对气候适应活动

和基础设施进行投资，最易遭受气候冲击的地区尤

其如此。此外，为增强气候韧性，还需加强气候风

险监测系统和风险管理框架，并增强安全网和保险

机制（2023 年 10 月《财政监测报告》）。

建立“绿色走廊”，加强数据共享：绿色走廊

协议对于保障绿色转型所需的关键矿物的国际流

动是必要的。它应该超越地缘政治界限，并以共同

气候目标的原则为指导，而不是采取以邻为壑的政

策。农产品方面的类似协议可以通过抑制不利冲击

后的供给波动来稳定基本农产品市场。审慎的风险

管理还要求开展相关投资，促进供应来源多元化，

以尽量减轻大宗商品市场进一步割裂带来的潜在

影响。缺乏绿色转型所需关键矿物的数据给生产者

和消费者带来了不确定性，并导致了价格波动。国

际平台或组织可以改善数据共享和标准化（见第三

章）。

加强多边合作，减轻割裂影响：各种挑战相互

交织，阻碍着全球复苏，我们必须开展多边合作予

以应对。我们在许多方面都需要采取联合行动，而

进一步的地缘经济割裂将拖延全球复苏并带来高

昂的代价。我们迫切需要恢复对多边框架的信任，

以重振基于规则的国际合作平台，促进全球共享繁

荣，并对正在出现的颠覆性新兴技术（如人工智

能）实施监管。作为此类改革的核心，各方应优先

提高贸易政策的确定性。必要的第一步应包括恢复

世贸组织具有约束力的争端解决机制，并澄清世贸

组织的关键规则如何适用于气候措施。

发达经济体

新兴市场和
发展中经济体

图1.27. 新兴市场经济体企业的绿色程度降低
（密度）
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来源：IMF 工作人员的计算。
注释：该图分别显示总部位于发达经济体以及位于新兴市场和发展中
经济体的企业的排放与收入之比的对数的核密度，其对行业固定效应
进行了控制（4 位数 SIC）。使用 2019 年的数据，不包括金融、公用事
业和能源部门。计算依据是 Capelle 等人的研究（即将发表）。SIC＝标
准产业分类。
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自 2008 年全球金融危机以来，预测人士

持续降低了中期增长的预期。《世界经济展望》

提前五年的全球增速预测值已从 2008 年 4 月

《世界经济展望》中的 4.9% 峰值（2013 年的

增速预测）下降到了 2023 年 4 月《世界经济

展望》中的 3.0%（2028 年的增速预测），这是

自 1990 年以来的最低预测值（图 1.1.1）。根据

Consensus Economics 的调查，其他机构的预

测人员同样降低了预期。如果我们重点关注《世

界经济展望》的预测，会发现发达经济体增长

前景的下滑始于 21 世纪之初，而新兴市场和发

展中经济体的增长前景在 2008 年全球金融危

机后也经历了类似的下行。2008 年至 2023 年，

全球中期增长前景下滑了 1.9 个百分点，其中，

发达经济体贡献了 0.8 个百分点，新兴市场和

发展中经济体贡献了 1.1 个百分点。在新兴市

场和发展中经济体中，低收入发展中国家对同

期全球增速预测值的贡献略有增加（图 1.1.2）。
世界上最大的 10 个经济体和全球 81% 的经济

体的中期增长前景均有所下滑（图 1.1.3）。最

大的五个新兴市场（巴西、中国、印度、印度

尼西亚和俄罗斯）对 2008-2023 年中期全球预

期增速的下降贡献了约 0.9 个百分点。东亚和

太平洋地区的前景下滑幅度最大。在经历 2020
年到 2022 年的各种冲击后（包括新冠疫情以

及俄罗斯入侵乌克兰），全球中期增长前景从

2020 年 1 月《世界经济展望》中的 3.6% 进一

步下滑到了 2023 年 4 月《世界经济展望》中

的 3.0%，52% 的经济体（均为中等收入经济体）

出现了下滑。

这自然涉及到一个问题：过去 15 年来，

预测人员对全球经济增速的预期的下降是否过

于悲观，实际结果是否可能好于预期？我们对

《世界经济展望》预测误差随时间推移产生的

偏差（实际结果与预测值之间的平均差值）进

行了研究，得出的答案是否定的。在 1995 年

本专栏的作者是 Nan Li 和 Diaa Noureldin。

《世界经济展望》
Consensus Economics

图1.1.1. 五年后经济增速预测值
（百分比）
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来源：Consensus Economics；以及 IMF工作人员的计算。
注释：预测变量为实际 GDP 增速。横轴上的年份是
预测值针对的年份，使用五年前 4 月《世界经济展望》
（WEO）。例如，2028 年的预测值是基于 2023 年 4 月

WEO，依此类推。红线显示 Consensus Economics 预测的
平均值。
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图1.1.2. 五年后经济增速预测：各组国家
（百分比）
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来源：IMF 工作人员的计算。
注释：预测变量为实际 GDP 增速。横轴上的年份是
预测值针对的年份，使用的是五年前 4 月《世界经
济展望》（WEO）。例如，2028 年的预测值是基于
2023 年 4 月 WEO，依此类推。AE= 发达经济体；
EMMIE= 新兴市场和中等收入经济体；LIDC= 低收入
发展中国家。
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到 2008 年期间，预测值与实际增速是大体一

致的。在全球金融危机之后，预测表现出了一

定的上行偏差，中期的实际增长低于中期预测

值。1 这表明，预测的下行轨迹可能在一定程度

上是由于危机以来对乐观预测情绪的修正。

通过预测人员的视角进行更深入的观察，

可以发现导致增速预测下降的因素。首先，过

去 15 年全球增长前景下滑，其中有四分之三

（约 1.4 个百分点）要归结于人均增速预测值

的疲软，而不仅仅是人口增长的放缓。其次，

值得注意的是，人均增长率可以分解为劳动者

人均资本（或“资本深化”）、劳动力参与率、

就业率（就业者占劳动力的比例）以及全要素

1 我们的评估是根据以下回归做出的：e  i,t = α+εi,t，其中，
e  i,t  是增速预测误差，其定义为实际增长率的五年期期末移
动平均值与提前五年预测值的差值；在评估中，我们使用
每个年份的当年数据对 1990 年到 2017 年这一时期进行了
回归，其中，选择的最后一个年份的当年数据与 2022 年的
实际产出进行了比较。比起使用移动平均值，使用实际增
长率得出的结果相对稳健。

生产率的变化（见 Abiad 等人，2009 年）。2 对

于发达经济体来说，最近的人均产出增速预测

与 21 世纪初的预测相比有所下降，这主要是

由于全要素生产率增速下降，其次是由于劳动

力参与率下降和资本深化过程放缓（图 1.1.4）。
人均产出增速预测值的下降反映了预测人员对

未来全要素生产率增速的看法，其可能原因包

括：各部门之间技术进步的不平衡（Acemoglu、
Autor 和 Patterson，2023 年），存在阻碍资源有

效配置的摩擦（Baqaee 和 Farhi，2020 年），或

创新回报递减（Bloom 等人，2020 年）。劳动

力参与率贡献程度的预计下降（发达经济体中

普遍存在这一情况）可能反映了预测人员对人

口老龄化影响的看法。资本深化贡献程度的下

降可能反映了对投资前景随时间推移而减弱的

看法，其部分原因是全球金融危机给资本形成

带来的长期创伤效应，而这一点在欧元区经济

体中最为明显。3对于新兴市场和发展中经济体

而言，全要素生产率增速下降也是经济放缓的

最大促因，可以解释约 60% 的下降，而另一个

促因则是资本深化减弱。新兴市场和发展中经

济体全要素生产率增速预测值的下降反映了技

术和教育进步影响的逐渐消退，2000年代改革

势头较 1990 年代的放缓（2019 年 10 月《世界

经济展望》），以及全球割裂风险的上升（其会

损害世界贸易增长和全球价值链）。在几个最

大的新兴市场和发展中经济体（如巴西和印度

尼西亚），资本深化预测值的放缓也是全要素

生产率增速预计值下降的一项重要原因。4

2 反映劳动力参与率的一项也反映了工作年龄人口在总
人口中所占比例的变化。

3 2015 年 4 月《世界经济展望》阐述了全球金融危机给
投资带来的长期创伤效应。一个可能的解释是：危机过后，
欧元区经济体进行了规模相对较大的财政整顿。鉴于有证
据表明欧洲经济体中公共和私人投资之间存在很强的互补
性，上述财政整顿可能会促使人们预期资本积累速度会放
缓（Brasili 等人，2023 年）。

4 这些趋势与对潜在产出增速的估计基本一致（例如，
参见 Kilic Celik、Kose 和 Ohnsorge，2023 年）。

2028年前十大经济体
其他经济体

图1.1.3. 最大经济体的增长预计将减缓
（五年后的GDP增速，百分比）
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来源：IMF 工作人员的计算。
注释：预测变量为实际 GDP 增速。圆圈大小表示 
2028 年以购买力平价国际美元计算的 GDP。图中数
据标识使用了国际标准化组织（ISO）的国家代码。
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中期增长前景的下滑，特别是新兴市场和

发展中经济体前景的下滑，对生活水平趋同的

步伐产生了令人担忧的影响。15 年前，2008
年 4 月《世界经济展望》提前五年的增速预测

表明绝对趋同率为正值，且具有统计显著性，

较贫穷国家无条件地以每年高于富裕国家 0.9%
的增速增长。按照这种趋同速度，各经济体在

提高生活水平方面取得的进展以及随之而来的

变化率的下降，可能使人们预计全球增速将逐

渐下降。与此相应，IMF 工作人员的估计表明，

在上述 2008 年以来全球人均增速预测值的下

滑中，有高达 0.4 个百分点可能反映了收入的

趋同。5 相比之下，2023 年 4 月《世界经济展

望》中提前五年的增长预测值隐含的趋同率仅

为每年 0.5%，这对应了图 1.1.5 所示的更为平

坦的关系。这些预测表明，新兴市场和发展中

经济体与发达经济体人均收入差距缩小一半所

需的年数已大幅增加。例如，根据图 1.1.5 中

的人口加权估计，平均而言，这一年数的估计

值已从 2008 年 4 月《世界经济展望》预测的

80 年增加到了 2023 年 4 月《世界经济展望》

的约 130 年。更重要的是，这些估计值是按人

口加权计算的，意味着人口更多、增速更快的

国家（如中国和印度）获得的权重更高。未加

权的回归（图中用黑线表示）所示的预期趋同

率甚至会更慢，在 2023 年 4 月《世界经济展望》

的预测中下降到了接近零的水平。在疫情后复

苏期间，较贫穷国家已经蒙受了更为严重的

收入损失（Brussevich、Liu 和 Papageorgiou，
2022 年）。收入趋同放缓的前景表明，前方的

道路将尤其艰难。

52008 年 4 月《世界经济展望》预测所隐含的预期（绝对）
趋同率为 0.3%（以国家为分析单位）或 0.9%（按国家人
口加权计算）。如果结合 2008 年各国人均 GDP 的初始水平
并使用 0.3%-0.9% 的趋同率，则可得出全球人均 GDP 增
速在 2008 年至 2023 年期间下降 0.1 到 0.4 个百分点。
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图1.1.4. 人均增速预测的分解
（百分比）
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来源：佩恩表 10.01 版；以及 IMF 工作人员的计算。
注释：深色的红色和蓝色条形表示该时期的五年后
人均增速的平均值。浅色的红色和蓝色条形表示各
因素对 2000-2004 年和 2024-2028 年期间人均增速总
体下降幅度的贡献程度，以百分点变化表示。样本
包括对所有纳入的变量都有全套预测值的国家，这
些国家 2023 年按购买力平价计算占世界 GDP 的 60%
左右。《世界经济展望》（WEO）数据库包括对固定
资本形成总额的预测，这些预测用于构建资本存量，
历史折旧率取自佩恩表（假设从 2019 年起保持不
变）。初始资本存量是根据佩恩表中相应的资本产出
比率估计的，假设产出的资本份额为 0.35。 
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注释：绝对β趋同的设定形式是100 × (log(GDPpc{i,t+5}) 
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小表示t 年的人口。红线表示人口加权的回归。在纵
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标识使用了国际标准化组织（ISO）的国家代码。
PPPGDPpc=按购买力平价国际美元计算的人均GDP。
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本专栏使用 IMF 的二十国集团（G20）模

型计算了《世界经济展望》预测的置信区间，

并对其他的替代情景进行了定量分析。自 2023

年 4 月《世界经济展望》发布以来，由于今年

上半年的结果已经知晓，2023 年的不确定性已

大幅收窄。2023 年以后的增长风险被认为比

2023 年 4 月《世界经济展望》预测的更为平

衡，但仍然偏向下行。2024 年全球经济增速降

至 2% 以下的风险（这一情况自 1970 年以来仅

发生过五次）估计约为 15%，而今年 4 月时则

为 25%。2023 年以后的通胀风险有所上移，反

映了基线预测的上调。2024 年核心通胀率高于

2023 年水平的风险估计约为 15%。这些情景评

估了未来前景中的几项风险。上行风险包括：

(1)供应扰动消退带来的去通胀效应强于预期；

(2) 发达经济体投资复苏劲头更盛，对全球需

求起到更强烈的提振作用。下行风险包括：(1)
中国增长势头进一步减弱；(2) 当前全球货币

紧缩周期的传导滞后时间比预期更长，产生的

影响更大，以及(3)新兴市场的金融环境收紧。

置信区间

生成置信区间的方法以 Andrle 和 Hunt

（2020 年）的研究为基础，其已被用于 2022

年10月和2023年4月的《世界经济展望》报告。

我们使用 Andrle 等人（2015 年）提出的 G20

模型来解释产出、通胀和国际大宗商品价格的

历史数据，并找出对总需求和总供给的隐含经

济冲击。我们通过非参数方法对上述冲击进行

采样，并将之输入模型之中，以此生成围绕《世

界经济展望》预测值的预测分布。然后，我们

汇总了国家一级的估计值，得到了全球宏观变

量的分布情况。与 4 月相比，增长和通胀结果

的分布发生了两个变化。首先，此前的《世界

经济展望》更着重将 1982 年的冲击作为样本，

本 专 栏 的 作 者 是 Jared Bebee、Harri Kemp、Pedro 
Rodriguez 和 Rafael Portillo。

以强调紧缩性货币政策带来的更明显的增长放

缓风险。但在本次《世界经济展望》中，我们

在选取冲击样本时更为一致，这与增长前景风

险已变得更为平衡的预测是一致的。虽然货币

政策带来的风险仍然对当前的前景十分重要，

但我们是通过一个情景（而不是根据预测分布

的变化）对其开展评估的。其次，由于已经知

道了今年上半年的结果，2023 年冲击的分布已

有所收窄。

图 1.2.1（小图 1、2 和 3）显示了通过上

述方法和假设得出的全球增长和通胀预测值的

分布。每个蓝色阴影表示 5 个百分点的区间，

整个区间覆盖了 90% 的分布。关于全球增长，

与 4 月相比，可能出现的结果范围有所收窄，

并出现了上移。2023 年全球经济增速在 2.6%

至 3.4% 之间的可能性为 70%，这一范围较 4

月有所收窄。2024 年，全球经济增速在 1.9%

至 4.0% 之间的可能性为 70%。

关于全球通胀，2023 年总体通胀和核心通

胀数值的不确定性均有所收窄：当前，2023 年

的总体通胀率有 70% 的可能性比目前的预测值

高出或低出约 0.7 个百分点，这要低于 4 月显

示的 1.2% 的区间。2023 年以后，随着基线预

测的调整，风险也有所上行：2024 年总体通胀

率高于 2023 年水平的可能性估计为 25%，4 月

时则不到 10%。同样，2024 年核心通胀高于

2023 年水平的可能性估计为 15%，而 4 月时其

约为 5%。

风险情景

2023 年 4 月《世界经济展望》提供了一种

关于世界经济出现单向大幅下行的情景，其核

心是信贷供给遭受了巨大冲击。虽然金融风险

目前依然存在，但出现银行部门形势恶化的严

峻情景的可能性已经下降。本专栏对几项上行

和下行风险进行了定量分析。虽然此处量化分

析得出的每项风险对全球增长和通胀的影响都

专栏1.2	围绕《世界经济展望》基线预测的风险评估
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相对温和，但若干风险可能同时出现——在这

种情况下，其全球影响将相应增大。这些情景

假设货币政策和自动财政稳定器会对宏观形势

做出内生性的反应，不存在额外提供的政策支

持。

上行风险

供给进一步恢复正常，使全球通胀下行幅

度超出预期：在疫情后的复苏时期，供给限制

一直是全球通胀激增的一个重要原因：其既通

过在初期推高商品通胀而直接导致了全球通胀

的激增，又通过抬高边际成本间接形成了刺

激。随着多个指标回归正常，供应扰动消退目

前正在推动通胀持续下行。该情景假设全球去

通胀效应要比基线预测更加强烈，相对服务而

言，制成品的消费者价格会在两年内恢复先前

趋势（其目前的估计值比疫情前的全球总趋势

高出 1%）。在该情景中，对于初始商品的相对

价格较高的国家（主要是发达经济体），额外

的去通胀效应也更加强烈。2023 年，对核心通

胀的去通胀效应为 20 个基点，2024 年为 50 个

基点（相对于基线而言）。对于除中国（受冲

击较小）以外的其他国家来说，去通胀效应的

大小为其三分之二。通胀低于预期会在全球范

围内提高购买力，并允许各国央行在该情景的

窗口期内更快实施降息，从而为全球的消费、

投资和贸易提供支持。

发达经济体投资复苏劲头更盛：自新冠疫

情危机结束以来，投资的复苏一直相对滞后，

全球固定资本形成总额仍比疫情前的趋势低出

近 10%。该情景假设几个发达经济体未来两年

的投资增长将超过基线水平，反映出以下两方

面因素：(1) 投资者对某些地区和部门的预期

复苏 / 金融环境的放宽更为敏感，以及 (2) 现

有政策（美国《通胀削减法案》、欧盟复苏基

金等）的提振力度强于预期。更多的投资会拉

动全球需求和贸易，但也会增加通胀压力。为

此还需要加入一个新的假设，即由于当前的通

WEO基线预测

1. 实际GDP增速

2. 总体CPI通胀

3. 核心CPI通胀

来源：IMF 工作人员的计算。
注释：本图以扇形图显示了围绕基线预测值的预测
的不确定性分布。每个蓝色阴影表示 5 个百分点的
概率区间。CPI = 消费者价格指数；WEO = 《世界经
济展望》。
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胀环境，菲利普斯曲线对需求的敏感度会增加

一倍，而这会引来更强有力的政策应对措施。

不过，投资增幅并不算大：在该情景中，到

2025 年，发达经济体组别的投资将比基线水平

高出 3%。

下行风险

信心低迷拖累中国前景：该情景假设房地

产行业的收缩幅度会超过预期，而开发商未能

迅速采取行动开展重组；此外，信心低迷，消

费更加疲软，当局也缺乏有意义的政策支持。

因此，与基线情景相比，到 2025 年，中国的私

人消费和固定资本形成总额将分别减少约 5%
和 3.5%。这一冲击会在 2025 年之后消退。

传导的滞后时间更长，全球货币政策收紧

产生的影响大于预期：2023 年上半年，全球

经济表现出了相对韧性，这提出了一个问题：

当前全球货币紧缩的全部影响是否尚未完全显

现？该情景假设：该影响的规模会超过当前《世

界经济展望》基线预测水平；每个国家的额外

去通胀效应与紧缩周期开始以来的实际利率变

化成正比；而且该影响会在 2023 年底、特别是

在 2024 年实现。在校准中，我们参考了不同模

型和实证估计中传导的滞后时长 / 幅度的不确

定性。具体而言，在校准美国和欧元区的冲击

中，我们对比了以下二者：(1)IMF G20 模型

显示的货币政策收紧到目前为止产生的影响（其

在紧缩周期的早期发生，规模较小）；(2) 与美

联储/美国模型和Gertlerhe和Karadi（2015年）

的 SVAR 模型（针对美国）以及欧央行 Base 模

型（针对欧元区）显示的影响（其需要更长时

间发生，规模通常也较大）。然后，我们将两

组估计值之间的差异作为对总需求的冲击输入

G20 模型，这导致经济活动和通胀下降，政策

利率也较基线水平变低。对于其他 G20 国家，

我们使用美国和欧盟的平均估计值（实际利率

每增长 1 个百分点的该值）乘以该国实际利率

的增幅，计算了对总需求的冲击。据估计，发

达经济体（澳大利亚、加拿大、英国、美国）

和一些新兴市场经济体（巴西、墨西哥）的需

求受到的冲击最大。

新兴市场经济体的金融环境收紧：该情景

并未包含底层的原因，不过，新兴市场金融环

境收紧可能源于发达经济体（尤其是美国）的

利率长期保持在高位，以及对中国经济增速放

缓对新兴市场影响的担忧。金融环境在 2023 年

全球
发达经济体
新兴市场和发展中经济体

2. 对核心通胀的影响
（偏离基线的百分点）

1. 对GDP水平的影响
（偏离基线的百分比）

来源：IMF工作人员的计算。
注释：X 轴显示五种不同的情景。
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图1.2.2. 各种情景对GDP和核心通胀的影响
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底开始收紧，之后，除中国外的新兴市场的主

权和企业溢价在 2024 年上半年较基线水平分别

增加了约 200 个和 150 个基点。其中，部分新

兴市场金融环境收紧的情况将持续到 2024 年下

半年至2025年。与此相关的是，2024年上半年，

较基线水平而言，新兴市场货币相对于美元会

贬值 10%。

对世界产出和通货膨胀的影响

图 1.2.2（小图 1 和 2）显示了所有四种情

景的影响。小图 1 显示了 2023 年、2024 年和

2025 年对 GDP 的影响，小图 2 则显示了同期

对通胀的影响。对全球 GDP 的影响以偏离基

线的百分数表示，对全球核心通胀的影响则以

偏离基线的百分点数表示。1全球总量以柱形表

示，发达经济体和新兴市场的总量则分别以红

色方块和黄色菱形表示。

这些情景突出显示，未来前景的风险大体

上是平衡的：

 • 在“通胀下行”的情景中，全球核心通胀下

降，于 2024 年达到谷底，相对于基线下降

了 0.4 个百分点；2024 年的全球 GDP 上升

0.5%，并持续到 2025 年。这种影响在发达

经济体更为明显；因此，后一组的政策利率

相对于基线下降了 0.3 个百分点。

 • 发达经济体投资复苏劲头更盛的情景将导

致到 2025 年全球产出最多可小幅增长 0.3%，

1 通过减去对前一年产出水平的影响，可以大致得出对
某一年增长率的影响。

且这与通胀小幅上升存在相关性。对发达经

济体 GDP 的影响在 2025 年达到 0.6% 的峰值，

这会使核心通胀率增加 0.3 个百分点，并要

求政策利率相对于基线上调约 0.75 个百分点。

新兴市场受到的溢出效应很小。

 •“中国下行”的情景将使其 2025 年的 GDP

下降多达 1.6%，核心通胀相对于基线下降约

1 个百分点。这会对其他国家形成溢出效应，

到 2025 年对全球产出的影响为 -0.6%。

 •“货币传导滞后时间较长”的情景中，2024

年全球产出下降约 0.4%，当年全球核心通胀

小幅下降（0.1 个百分点）。对于发达经济体

来说，影响更为显著：产出会下降 0.6% 个

百分点，核心通胀下降 0.2 个百分点。通胀

受到的影响不大，主要原因是政策利率有所

降低；与基线水平相比，发达经济体的政策

利率在 2024 年会下降 50 个基点，这有助于

减轻对通胀的影响。

 •“新兴市场金融环境收紧”的情境下，全球

产出水平到 2024 年会下降 0.5%。这种影响

在新兴市场经济体更为明显，但发达经济体

也会因丧失竞争力而遭受负面影响。不同国

家组别对通胀的响应在一开始是不同的，由

于新兴市场货币贬值，降低通胀的效果在新

兴市场起初并不明显，而在货币升值的发达

经济体则更为明显。到 2025 年，双方实现

趋同。

专栏1.2（续）
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2023 年 2 月至 8 月，主要大宗商品价格下跌了

7.5%。在这次广泛的价格下跌中，领跌的是基本

金属（价格下跌 15.7%）和欧洲天然气（价格暴

跌 36.0%）。7 月，“黑海谷物倡议”破裂，暂时中

止了谷物价格的下跌趋势。金价则有所上涨。本

专题分析了货币政策的大宗商品价格渠道。

大宗商品市场形势
供给限制措施支撑了油价。得益于 7 月和 8 月

发生的一次反弹，原油价格在 2023 年 2 月至 8 月

期间上涨了 4.4%，但仍远低于 2022 年 6 月 115 美

元的峰值（图 1.SF.1，小图 1 和 3）。在需求方面，

中国石油消费反弹弱于预期，银行业困境短暂地引

发了对衰退的担忧，许多主要经济体收紧了货币政

策，这些都导致价格面临下行压力，尤其是在 2023

年第二季度。

在供给方面，非欧佩克国家的石油产量增长强

劲（尤其是美国，其石油产量今年预计增加 110 万

桶 / 天），但只能部分抵消欧佩克 +（石油输出国组

织加上若干非成员国）于 4 月宣布的每天减产 120

万桶，以及沙特阿拉伯和俄罗斯分别自愿减产 100

万桶 / 天和 30 万桶 / 天的影响。西方对俄罗斯原油

出口的制裁产生的影响正负兼有：俄罗斯石油的出

口流量保持在相当稳定的水平，但由于运载俄罗斯

石油的非西方盟国油轮船队规模扩大，并且俄罗斯

似乎已经安排了自身的海上保险，随着时间的推移，

俄罗斯石油相对于布伦特原油的价格折扣已有所

收窄，俄罗斯石油交易价格高于七国集团（G7）

国家规定的 60 美元价格上限。

本 专 题 的 作 者 是 Christian Bogmans、Wenchuan Dong、
Jorge Miranda-Pinto、Andrea Pescatori（团队负责人）、Ervin 
Prifti、Martin Stuermer 和 Guillermo Verduzco-Bustos，Joseph 
Moussa 和 Tianchu Qi 提供了研究协助。本专题是以 Miranda-
Pinto 等人（2023 年）为基础撰写的。

所有指数
基本金属指数
食品指数
能源指数

2022年4月WEO
2022年10月WEO
2023年4月WEO
2023年10月WEO

68%置信区间
86%置信区间
95%置信区间
期货

布伦特
俄罗斯ESPO（太平洋）
俄罗斯乌拉尔（黑海）
俄罗斯乌拉尔（波罗的海）

图1.SF.1. 大宗商品市场形势

1. 大宗商品价格指数
（经CPI调整1）

0

100

200

300

400

2. WEO对布伦特价格的预测2（美元/桶；x 轴是到期日）

60

70

80

90

100

110

120

3. 布伦特价格的中期前景3（美元/桶，四年期货）

0

50

100

150

200

4. 布伦特和俄罗斯石油价格4

（美元/桶）

30

60

90

120

150

180

60美元

2024年2月

2022年
1月

4月 7月 10月 2023年
1月

4月 7月

来源：Argus；Bloomberg, L.P.；Haver Analytics；Refinitiv Datastream；IMF初
级大宗商品价格系统；以及IMF工作人员的估计。
1 经美国消费者价格指数调整。最新的实际值用于预测。
2 基于世界经济展望（WEO）的预测。
3 从2023年8月18日的期货期权价格中得出。
4 最后一个数据点是2023年9月8日。所有价格均为每日中点。ESPO = 东
西伯利亚-太平洋。
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期货市场表明，原油价格将较去年下滑 16.5%，

从 2022 年的平均 96.4 美元 / 桶跌至 2023 年的 80.5

美元 / 桶，并将在未来几年继续下跌，到 2026 年降

至 72.7 美元 / 桶（图 1.SF.1，小图 2）。国际能源署

预计石油需求将增加 220 万桶 / 天，到 2023 年达

到 1.022 亿桶 / 天，超过下半年的供应量。这一价

格前景的不确定性也很大（图 1.SF.1，小图 3）。油

价的上行风险源于欧佩克 + 的进一步减产，黑海军

事冲突升级，以及对化石燃料开采的投资不足。油

价的下行风险源于全球经济普遍衰退，中国石油需

求放缓，以及电动汽车的普及速度加快。

天然气价格继续恢复正常。2023年 2月至 8月，

欧洲天然气交易中心的天然气价格下降了 36%，月

平均价格降至 10.7 美元 / 百万英热单位（MMBtu），

处于历史价格的上限范围内。需求的下降，去年冬

季积压的大量存量，以及来自挪威的液化天然气和

来自北非的管道天然气的充足供应，都压低了价格。

亚洲液化天然气价格下跌了 26.4%，与欧盟价格的

变化大致同步。2023 年 8 月，美国亨利港天然气

价格较 2 月上涨了 8.6%，至平均百万英热单位 2.6

美元。随着美国将在 2024 年及之后加快扩张液化

天然气出口能力，预计美国和欧洲天然气之间的价

差将缓慢逐步收窄。这体现在美国和欧盟期货价格

曲线之间的差距正在逐渐缩小上。天然气交易中心

的期货价格表明，天然气年均价格可能会从每百万

英热单位 13.6 美元上涨至 2024 年的 17.5 美元，但

到 2028 年将降至 9.1 美元。美国亨利港天然气价

格预计从 2023 年的每百万英热单位年均 2.7 美元

上涨至 2028 年的 3.9 美元。

金属价格已走弱。由于中国疫情后重新开放经

济的动能下降，加之其房地产行业持续乏力（中

国的房地产业连同建筑业占全球金属消费量的约

20%），基本金属价格在去年冬季经历一轮短暂反

弹后，从 2 月至 8 月又下跌了 15.7%（图 1.SF.1，小

图 1）。利率上升和欧洲工业需求疲软也助长了市

场的负面情绪。自 2023 年 4 月《世界经济展望》

发布以来，基本金属的预测价格也经历了下调，目

前预计 2023 年的价格将下降 4.7%，2024 年将下降

7.1%。美联储放缓了收紧货币政策的步伐，加之对

冲通胀和美元替代品的需求持续存在，使金价始终

居高不下。

农产品价格继续呈下降趋势。2 月至 8 月期间，

IMF 的食品和饮料价格指数继续下跌了 6.7%，但

下跌速度低于 2022年下半年的水平。除了糖、大米

和猪肉，所有主要粮食大宗商品价格均呈下降趋势。

由于 2022-2023 年度的供给反应强劲，谷物价格持

续下跌，8 月价格比 2 月低出 20.7%。但谷物价格

仍比过去五年的平均水平高出 7.7%。对粮食安全

问题的担忧促使世界上最大的大米出口国印度近

期实施了出口限制措施。价格风险偏向上行，主要

是由于“黑海谷物倡议”中止带来的后果以及厄尔

尼诺现象影响的不确定性（见本章正文），而各国

更广泛采用粮食出口限制也可能加剧上述趋势。

货币政策的大宗商品价格渠道
大宗商品价格的急剧波动被归咎于近期全球

通胀先飙升又下降（图 1.SF.2）等因素（例如，参见

Gagliardone 和 Gertler，2023 年；Blanchard 和 Ber

nanke，2023 年；以及 Ball、Leigh 和 Mishra，2022

第10至第90百分位数
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年）。然而，从宏观经济上讲，大宗商品价格并不

是外生的。事实上，最近货币政策对通胀做出的反

应在一定程度上可能是通过大宗商品价格渠道发

挥作用的，这是因为主要央行的政策行动会影响全

球经济活动和金融环境，而它们通常是大宗商品价

格波动的主要驱动因素。在推动美国和全球通胀方

面，货币政策（尤其是美国的货币政策）的大宗商

品价格渠道在数量上有多重要？

对这个问题的实证分析并不多。1 本专题通过

估计美国货币政策冲击对大宗商品价格的影响，以

及该影响通过大宗商品价格渠道对美国经济的回

溢效应和对其他国家消费者价格的溢出效应，为填

补实证分析空白做出了贡献。本专栏还研究了于从

大宗商品价格到消费者价格的传导效应以及潜在

的不对称性。

概念框架
在各国央行中，美联储扮演着特殊的角色。这

是因为大部分跨境资本流动都以美元计价，而美

国的货币政策是全球金融周期的关键驱动力（Dées

和 Galesi，2021 年；Miranda-Agrippino 和 Rey，2020

年）。因此，美国利率的变化会对世界其他地区产

生显著影响（Rey，2013 年）。2 所以本分析将重点

关注美国货币政策冲击的影响（有关欧央行冲击影

响的分析，参见在线附件 1.1）。3

从概念上讲，美国货币政策可以通过以下渠道

影响大宗商品价格：(1) 持有成本渠道，即通过影

1 最近的例子是 Breitenlechner、Georgiad 和 Schumann（2022
年）以及 Ider 等人（2023 年）。

2 美元既是一种干预货币，也是一种锚定货币（Gourinchas，
2019 年）。这有助于将美国货币政策的冲力从中心传播到外围，
并成为了全球货币环境中的一个共同因素。美元融资对全球银
行资产负债表的重要性，以及全球供应链长度和复杂性的增加，
进一步加强了美国货币政策对世界其他地区的溢出效应（Bruno
和 Shin，2015 年）。

3 央行之间的政策利率联动处于较高水平。此外，美国货
币政策冲击似乎会引发加拿大央行和欧央行等其他央行的
政策反应和政策意外冲击（详情参见在线附件 1.1）。Kearns、
Schrimpf 和 Xia（2023 年）指出，其他央行的溢出效应不
大。就中国而言，在分析商业周期性波动时，通常更普遍
使用的是财政政策，而不是货币政策。所有在线附件请见：
www .imf .org/ en/ Publications/ WEO。

响大宗商品储存的机会成本来影响大宗商品价格；

(2) 实体经济渠道，即通过影响当前和未来的大宗

商品消费来影响大宗商品价格；(3) 流动性和投资

组合渠道，即通过影响金融环境，促进实物和衍

生品市场的流动性交易，从而影响大宗商品价格；

(4) 汇率渠道，因为大多数大宗商品都是以美元交

易的。货币政策对实体经济的影响通常具有较长的

滞后性，所以在实体经济渠道下，货币政策冲击只

能通过预期产生直接影响，因此仅会影响易储大宗

商品的价格。4

货币政策冲击对大宗商品价格的影响：
高频方法

这里的分析使用了局部投影法来估计货币政

策冲击（如 Jarociński和 Karadi（2020 年））对大

宗商品价格的影响。5 分析发现，工业金属（例如

镍和铜）和石油受到的影响最大。10 个基点的货币

政策意外冲击会导致基本金属价格指数下跌 2.5%，

油价下跌 2%，峰值反应大约在 20 天后出现（见图

1.SF.3）。棉花和橡胶等原材料的价格也有类似的下

降，而谷物等粮食的价格反应较小（不足 1%），估

计值也没那么精确。

分析结果与持有成本渠道和实体经济渠道是

一致的，因为利率上升会增加持有库存的机会成本，

同时会提高融资成本，延缓经济活动，从而削减未

来需求。这些影响对可储存性高的大宗商品（例

如基本金属）更为重要。6 我们对金价的反应进行

了非常精确的估计，其价格会在 23 天后下跌 1.1%。

这为特定汇率下的持有成本渠道设定了上限，因为

4 如果是大规模的货币政策冲击，也可能对大宗商品价格产
生非线性的影响（Miao、Wu 和 Funke，2011 年）。

5 对于 1990 年至 2019 年这一时期，仅考虑以美元计价的大
宗商品价格。使用了 Jarociński和 Karadi（2020 年）的纯粹货
币政策意外冲击，该方法不考虑央行的信息效应。详情见在线
附件 1.1。

6 由于天然气市场的整个样本呈现重大结构变化，所以未考
虑（亨利港）天然气价格的反应。在 1990 年至 2019 年期间，
天然气价格对美国货币政策未作出反应。然而，仅就 2016 年
至 2019 年的子样本而言，当美国天然气出口大幅增加时，我
们观察到随着美国货币政策收紧，天然气价格大幅下跌。
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大宗商品专题：市场形势和货币政策的大宗商品价格渠道

在正常时期，金价主要受储存黄金的机会成本的

影响。7 货币政策冲击也影响到了美元，使其升值

0.4%，但这一影响是短暂的。8

货币政策冲击对大宗商品价格、回溢效
应和溢出效应的影响

接下来，我们使用了一个月度代理变量 -结构

向量自回归方法，衡量了美国货币政策对国内的回

溢效应和对其他国家的溢出效应。该分析首先研究

了大宗商品价格渠道对美国通胀的影响，继而研究

了对其他国家通胀的影响。分析重点关注的是粮食

和石油价格，因为它们对整体通胀的影响最为直接。

7 除天然气外，选取其他大宗商品不同时期的子样本得出的
结果具有稳健性，表明货币政策与大宗商品价格之间的关系
没有随着时间的推移而发生变化。即使将样本以 2004 年（这
一年份通常会被用于区分大宗商品市场金融化之前和之后的
时期）为界分为前后两部分，情况也仍然如此（Tang 和 Xiong，
2012 年）。

8 这表明，在货币政策冲击的条件下，美元与大宗商品价
格在较高频度上呈现负相关性。尽管有证据表明，大宗商品
价格与美元之间的无条件相关性自 2015 年以来发生了变化

（Hofmann、Igan 和 Rees，2023 年），但本专题中的分析并未
发现这一时期美国货币政策与大宗商品价格指数关系变化的证
据（详情参见在线附件 1.1）。

回溢效应
美国联邦基金利率上调 10 个基点，会导致油

价下跌 2%，这种影响会持续 8 个月。粮食价格会

下跌 1%，影响持续的时间较短。总体消费者物价

指数（CPI）、工业生产和汇率的反应与货币政策

收紧产生的标准影响一致（见图 1.SF.4 和在线附件

1.1）。9

9 第一个模型设定在考虑货币政策工具之外，还考虑了七个
宏观经济变量：一年期美国国债、美国整体 CPI、美国核心
CPI、美国工业生产、超额债券溢价、美元、西得克萨斯中质
石油价格和食品价格指数数据跨度为 1990 年至 2019 年。之所
以重点关注粮食和能源大宗商品，是因为与金属、化肥和原材
料等其他大宗商品相比，粮食和能源对整体通胀的传导效应更
直接，延迟更少。

石油价格无反应 石油和食品价格无反应基准

图1.SF.4. 10个基点的美国货币政策冲击的脉冲响应函数
（百分比）
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国劳工统计局；美国能源情报署；以及IMF工作人员的计算。
注释：红线（黄线）表示假设石油价格（石油和食品价格）没有反应
的情况下各变量的反应。蓝色区域是68%置信区间。石油和食品价格
以当年美元表示。CPI = 消费者价格指数。

图1.SF.3. 大宗商品价格对10个基点的美国货币政策冲击
的最大反应
（百分比变化）
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为了分离美国货币政策的大宗商品价格渠道，

我们基于 Bernanke、Gertler 和 Watson（1997 年）

的研究，再次估计了脉冲响应函数，并引入了以下

条件：美国货币政策对 (1) 油价或 (2) 油价和粮价

价格没有影响。在不存在大宗商品价格渠道时，美

国货币政策对 CPI 的影响变小。如表 1.SF.1 所示，

在不考虑石油和粮食价格反应的情况下，上半年整

体 CPI 将下降 0.07 个百分点，而不是 0.12 个百分

点，这意味着大宗商品价格渠道的贡献为 41%。第

一年的贡献也与之类似，但随着核心通胀成为主要

驱动因素，其贡献会随时间的推移而降低（见图

1.SF.4，小图 4）。石油价格在其中起主导作用，因

为石油价格会影响粮食价格，但反之则不然。

我们开展了一项工具变量 - 局部投影中介分

析，其倾向于证实这些结果，显示大宗商品价格在

半年期间的平均贡献为 43%（见表 1.SF.1 和在线附

件 1.1）。

溢出效应
图1.SF.5报告了美国货币政策对各国CPI的影

响（蓝色），以及在不存在大宗商品价格渠道时美

国货币政策对各国 CPI 的影响（红色）。10 如我们

所料，在美国货币政策收紧后，大多数国家的 CPI

都有所下降。大宗商品价格渠道在数量上对一些国

家起到了重要作用。如表 1.SF.1 所示，从各国平均

水平来看，大宗商品价格渠道占上半年美国货币政

策对通胀的总溢出效应的 66%。仅油价就贡献了

48%。

非对称传导效应
一些观察人士认为，在最近这次高通胀事件中，

从全球大宗商品价格到国内消费者价格的传导效

应有所增加。还有人认为，当大宗商品价格上涨时，

生产者会急于将成本变化转嫁给消费者，但在大宗

商品价格下跌时，生产者却不会这么做。最后，当

10 为了研究美国货币政策通过大宗商品价格对外国通货膨胀
产生的影响，我们在先前的模型设定中添加了国家 i 的 CPI 以
及国家 i 和美国的双边汇率，并对 24 个国家重复进行了这一
估计。我们做了相同的分解，以研究国家 i 的 CPI 变化在多大
程度上是由于美国货币政策对大宗商品价格的影响。

CPI的反应 石油和食品价格无反应情况下的CPI反应

图1.SF.5.石油和食品价格对美国货币政策冲击传导的贡献
（百分比）
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来源：美联储理事会；美国能源情报署；世界银行；以及IMF工作人员
的计算。
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表1.SF.1.	CPI的平均反应
（百分数）

0-6个月 0-12个月 12-24个月

美国 基准
无石油
贡献1

无石油，无
粮食

贡献
贡献MA2

–0.12
–0.09
(32)
–0.07
(41)
(43)

–0.12
–0.07
(40)
–0.06
(47)
(40)

–0.02
–0.02
–

–0.01
–
–

其他 
国家

基准
无石油
贡献
无石油，无
粮食

贡献

–0.07
–0.04
(48)
–0.02
(66)

–0.07
–0.03
(57)
–0.02
(74)

0
–0.01
–
0
–

来源：美国联邦储备委员会；美国能源信息署；世界银行；以及IMF工
作人员的计算。
注释：CPI对加息10个基点的平均反应。每列中的时间范围是平均下降
期间。CPI=消费者价格指数；MA=中介分析。
1括号内的百分数为大宗商品渠道的贡献。
2“贡献 MA”表示来自工具变量局部投影 （IV-LP）中介分析（MA）
的总体大宗商品指数的贡献。
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大宗商品专题：市场形势和货币政策的大宗商品价格渠道

大宗商品价格的变化幅度更大而且发生得更快时，

其变化的显著性会引起生产者的注意，此时生产者

也可能将较大一部分价格变化转嫁给消费者价格。

为检验上述假设，我们对国内粮食和能源通胀

与粮食大宗商品价格和油价冲击开展了一系列局

部投影分析。就粮食通胀而言，没有证据表明大宗

商品价格暴涨期间的传导效应要高于萧条时期，也

没有证据表明价格涨幅的转嫁要高于价格跌幅的

转嫁。然而，一些证据表明，大规模油价冲击对国

内能源通胀的传导效应可能是较小者的两倍（图

1.SF.6，图 1）。就粮食通胀而言，还有证据表明，在

冲击程度更大，从而更为显著的情况下，粮价转嫁

会加强（图 1.SF.6，图 2）。

结论
货币政策对大宗商品（特别是石油和金属等工

业大宗商品及可储存的大宗商品）价格具有很强的

直接影响。美国货币政策冲击的回溢效应和对其他

国家的溢出效应发生的速度很快。在 10 个基点的

货币政策冲击发生后，石油和粮食价格在 6 个月内

出现下跌，使国内和其他国家的平均通胀率降低了

0.05%。这一结果表明，美国货币政策的大宗商品价

格渠道对其他国家的溢出效应相对于美国的回溢

效应更强。大宗商品价格渠道占美国整体 CPI 总下

降幅度的 41%，但从样本中各国平均水平来看，其

占 66%。

在其他发达经济体，美国货币政策冲击的溢出

效应与消费者价格的相关度往往更高，而在新兴市

场经济体，由于其价格监管力度通常较大，对消费

者价格的反应及其大宗商品价格渠道的估计没有

那么准确。核心通胀则并不存在显著的大宗商品价

格渠道。主要央行在制定政策目标时，应考虑其

通过大宗商品价格渠道产生的回溢效应和溢出效

应，并预见到传导效应在大宗商品价格剧烈变化时

期（相对于小幅变化时期）会更强。最后，由于美

联储往往会为全球货币政策立场定调，而且鉴于欧

央行等其他主要央行也可能对大宗商品价格产生

影响，在货币政策高度协调的时期，大宗商品价格

渠道可能会得到加强。

全球石油价格大幅变动情况下的估计结果

全球石油价格小幅变动情况下的估计结果

全球食品价格大幅变动情况下的估计结果

全球食品价格小幅变动情况下的估计结果

图1.SF.6. 大宗商品价格冲击的不对称传导
（百分比）

1. 能源通胀对全球石油价格上涨1%的反应

0.0

0.1

0.2

0.3

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2. 能源通胀对全球粮食价格上涨1%的反应

0.0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

来源：Ha、Kose和Ohnsorge（2021年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：阴影区表示90%置信区间。x 轴上的数字表示冲击之后的月数。
价格大幅（小幅）变动的系数是针对价格变化幅度大于（小于或等
于）一个标准差的子样本估计的。
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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

2022

预测

2022

预测 预测 预测

2023 2024 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

欧洲 2.7 1.2 1.5 15.4 10.5 9.4 2.0 2.0 2.1 . . . . . . . . .

欧洲发达经济体	 3.5 0.7 1.2 8.5 5.9 3.3 1.9 2.5 2.6 6.0 6.0 6.0
欧元区4,5 3.3 0.7 1.2 8.4 5.6 3.3 –0.7 1.2 1.4 6.7 6.6 6.5

德国 1.8 –0.5 0.9 8.7 6.3 3.5 4.2 6.0 6.6 3.1 3.3 3.3
法国 2.5 1.0 1.3 5.9 5.6 2.5 –2.0 –1.2 –1.3 7.3 7.4 7.3
意大利6 3.7 0.7 0.7 8.7 6.0 2.6 –1.2 0.7 0.9 8.1 7.9 8.0
西班牙 5.8 2.5 1.7 8.3 3.5 3.9 0.6 2.1 2.0 12.9 11.8 11.3
荷兰 4.3 0.6 1.1 11.6 4.0 4.2 9.2 7.6 7.6 3.5 3.7 4.1

比利时 3.2 1.0 0.9 10.3 2.5 4.3 –3.6 –2.7 –1.9 5.6 5.7 5.7
爱尔兰 9.4 2.0 3.3 8.1 5.2 3.0 10.8 7.8 7.2 4.5 4.1 4.2
奥地利 4.8 0.1 0.8 8.6 7.8 3.7 0.7 0.1 0.0 4.8 5.1 5.4
葡萄牙  6.7 2.3 1.5 8.1 5.3 3.4 –1.2 1.3 1.1 6.1 6.6 6.5
希腊 5.9 2.5 2.0 9.3 4.1 2.8 –10.1 –6.9 –6.0 12.4 10.8 9.3

芬兰 1.6 –0.1 1.0 7.2 4.5 1.9 –3.6 –1.7 –0.9 6.8 7.3 7.4
斯洛伐克共和国 1.7 1.3 2.5 12.1 10.9 4.8 –8.2 –2.7 –4.0 6.2 6.1 5.9
克罗地亚 6.2 2.7 2.6 10.7 8.6 4.2 –1.6 –0.2 –0.4 6.8 6.3 5.9
立陶宛 1.9 –0.2 2.7 18.9 9.3 3.9 –5.1 0.0 0.9 5.9 6.5 6.3
斯洛文尼亚 2.5 2.0 2.2 8.8 7.4 4.2 –1.0 4.4 3.8 4.0 3.6 3.8

卢森堡 1.4 –0.4 1.5 8.1 3.2 3.3 3.6 3.7 4.0 4.8 5.2 5.8
拉脱维亚 2.8 0.5 2.6 17.2 9.9 4.2 –4.7 –3.0 –2.4 6.9 6.7 6.6
爱沙尼亚 –0.5 –2.3 2.4 19.4 10.0 3.8 –2.9 1.8 2.6 5.6 6.7 7.1
塞浦路斯  5.6 2.2 2.7 8.1 3.5 2.4 –9.1 –8.6 –7.9 6.8 6.7 6.4
马耳他 6.9 3.8 3.3 6.1 5.8 3.1 –5.7 –3.0 –2.9 2.9 3.1 3.2

英国6 4.1 0.5 0.6 9.1 7.7 3.7 –3.8 –3.7 –3.7 3.7 4.2 4.6
瑞士 2.7 0.9 1.8 2.8 2.2 2.0 10.2 8.0 8.0 2.2 2.1 2.3
瑞典 2.8 –0.7 0.6 8.1 6.9 3.6 4.8 5.4 5.4 7.5 7.5 8.1
捷克共和国 2.3 0.2 2.3 15.1 10.9 4.6 –6.1 0.5 1.7 2.1 2.8 2.6
挪威 3.3 2.3 1.5 5.8 5.8 3.7 30.2 26.2 25.4 3.3 3.6 3.8

丹麦 2.7 1.7 1.4 8.5 4.2 2.8 13.5 11.4 9.9 4.5 5.0 5.0
冰岛 7.2 3.3 1.7 8.3 8.6 4.5 –2.0 –0.6 –0.4 3.8 3.4 3.8
安道尔 8.8 2.1 1.5 6.2 5.2 3.5 17.0 17.9 18.4 2.1 1.9 1.7
圣马力诺 5.0 2.2 1.3 5.3 5.9 2.5 8.0 3.8 2.9 4.3 4.0 3.9

欧洲新兴和发展中经济体7 0.8 2.4 2.2 27.9 18.9 19.9 2.6 –0.4 –0.3 . . . . . . . . .
俄罗斯 –2.1 2.2 1.1 13.8 5.3 6.3 10.5 3.4 4.0 3.9 3.3 3.1
土耳其6 5.5 4.0 3.0 72.3 51.2 62.5 –5.3 –4.2 –3.0 10.3 9.9 10.1
波兰 5.1 0.6 2.3 14.4 12.0 6.4 –3.0 1.0 0.3 2.9 2.8 2.9
罗马尼亚 4.7 2.2 3.8 13.8 10.7 5.8 –9.3 –7.3 –7.1 5.6 5.6 5.4
乌克兰6 –29.1 2.0 3.2 20.2 17.7 13.0 5.0 –5.7 –7.2 24.5 19.4 10.6

匈牙利 4.6 –0.3 3.1 14.5 17.7 6.6 –8.0 –0.9 –1.6 3.6 3.9 3.8
白俄罗斯 –3.7 1.6 1.3 15.2 4.7 5.7 3.7 2.7 2.0 4.2 4.0 3.6
保加利亚 3.4 1.7 3.2 13.0 8.5 3.0 –0.7 0.0 0.1 4.2 4.6 4.4

塞尔维亚 2.3 2.0 3.0 12.0 12.4 5.3 –6.9 –2.3 –3.2 9.4 9.1 9.0

来源：IMF工作人员的估计。
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。年末至年末的变化，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对意大利、土耳其、乌克兰和英国的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
7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。
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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 预测 预测 预测

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

亚洲 3.9 4.6 4.2 3.8 2.8 2.7 1.8 1.6 1.5 . . . . . . . . .

亚洲发达经济体 1.8 2.1 1.8 3.8 3.5 2.7 3.6 3.8 3.9 2.9 2.8 2.9

日本 1.0 2.0 1.0 2.5 3.2 2.9 2.1 3.3 3.7 2.6 2.5 2.3

韩国  2.6 1.4 2.2 5.1 3.4 2.3 1.8 1.3 1.7 2.9 2.7 3.2

中国台湾省 2.4 0.8 3.0 2.9 2.1 1.5 13.3 11.8 12.1 3.7 3.7 3.7

澳大利亚 3.7 1.8 1.2 6.6 5.8 4.0 1.1 0.6 –0.7 3.7 3.7 4.3

新加坡 3.6 1.0 2.1 6.1 5.5 3.5 19.3 16.6 15.2 2.1 1.8 1.8

香港特区 –3.5 4.4 2.9 1.9 2.2 2.3 10.6 7.1 6.3 4.3 3.2 3.1

新西兰 2.7 1.1 1.0 7.2 4.9 2.7 –9.0 –7.9 –6.5 3.3 3.8 4.9

澳门特区  –26.8 74.4 27.2 1.0 0.9 1.7 –23.5 19.9 32.4 3.0 2.7 2.5

亚洲新兴市场和发展中经济体 4.5 5.2 4.8 3.8 2.6 2.7 1.2 0.7 0.6 . . . . . . . . .

中国 3.0 5.0 4.2 1.9 0.7 1.7 2.2 1.5 1.4 5.5 5.3 5.2

印度4 7.2 6.3 6.3 6.7 5.5 4.6 –2.0 –1.8 –1.8 . . . . . . . . .

印度尼西亚 5.3 5.0 5.0 4.2 3.6 2.5 1.0 –0.3 –0.6 5.9 5.3 5.2

泰国 2.6 2.7 3.2 6.1 1.5 1.6 –3.0 –0.2 1.9 1.3 1.2 1.1

越南 8.0 4.7 5.8 3.2 3.4 3.4 –0.3 0.2 0.7 2.3 2.1 2.1

菲律宾 7.6 5.3 5.9 5.8 5.8 3.2 –4.5 –3.0 –2.6 5.4 4.7 5.1

马来西亚 8.7 4.0 4.3 3.4 2.9 2.7 3.1 2.7 2.8 3.8 3.6 3.5

其他亚洲新兴和发展中经济体5 3.9 3.8 5.6 12.3 10.8 7.4 –3.8 –1.2 –1.2 . . . . . . . . .

备忘项

东盟五国6 5.5 4.2 4.5 4.8 3.6 2.5 2.7 2.3 2.3 . . . . . . . . .

亚洲新兴经济体7 4.5 5.2 4.8 3.4 2.3 2.5 1.3 0.8 0.7 . . . . . . . . .

来源：IMF工作人员的估计。
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。年末至年末的变化，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对印度的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
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印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、新加坡和泰国。
7亚洲新兴经济体包括中国、印度、印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、泰国和越南。
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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 预测 预测 预测

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

北美地区 2.3 2.1 1.5 7.9 4.2 2.8 –3.4 –2.7 –2.6 . . . . . . . . .

美国  2.1 2.1 1.5 8.0 4.1 2.8 –3.8 –3.0 –2.8 3.6 3.6 3.8

墨西哥 3.9 3.2 2.1 7.9 5.5 3.8 –1.2 –1.5 –1.4 3.3 2.9 3.1

加拿大 3.4 1.3 1.6 6.8 3.6 2.4 –0.3 –1.0 –1.0 5.3 5.5 6.3

波多黎各4 2.0 –0.7 –0.2 5.9 2.9 1.5 . . . . . . . . . 6.2 6.8 6.6

南美地区5 3.8 1.6 2.0 17.4 18.7 14.7 –3.0 –1.9 –1.6 . . . . . . . . .

巴西 2.9 3.1 1.5 9.3 4.7 4.5 –2.8 –1.9 –1.8 9.3 8.3 8.2

阿根廷 5.0 –2.5 2.8 72.4 121.7 93.7 –0.7 –0.6 1.2 6.8 7.4 7.2

哥伦比亚 7.3 1.4 2.0 10.2 11.4 5.2 –6.2 –4.9 –4.3 11.2 10.8 10.4

智利 2.4 –0.5 1.6 11.6 7.8 3.6 –9.0 –3.5 –3.6 7.9 8.8 9.0

秘鲁 2.7 1.1 2.7 7.9 6.5 2.9 –4.1 –1.9 –2.1 7.8 7.6 7.4

厄瓜多尔 2.9 1.4 1.8 3.5 2.3 1.8 2.4 1.5 1.6 3.2 3.8 3.9

委内瑞拉 8.0 4.0 4.5 186.5 360.0 200.0 3.6 2.2 3.4 . . . . . . . . .

玻利维亚 3.5 1.8 1.8 1.7 3.0 4.4 –0.4 –2.7 –3.3 4.7 4.9 5.0

巴拉圭 0.1 4.5 3.8 9.8 4.7 4.1 –6.0 0.6 0.1 6.8 6.2 6.0

乌拉圭 4.9 1.0 3.2 9.1 6.1 5.9 –3.5 –3.7 –3.3 7.9 8.1 8.0

中美地区6 5.4 3.8 3.9 7.2 4.2 3.6 –3.2 –2.2 –2.1 . . . . . . . . .

加勒比地区7 13.9 9.8 8.3 12.6 13.2 6.5 4.4 0.8 2.0 . . . . . . . . .

备忘项                         

拉丁美洲和加勒比地区8 4.1 2.3 2.3 14.0 13.8 10.7 –2.4 –1.8 –1.5 . . . . . . . . .

东加勒比货币联盟9 9.9 4.7 4.0 5.5 4.2 2.4 –13.4 –11.3 –10.2 . . . . . . . . .

来源：IMF工作人员的估计。
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。年末至年末的变化，见统计附录的表A6和A7。加总数据不包括委内瑞拉。
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中美地区是指CAPDR（中美、巴拿马和多米尼加共和国），包括哥斯达黎加、多米尼加共和国、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、伯利兹、多米尼克、格林纳达、圭亚那、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、苏里南、特立尼达和多巴哥。
8拉丁美洲和加勒比地区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IMF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 预测 预测 预测

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

中东和中亚 5.6 2.0 3.4 14.0 18.0 15.2 8.6 4.1 3.6 . . . . . . . . .

石油出口国4 5.7 2.2 3.4 13.3 12.9 9.4 13.8 6.8 6.0 . . . . . . . . .

沙特阿拉伯 8.7 0.8 4.0 2.5 2.5 2.2 13.6 5.9 5.4 5.6 . . . . . .

伊朗  3.8 3.0 2.5 45.8 47.0 32.5 4.2 3.4 3.7 9.3 9.4 9.6

阿拉伯联合酋长国 7.9 3.4 4.0 4.8 3.1 2.3 11.7 8.2 7.7 . . . . . . . . .

哈萨克斯坦 3.3 4.6 4.2 15.0 15.0 9.0 3.5 –1.5 –0.7 4.9 4.8 4.8

阿尔及利亚 3.2 3.8 3.1 9.3 9.0 6.8 9.8 2.9 1.0 . . . . . . . . .

伊拉克 7.0 –2.7 2.9 5.0 5.3 3.6 17.3 –1.9 –4.3 . . . . . . . . .

卡塔尔 4.9 2.4 2.2 5.0 2.8 2.3 26.7 17.6 15.4 . . . . . . . . .

科威特 8.9 –0.6 3.6 4.0 3.4 3.1 36.0 30.3 27.7 2.2 2.2 2.2

阿塞拜疆 4.6 2.5 2.5 13.9 10.3 5.6 29.8 16.3 15.7 5.9 5.9 5.8

阿曼 4.3 1.2 2.7 2.8 1.1 1.7 6.4 5.1 5.4 . . . . . . . . .

土库曼斯坦 1.6 2.5 2.1 11.2 5.9 10.5 7.1 3.4 1.8 . . . . . . . . .

巴林 4.9 2.7 3.6 3.6 1.0 1.4 15.4 6.6 7.0 5.4 . . . . . .

石油进口国5.6 5.3 1.8 3.3 15.1 26.7 25.1 –5.1 –3.1 –3.6 . . . . . . . . .

埃及 6.7 4.2 3.6 8.5 23.5 32.2 –3.5 –1.7 –2.4 7.3 7.1 7.5

巴基斯坦 6.1 –0.5 2.5 12.1 29.2 23.6 –4.7 –0.7 –1.8 6.2 8.5 8.0

摩洛哥 1.3 2.4 3.6 6.6 6.3 3.5 –3.5 –3.1 –3.2 11.8 12.0 11.7

乌兹别克斯坦 5.7 5.5 5.5 11.4 10.2 10.0 –0.8 –4.3 –4.6 8.9 8.4 7.9

苏丹7 –2.5 –18.3 0.3 138.8 256.2 152.4 –11.2 –1.0 –7.4 32.1 46.0 47.2

突尼斯 2.5 1.3 1.9 8.3 9.4 9.8 –8.6 –5.8 –5.4 15.2 . . . . . .

约旦 2.5 2.6 2.7 4.2 2.7 2.6 –8.8 –7.6 –5.4 22.9 . . . . . .

格鲁吉亚 10.1 6.2 4.8 11.9 2.4 2.7 –4.0 –6.1 –5.8 17.3 18.4 18.6

亚美尼亚 12.6 7.0 5.0 8.6 3.5 4.0 0.8 –1.4 –2.3 13.0 13.5 14.0

塔吉克斯坦 8.0 6.5 5.0 6.6 4.6 5.7 15.6 –3.7 –2.4 . . . . . . . . .

吉尔吉斯共和国 6.3 3.4 4.3 13.9 11.7 8.6 –46.5 –20.0 –6.1 9.0 9.0 9.0

西岸和加沙7 3.9 3.0 2.7 3.7 3.4 2.7 . . . . . . . . . 24.4 24.2 24.0

毛里塔尼亚 6.5 4.5 5.3 9.6 7.5 4.0 –15.3 –9.9 –11.1 . . . . . . . . .

备忘项                                             

高加索和中亚  4.8 4.6 4.2 13.0 11.0 8.3 6.0 0.4 0.6 . . . . . . . . .

中东、北非、阿富汗和巴基斯坦6 5.7 1.7 3.3 14.1 19.0 16.2 8.9 4.7 4.0 . . . . . . . . .

中东和北非 5.6 2.0 3.4 14.4 17.5 15.0 10.2 5.2 4.6 . . . . . . . . .

以色列8 6.5 3.1 3.0 4.4 4.3 3.0 3.4 4.2 4.0 3.8 3.5 3.9

来源：IMF工作人员的估计。
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。年末至年末的变化，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包括利比亚和也门。 
5包括吉布提、黎巴嫩和索马里。对黎巴嫩的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
6不包括阿富汗和叙利亚，因为其政治形势不确定。见统计附录中的“国家说明”部分。
7对苏丹以及西岸和加沙的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
8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。
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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 预测 预测 预测

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

撒哈拉以南非洲 4.0 3.3 4.0 14.5 15.8 13.1 –1.9 –2.7 –2.8 . . . . . . . . .

石油出口国4 3.2 2.5 3.0 18.0 21.6 21.3 2.8 1.1 0.9 . . . . . . . . .

尼日利亚 3.3 2.9 3.1 18.8 25.1 23.0 0.2 0.7 0.6 . . . . . . . . .

安哥拉 3.0 1.3 3.3 21.4 13.1 22.3 9.6 3.1 3.7 . . . . . . . . .

加蓬 3.0 2.8 2.6 4.3 3.8 2.5 1.6 –0.8 –2.1 . . . . . . . . .

乍得 3.4 4.0 3.7 5.8 7.0 3.5 6.2 0.2 –3.3 . . . . . . . . .

赤道几内亚 3.2 –6.2 –5.5 4.9 2.4 4.0 9.6 –2.6 –3.0 . . . . . . . . .

中等收入国家5 3.6 2.7 3.6 9.4 9.4 6.6 –2.7 –3.3 –3.0 . . . . . . . . .

南非 1.9 0.9 1.8 6.9 5.8 4.8 –0.5 –2.5 –2.8 33.5 32.8 32.8

肯尼亚 4.8 5.0 5.3 7.6 7.7 6.6 –5.1 –4.9 –4.9 . . . . . . . . .

加纳 3.1 1.2 2.7 31.9 42.2 23.2 –2.1 –2.5 –2.8 . . . . . . . . .

科特迪瓦  6.7 6.2 6.6 5.2 4.3 2.3 –6.5 –4.7 –3.8 . . . . . . . . .

喀麦隆 3.8 4.0 4.2 6.3 7.2 4.8 –1.8 –2.6 –2.4 . . . . . . . . .

赞比亚 4.7 3.6 4.3 11.0 10.6 9.6 3.6 5.0 7.4 . . . . . . . . .

塞内加尔 4.0 4.1 8.8 9.7 6.1 3.3 –19.9 –14.6 –7.9 . . . . . . . . .

低收入国家6 5.7 5.3 5.8 18.7 19.1 14.1 –6.8 –5.5 –5.7 . . . . . . . . .

埃塞俄比亚 6.4 6.1 6.2 33.9 29.1 20.7 –4.3 –2.4 –2.0 . . . . . . . . .

坦桑尼亚 4.7 5.2 6.1 4.4 4.0 4.0 –5.4 –5.1 –4.2 . . . . . . . . .

刚果民主共和国 8.9 6.7 4.7 9.3 19.1 10.6 –5.2 –6.0 –5.3 . . . . . . . . .

乌干达 6.4 4.6 5.7 7.2 5.8 4.7 –8.2 –7.1 –8.2 . . . . . . . . .

布基纳法索 1.5 4.4 6.4 14.1 1.4 3.0 –6.2 –5.1 –5.2 . . . . . . . . .

马里 3.7 4.5 4.8 9.7 5.0 2.8 –6.9 –6.5 –5.7 . . . . . . . . .

来源：IMF工作人员的估计。
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。年末至年末的变化，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包括刚果共和国和南苏丹。
5包括贝宁、博茨瓦纳、佛得角、科摩罗、斯威士兰、莱索托、毛里求斯、纳米比亚、圣多美和普林西比以及塞舌尔。
6包括布隆迪、中非共和国、厄立特里亚、冈比亚、几内亚、几内亚比绍、利比里亚、马达加斯加、马拉维、莫桑比克、尼日尔、卢旺达、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览	
（年百分比变化；以按购买力平价衡量的不变2017年国际货币表示）

平均值 预测 

2005-14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

世界 2.3 2.0 1.9 2.5 2.5 1.7 –4.0 5.3 3.0 2.0 1.9

发达经济体 0.9 1.7 1.3 2.1 1.9 1.3 –4.7 5.5 2.2 1.1 1.1

美国 0.8 2.0 0.9 1.6 2.4 1.8 –3.6 5.6 1.7 1.6 1.0

欧元区1 0.4 1.7 1.6 2.5 1.6 1.4 –6.4 5.8 3.2 0.5 1.1

德国 1.4 0.6 1.4 2.3 0.7 0.8 –3.9 3.1 1.1 –0.6 0.9

法国 0.4 0.6 0.7 2.2 1.5 1.5 –7.9 6.1 2.2 0.7 1.1

意大利2 –0.9 0.9 1.5 1.8 1.1 0.7 –8.7 7.7 4.1 1.0 1.0

西班牙 –0.4 3.9 2.9 2.8 1.9 1.2 –11.6 6.5 5.1 2.0 1.3

日本 0.6 1.7 0.8 1.8 0.8 –0.2 –4.0 2.5 1.3 2.4 1.5

英国2 0.5 1.6 1.3 1.8 1.1 1.1 –11.4 7.3 3.3 0.0 0.2

加拿大 0.9 –0.1 0.0 1.8 1.4 0.4 –6.2 4.4 1.7 –1.1 0.2

其他发达经济体3 2.3 1.5 1.8 2.4 2.0 1.2 –2.2 5.8 1.8 1.0 1.6

新兴市场和发展中经济体 4.3 2.8 2.8 3.3 3.3 2.3 –3.1 5.7 3.5 2.9 2.9

亚洲新兴市场和发展中经济体 7.1 5.8 5.8 5.7 5.6 4.4 –1.3 6.7 3.9 4.6 4.2

中国 9.4 6.5 6.2 6.4 6.3 5.6 2.1 8.4 3.1 5.0 4.2

印度2 6.2 6.7 7.0 5.6 5.3 2.8 –6.7 8.2 6.5 5.5 5.3

欧洲新兴市场和发展中经济体 3.5 0.5 1.5 4.0 3.4 2.3 –1.5 7.4 2.7 2.7 1.9

俄罗斯 3.3 –2.2 0.0 1.8 2.9 2.2 –2.3 6.1 –0.6 2.4 1.3

拉丁美洲和加勒比 2.2 –0.8 –1.9 0.3 0.2 –1.0 –8.1 6.4 3.3 1.5 1.4

巴西 2.6 –4.1 –3.8 0.8 1.3 0.7 –3.7 4.4 2.4 2.5 0.9

墨西哥 0.4 1.5 0.6 0.8 0.9 –1.3 –9.5 4.9 3.0 2.3 1.3

中东和中亚 1.8 0.6 2.0 0.0 0.7 –0.2 –4.7 2.4 7.2 0.1 1.6

沙特阿拉伯 0.7 –0.6 –1.4 –0.1 5.4 1.3 –8.9 6.5 4.0 –1.2 1.9

撒哈拉以南非洲 2.5 0.4 –1.3 0.2 0.5 0.4 –4.3 2.1 1.4 0.8 1.4

尼日利亚 4.1 0.0 –4.2 –1.8 –0.7 –0.4 –4.3 1.1 0.7 0.4 0.6

南非 1.6 –0.2 –0.8 –0.3 0.1 –1.2 –7.3 3.8 1.1 –0.6 0.3

备忘项
欧盟 0.8 2.1 1.8 2.9 2.1 1.8 –5.8 6.0 3.4 0.5 1.3

东盟五国4 3.7 3.3 3.6 4.1 3.9 3.2 –5.4 3.2 4.5 3.2 3.6

中东和北非 1.3 0.4 2.3 –0.7 0.4 –0.7 –5.2 2.5 3.5 0.1 1.6

新兴市场和中等收入经济体 4.6 3.0 3.1 3.6 3.6 2.5 –3.0 6.4 3.4 3.3 3.1

低收入发展中国家 3.5 2.2 1.5 2.5 2.7 2.6 –1.2 1.1 4.1 1.6 2.9

来源：IMF工作人员的估计。
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对印度、意大利和英国的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
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。
4东盟五国包括印度尼西亚、马来西亚、菲律宾、新加坡和泰国。
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2022 年，许多经济体的通胀率达到了数十年来的

最高水平。当前，供应链扰动问题已有所缓解，大

宗商品价格已经下降，因此总体通胀水平已经回

落，但核心通胀呈现出了更大的粘性。高通胀可能

深入预期，影响人们的定价选择从而导致通胀持续

高企——这如幽灵般持续困扰着各国央行。本章梳

理了近期通胀预期的模式，分析了它们在推高通胀

中的作用，以及货币政策可采取何种应对措施。专

业预测者、金融市场和家庭的预期，以及一个衡量

企业观点的新指标，显示出的通胀动态大体一致。

从过去的通胀事件来看，在过去的货币政策响应模

式下，如果通胀预期持续上升超过一年，则通胀和

短期（未来 12 个月）通胀预期平均需要大约三年

时间才能回归到通胀事件前的水平。虽然平均来看

长期（未来五年）通胀预期在总体上得到了锚定，

但自 2022 年以来，许多经济体的近期通胀预期显

著上升。对预期渠道的实证估计表明，短期预期对

于理解通胀动态越来越重要。我们使用了一个新的

宏观经济模型，其同时包含了前瞻性学习者和回顾

性学习者。结果表明，由于回顾性经济主体并不会

考虑货币政策的未来效果，所以如果经济体中的回

顾性学习者占比较大，则价格压力持续的时间会更

长，货币政策的效力也会被削弱。估计显示，回顾

性学习者在新兴市场中的占比高于其在发达经济

体中的占比。由此可见，改善货币政策框架和央行

沟通策略可以提高前瞻性学习者的比例，从而帮助

通胀更快回归目标水平，并降低所涉及的产出成

本——换句话说，其可增加经济“软着陆”的可能

性。

本章作者是 Silvia Albrizio（联合负责人）、John Bluedorn
（联合负责人）、Allan Dizioli、Christoffer Koch 和 Philippe 

Wingender，Yaniv Cohen、Pedro Simon 和 Isaac Warren 提供

了支持。Arash Sheikholeslam 和 Mona Wang 在计算和技术方

面提供了协助。Yuriy Gorodnichenko 担任外部顾问。Robert 
Rich 和内部研讨会参与者及审稿人也就本章内容提出了宝贵

意见。

引言
受新冠疫情和俄乌战争的冲击，2022 年全球

出现了数十年未见的通胀高峰，远远超出央行的通

胀目标，这在发达经济体尤为显著（见第一章，图

1.7）。随后，货币政策紧缩逐渐推动总需求回归潜

在产出水平，供应链扰动问题有所缓解，大宗商品

价格回落，总体通胀下行，但核心通胀所反映的底

层价格压力维持高位。根据专业预测，到 2024 年，

通胀率预计将回落并趋近央行目标，各国通胀率与

央行目标偏离度的中位数将趋近零，而其分布也将

大幅收窄（图 2.1）。1 但预测人员同时指出，考虑

到当前的紧缩立场以及未来预期采取的政策行动，

各国通胀率平均仅到 2026 年才能完全回归目标水

平。

不管是消费和投资决策，还是价格和工资的设

定过程，都会在一定程度上反映家庭和企业对未来

价格变化速度的预期，因此通胀预期是决定未来通

胀动态的关键因素。由于目前的通胀水平仍普遍偏

高，一些观察人士担心，未来预期可能会居高不下

甚至进一步上升，而长期预期可能与目标通胀率脱

锚。这种预期反过来会影响当前的通胀率，使其维

持高位。如果预期渠道对通胀十分重要，那么，采

取降低通胀预期的政策应该有助于更快、更容易地

降低通胀。其理念在于：货币政策制定者在影响通

胀预期方面越是有效，央行实现通胀目标所要放弃

的产出就越低（Sargent，1983 年；Ball，1994 年）。

换句话说，央行能否实现困难的“软着陆”目标，

1 此处的“专业预测者”主要是指来自私人部门的预测者，

不包括从事《世界经济展望》相关工作的 IMF 预测人员。更

多详细信息，见 Consensus Economics 的样本纳入标准。

管理预期：通货膨胀与货币政策第二章
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既将通胀率降至目标水平，又避免陷入衰退，预期

渠道是极其重要的。

通胀预期对经济体通胀动态的影响很可能取

决于当前的主要形势、近期的历史状况，以及所考

虑的通胀预期指标（例如，是使用了短期还是长期

的平均预期）。总体而言，当预期通胀系统性地大

幅偏离实际通胀时，何种通胀预期指标在理解通胀

动态中是最优的，仍是一个未决的问题（Werning，

2022 年）。当通胀率处于低位且稳定在央行目标附

近时，经济主体可能会较少关注通胀，这会降低通

胀预期中的信息含量（Coibion 等人，2020 年）。新

冠疫情暴发之前，许多发达经济体都属于这种情况

（Reis，2021 年）。然而，当通胀急剧上升或剧烈波

动时，经济主体可能会更加关注通胀，通胀预期便

可能成为实际通胀的重要驱动因素。

关于通胀预期的文献已经很多且在不断增加，

而本章从上述考虑出发，对这些文献形成了补充，

包括探讨通胀预期的其他替代指标、研究了这些指

标对通胀动态的重要性，讨论了其预期变化与货币

政策有效性如何相互影响。2 本章将具体研究以下

问题：

 • 疫情前后，在各经济体中，不同经济主体、不同

时间尺度上的通胀预期的表现如何？自 2021 年

以来，是否有通胀预期脱锚的迹象？或者，2022

年的快速加息是否似乎已遏制了风险？

 • 预期在解释通胀动态方面有多重要（特别是自新

冠疫情冲击以来）？普遍存在的通胀水平（其高

与低）是否会影响通胀预期的解释力？

 • 预期如何影响货币政策的有效性？政策又如何

影响预期？为使通胀率回归目标水平，货币政策

制定者要进行权衡取舍，而预期的形成过程会否

对这一权衡取舍产生何种影响？

根据实证分析和基于模型的分析，本章得出的

主要结论如下：

	• 各经济主体的短期（未来 12 个月）通胀预期的

变动大体是一致的，均在 2022 年大幅上升。各

种通胀预期指标的波动情况各异，但均呈现出相

同的趋势，这些指标包括：基于调查的专业预测

者和家庭的预期指数；金融市场隐含的预期指

数；以及本章新构建的一个企业预期指数（其基

于对企业财报电话会议的文本分析）。

	• 尽管许多经济体的通胀在 2022 年急剧上升，但

平均来看各经济体的长期（未来五年）通胀预期

仍保持稳定。偏离通胀目标的程度、预期的波动

2 近期 IMF 对该专题的政策研究包括：2018 年 10 月《世界

经济展望》第三章，其结论认为通胀预期越是得到良好锚定，

新兴市场经济体的经济韧性越强；2021 年 10 月《世界经济展

望》第二章，其提供的证据表明，疫情后长期通胀预期仍保持

锚定；2022 年 10 月《世界经济展望》第二章，其发现疫情后

通胀预期对工资的解释力有所增强，采取强有力的货币政策行

动应对通胀冲击有助于确保预期保持锚定。关于通胀预期问题

的实证和理论研究，近期的主要学术文献包括 Bems 等人（2021
年）、Binder（2017 年）、Coibion 等人（2020 年）、Reis（2020 年）

等。另见 Kose 等人（2019 年）的相关文献综述，及其针对部

分新兴市场和发展中经济体的通胀预期问题开展的研究。需要

明确指出的是，虽然本章重点讨论了通胀预期，但这并不意味

着通胀预期是通胀动态的唯一影响因素。预期在其中发挥了关

键的作用，但其他一些因素也同样重要（如后文所述）。

发达经济体
新兴市场和发展中经济体

图2.1. 各经济体通胀预期与目标的偏离程度
（百分点）

通胀率预计将恢复到目标水平，但这仅会在未来两年内逐步发生。
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来源：Consensus Economics；以及IMF工作人员的计算。
注释：图中的通胀预期来自专业预测者，以最大限度地覆盖各经济
体。对于每个经济体组别而言，方框表示分布的上四分位数、中位数
和下四分位数；箱线显示1.5倍四分位距边界内的最大值和最小值。
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性和预期分歧等多个指标表明，长期预期在大多

数经济体的长期预期仍然得到了良好锚定。

	• 从过去的通胀事件来看，如果预期在初始阶段持

续上升，则预期下降的速度也会较慢。具体而言，

通胀和短期预期需要大约三年时间才能回归到

通胀事件前的水平。值得注意的是，与过去的类

似通胀事件相比，此次通胀事件中前期的实际政

策利率平均较低，而目前其又较高，这意味着自

2022 年以来货币紧缩异常急剧。

	• 短期预期对于理解通胀动态至关重要。自 2022

年以来，其所能解释的通胀比例也在不断上升。

本章采用了一项创新的识别方法来估计菲利普

斯曲线，发现通胀预期在发达经济体组别中对通

胀具有重大影响。在新兴市场经济体，滞后的通

胀指标同样重要，这表明其存在的较多回顾性学

习者起到了较大的影响。还有迹象表明，在通胀

水平较高的时期，从通胀预期到通胀的传导效应

往往较强，正如最近全球所发生的那样。

	• 预期形成过程的特点会强烈影响货币政策的有

效性，因此，央行必须重视对其的理解。我们新

开发了一个动态随机一般均衡模型，其包含了前

瞻性学习和回顾性学习的经济主体。该模型分析

表明，经济中后顾性学习者的比例越大，普遍存

在的通胀水平越高，货币紧缩的产出成本就会越

多。3 分析还显示，改善货币政策框架和政策沟

通（比如采用更简单、更定期的信息发布，并提

高受众的针对性）能提高前瞻性学习者在经济中

的比例，从而使通胀预期和通胀以稍快的速度下

降。但与周期性收紧政策相比，这些措施可能需

要更长时间才能奏效，而且实施的难度更大，但

前者的成本（降低经济增速）也远大于后者。

一般来说，通胀动态取决于一个经济体中前瞻

性学习者和回顾性学习者的比例以及其对预期的

3 从技术上来说，前瞻性学习者是在标准的、完全信息的理

性预期假设下形成其预期的；而回顾性学习者是根据一个小型

统计模型，仅使用其感兴趣的变量，通过适应性学习来形成预

期，其只会根据近期的既往经验予以更新。详见在线附件 2.5。

影响。如果央行只专注于迅速降低通胀，则会进一

步收紧政策，使通胀率回归目标的时间缩短两年，

但也会使经济更大幅地放缓。如果政策制定者在选

择政策时进行取舍，在使通胀回归目标水平、实现

潜在产出和平滑政策利率路径（这有助于维护金融

稳定）三个目标间进行权衡，那么对于一个具有代

表性的发达经济体来说，面临当今的通胀形势，其

很可能需要大约三到四年的时间才能让通胀和通

胀预期回归央行的目标。4

考虑到央行在影响货币政策传导方面的作用，

本章得出的一项结论认为，除了通过结构性改革加

强央行独立性和透明度之外，央行还能从清晰理解

所在经济体中通胀预期形成的过程并提高政策沟

通策略的针对性中受益。为了更好地管理预期，央

行可能需要加强对数据收集和预期监测的投入，包

括对不同的经济主体进行收集和监测。技术上的进

步意味着央行可以开发衡量预期的其他方法，如本

章首创的企业财报电话会议文本分析，从而使以上

工作更为可行。

对于本章所展开的分析和得出的结论，读者应

注意以下问题。第一，数据局限性问题限制了对各

种通胀预期的研究进行实证分析，尤其是限制了对

不同经济主体进行比较。为了尽量扩大样本覆盖

面，本章从宏观经济角度出发，关注主要来自专业

预测者的平均预期，而不是关注个体层面预期的分

布或行为，因为后者的数据无法广泛获取。5由于政

策制定者很可能在数据上面临许多相同的限制，所

4 以上结论依据的是一个典型化的社会福利函数（详见在线

附件 2.5）。关于货币政策立场对金融稳定的影响，以及这种影

响会如何左右央行的选择，见 2023 年 4 月《全球金融稳定报告》

（GFSR）第一章。
5 虽然本章重点关注的是平均通胀预期，以此提高国家样本

的覆盖面，但个体层面的预期分布也可能具有重要作用。关于

个体和经济主体在通胀预期方面差异的重要性，相关论述见

Reis（2023 年）；Clements、Rich 和 Tracy（2023 年）。许多最

新研究深入探讨了针对特定经济体个体层面通胀预期的微观经

济数据，比较了不同经济主体中个体预期的属性，或进行了随

机对照试验，以确定对预期的影响。近期的例子见 Andre 等人

（2022 年）；Candia 等人（2023 年）；D'Acunto 等人（2020 年）；

Weber 等人（2022 年）；Weber 等人（2023 年）。
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以他们更宜采用上述方法进行分析，以提供更实用

的见解。第二，对菲利普斯曲线估计结果进行因果

解释是有条件的，要满足基于滞后项的工具变量估

计方法的假设。正如在线附件 2.4 中详述的，所得

结论在很大程度上是稳健的，不会因为工具变量的

时点变化而改变，这在一定程度上提高了结论的可

信性。但是，如果其底层假设不成立，那么应将估

计结果解释为具有相关性。第三，如果经济体的行

为模式曾发生过结构性的突然变化，那么实证和历

史分析可能会缺乏参考价值。菲利普斯曲线分析中

的状态依赖性可以处理这种突然变化的一种可能

形式。采用基于模型的分析也有助于在一定程度上

防止可能存在的结构性中断，其可通过学习将有限

形式的结构性变化纳入模型之中。第四，对于改善

货币政策框架和政策沟通对预期及通胀的影响，基

于模型的分析结果只是示意性的。将经济体中前瞻

性经济主体比例（相对于回顾性经济主体比例）的

增加映射至货币政策框架和政策沟通的改善，是一

种典型化的做法。6

本章首先介绍了通胀预期的模式，重点关注了

疫情后复苏中的情况。本章将这些模式与过去通胀

事件（即通胀预期在较长一段时间持续上升）之后

观察到的模式进行了对比。随后，本章使用了一种

创新的识别方法来研究从预期到通胀的传导渠道，

以及预期能在多大程度上解释近期通胀动态。倒数

第二节介绍了基于模型的分析结果，其同时包含了

前瞻性学习者和回顾性学习者，以研究预期形成过

程与货币政策的执行可能产生何种相互影响。最后

一节根据本章得出的结论提出了政策建议。

6 虽然本章的研究结果表明，货币政策框架和政策沟通的改

善，与前瞻性学习者的比例增加是一致的，但不能排除其他制

度性或结构性干预措施（例如，教育程度、财政框架和治理等

方面的干预措施）也可能也与预期形成过程中的变化有关。但

本章并不旨在对其他这些干预措施开展全面的研究。但本章并

不旨在对其他这些干预措施开展全面的研究。

通胀预期的近期模式
本节首先针对选定的经济体，比较了专业预测

者、金融市场、家庭和企业的通胀预期在近期的表

现。然后，本章分析了专业预测者短期和长期通胀

预期的演变情况。最后，本节从历史视角分析了当

前的宏观经济动态，将其与过去短期和长期通胀预

期持续上升的事件进行了对比。

不同经济主体对大体通胀动态的预期是相似的

不同的经济主体形成的通胀预期可能不同，这

反映出其在所掌握的信息、关注程度和优先事项等

方面存在差异。本小节选取了具有可比数据的四个

主要经济体，展示了 2017 年以来各经济主体（专

业预测者、金融市场、家庭和企业）的短期通胀预

期指标的表现情况（图 2.2）。7 为解决不同经济体

和不同时期企业层面预期数据的稀缺问题，我们利

用了企业财报电话会议的文本分析，构建了一个企

业通胀预期的新指标（详见专栏 2.1）。为了确保可

比性，我们对各类经济主体的预期进行了 z分数转

换。8

在所研究的经济体中，四类经济主体的短期

预期大致相似，其均显示通胀从 2021 年开始上升，

只是在上升的时点上略有分歧；同时，它们一致

认为通胀在 2022 年达到顶峰，目前处于回落状态。

各经济体中，不同经济主体的每个指标都达到了两

个半到四个标准差以上，这表明与 21 世纪初以来

的历史状况相比，疫情后复苏期间的通胀预期上升

幅度非同寻常。

不同经济主体的通胀预期表现出的属性略有

不同。家庭的通胀预期噪音更多，其领先或滞后于

其他经济主体预期的变动（分别对于欧元区和英国

7 正如引言所指出的，由于缺乏广泛可得的通胀预期数据（特

别是来自金融市场、家庭和企业的此类数据），本章各项研究

在所分析经济体和时间上的覆盖面受到了限制。
8 z 分数转换指将一个变量减去其样本均值，然后将结果除

以该变量的样本标准差。z 分数没有单位，内含调整范围，十

分便于比较不同变量的动态。
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而言）。我们可以获得连续、实时的金融市场隐含

通胀预期数据（可从通胀挂钩债券或通胀掉期中得

出），但很难从不断波动的风险溢价中分离出预期

信号（2023 年 4 月《全球金融稳定报告》第一章）。

在最近的通胀飙升期间，企业的短期通胀预期往往

处于各经济主体预期范围的上限。专业预测者的预

期传递出的信号更多，但可能会受到“羊群效应”

和策略行为的影响（Reis，2023 年）。

通常，专业预测者的预期介于市场隐含预期 

（其波动更大，但连续可得）与家庭预期（噪音更

大）之间。专业预测者的另一个优势，是其预期指

标在所覆盖经济体、时间跨度、预测窗口方面的覆

盖面最广。因此，本章的分析主要使用专业预测者

的预期。

短期通胀预期高于目标水平，长期通胀预期受
到抑制

如果扩大所研究的经济体范围，会发现一个一

致的现象：短期通胀预期相对于央行目标的偏离程

专业预测者 家庭
金融市场 企业

图2.2.  按经济主体划分的未来12个月平均通胀预期
（z分数，偏离均值的标准差）

经济主体对短期通胀预期的大致动态看法一致。与过去20年的情况相
比，2022年的急剧上升是很不寻常的。

1. 美国
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来源：Consensus Economics；欧盟委员会；Haver Analytics；NL Analytics；
S&P Capital IQ；以及IMF工作人员的计算。
注释：该图显示了按季度计算的2004年第一季度到2023年第二季度期
间的z 分数（其等于该变量减去其平均值，均除以其标准差）。各小图
中的阴影区域突出显示了从2021年开始的时期，在该时期内，实际通
胀开始显著上升。

EME四分位距
EME中位数

AE四分位距
AE中位数

图2.3. 各经济体平均通胀预分布随时间的变化情况
（偏离目标的百分点）

短期通胀预期从2022年开始迅速上升，但目前正在回落；长期通胀预
期则仅略有变动，但范围在不断收窄。
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来源：各央行官网；Consensus Economics；Haver Analytics；以及IMF工作
人员的计算。
注释：图中的平均通胀预期来自专业预测者。根据经济体的数据可得
性，决定是否将其纳入样本中。详细信息见在线附件2.1。AE=发达经
济体；EME=新兴市场经济体。
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度会上升，而长期预期的偏离程度大致保持稳定

（图 2.3）。9

对于发达经济体而言，在新冠疫情暴发前的短

期和长期通胀预期均略低于目标水平（图 2.3，小

图 1 和 3）。2021 年后，短期预期显著上升。相反，

自疫情以来，发达经济体的长期预期已向通胀目标

回归。

对于新兴市场经济体来说，短期通胀预期的分

布略有变宽，并向上偏斜，表明通胀预期的差异有

所扩大，特别是在最近几个季度期间（图 2.3，小

图 2）。长期通胀预期的中位数小幅上升了 10 个基

点（图 2.3，小图 4）。长期预期的四分位距收窄并

有所上移。总体而言，这些模式表明长期通胀预期

保持稳定。

对于发达经济体和新兴市场经济体来说，衡量

通胀预期锚定水平的多个指标（涉及相对于目标的

平均绝对偏差、随时间变化的预期波动性以及个体

在预期上存在的分歧）表明虽然短期通胀有所上

升，长期通胀预期仍然保持锚定（见在线附件 2.2）。

虽然这个结论让人安心，但我们不应该认为这种长

期预期的锚定是理所当然的——在一定程度上，实

现这种锚定可能需要政策制定者采取积极应对措

施，缓解价格压力。

历史表明，通胀和短期预期下降需要一定的时
间

虽然长期通胀预期保持稳定，但其他主要宏观

经济变量的当前路径有多不寻常？为了结合历史

背景，本章将近期的状况与过去短期和长期通胀预

期上升至少一年的事件后观察到的状况进行了对

比（图 2.4）。

当前的实际通胀的路径到目前为止与历史中

位数是一致的；而与过去的通胀事件相比，短期通

胀预期的上升更加急剧，且其下降的速度也更快。

9 央行的通胀目标要么是显性目标，要么是隐性目标。关于

数据来源的详细信息，见在线附件 2.1。所有在线附件请参见：

www .imf .org/ en/ Publications/ WEO。

中位数
中位数，AE， 
2022年第四季度=0

中位数，EME，
2022年第四季度=0

四分位距

图2.4. 过去的短期和长期通胀预期持续上升事件
（相对于事件结束时通胀水平的百分点）

在过去通胀预期持续上升一年或更长时间的事件之后，通胀和短期预
期平均需要三年时间才能恢复到事件发生前的水平。与这些过去的事
件相比，最近的长期通胀预期异常稳定，各经济体组别的实际政策利
率路径也更加陡峭。
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来源：Consensus Economics；以及IMF工作人员的计算。
注释：横轴显示过去事件结束后的季度数。所有比率均按年度表示。
短期通胀预期（小图1）是下一年的预期通胀率，按滚动计算得出。长
期通胀预期（小图2）是提前五年的预期通胀率。实际政策利率是根据
预期通胀计算的。被列入的过去通胀事件需要满足的条件是有四个季
度的短期和长期通胀预期都在上升。样本跨度为1989年第四季度到
2023年第一季度，确切的时间覆盖范围因经济体而异。共识别出了32
个过去的事件，其中16个发生在发达国家，16个发生在新兴市场经济
体。更多详细信息见在线附件2.3。AE=发达经济体；CPI=消费者价格指
数；EME=新兴市场经济体。
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在通胀预期持续上升一年之后，各经济体往往会看

到总体通胀和短期通胀预期逐渐而缓慢的下降。两

者一般都需要大约三年的时间才能恢复到通胀事

件发生前的水平，而核心通胀仍然保持了较高的粘

性。不过如四分位距所示，不同的通胀事件之间存

在很大的差异。

相比之下，在近期，实际政策利率以及长期通

胀预期的路径似乎与过去通胀事件的中位数不同。

一方面，2022 年的实际政策利率远低于过去通胀

事件的可比路径，这在一定程度上是通胀急剧大幅

上升导致的。另一方面，实际利率目前远高于历史

中位数，这种差异反映了货币政策快速收紧和近期

总体通胀率下降的情况。与以往通胀事件不同的

是，在最近的高通胀现象中，长期通胀预期异常稳

定。这与本章的结论——长期预期近期保持稳定，

而且（迄今为止）得到良好锚定——相一致，并为

该结论提供了支持。

预期在通胀动态中的作用
为了更好理解预期在通胀动态中的作用，本节

考虑了一个混合的价格菲利普斯曲线框架，该框架

将当前通胀与一组驱动因素联系起来，其中包括通

胀预期、通胀的滞后项和产出缺口。10 本节首先评

估了不同经济主体通胀预期的解释力以及短期与

长期预期的相对重要性。随后，我们使用工具变量

法来确定通胀预期对通胀的因果影响。再次，本节

使用因果估计，研究了不同驱动因素对平均发达经

济体和新兴市场经济体近期通胀动态的贡献。最

10 关于菲利普斯曲线（价格和工资）跨经济体估计的近期分

析，见 2018 年 10 月《世界经济展望》第三章、2021 年 10 月《世

界经济展望》第二章和 2022 年 10 月《世界经济展望》第二章。

Dao 等人（2023 年）使用了类似的方法来分析美国和欧元区

的通胀动态。关于估计和分析的更多详细信息，见在线附件 2.4。

后，本节探讨了预期对通胀的影响是否随普遍存在

的通胀水平变化而变化。11

短期预期对通胀的影响最大

对其他的通胀预期指标（由不同经济主体做

出，或涵盖不同时间窗口）逐一观察，会发现它们

在解释通胀方面的能力各有不同（图 2.5）。系数的

估计值代表了与所指的预期指标增加一个标准差

相关的通胀变化。12 我们的第一个发现是：长期通

胀预期的预测能力低于短期指标。无论是基于金融

11 对菲利普斯曲线关系进行建模时，要考虑的其他潜在重要

维度（如时变系数、非线性问题、结构性的突然变化、衡量预

期的高阶矩的影响以及经济疲软的替代指标等）有待后续开展

进一步研究。
12 这些系数经过标准化处理，以考虑不同指标的波动性，并

方便将通胀预测与基于不同尺度的企业通胀预期新指数进行比

较。由于缺乏数据，这种比较只能针对英国、美国和欧元区进行。

图2.5. 其他通胀预期指标对当前通胀的影响估计值
（标准化的回归系数）

与长期指标相比，通胀预期的短期指标可以更好地预测当前通胀。企
业、金融市场和专业预测者的预期有相似的表现。

专业预测者，NT

金融市场，NT

企业，NT

家庭，NT

金融市场，LT

专业预测者，LT

0.0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1.0

来源：IMF工作人员的计算。
注释：该图显示了使用从1991年第二季度到2023年第一季度的季度数
据，通过欧元区、英国和美国的合并时间序列而估计得出的线性回归
的标准化系数。因变量是季度总体通胀，以年为单位进行季节性调
整。有关回归设定和其他控制变量的更多详细信息，见在线附件2.4。
横线显示90%置信区间，具有异方差稳健标准误差。LT=长期通胀预期
（提前五年预测；对于金融市场来说，是未来五年的预测）；NT=短
期（未来 12 个月）通胀预期。
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市场推定的通胀预期，还是专业预测者做出的提前

五年通胀预期，其标准化系数都小于其他指标（图

2.5，底部两组点和箱线图）。这些结果与最近的研

究发现一致，即当前通胀受长期预期的影响较小

（Werning，2022 年；Hajdini，2023 年）。其次，专

业预测者、金融市场和企业的短期通胀预期具有明

显的一致性（图 2.5，顶部三组点和箱线图）。这些

结果表明，预期上升一个标准差，与当前通胀上升

0.7 个标准差相关。13 最后，家庭短期预期系数的大

小介于其他经济主体的短期预期和长期预期之间。

鉴于上述发现，也由于要扩大经济体和时间覆

盖范围（这一点至关重要），混合菲利普斯曲线的

基线设定是根据专业预测者的短期通胀预期来估

计的（图 2.6）。估计出的关系表明，短期预期上升

一个百分点，与发达经济体当前通胀上升 1.1 个百

13 未经波动性调整的通胀预期系数在 1.1 到 1.4 之间。长期

预期的系数估计值低于短期预期的系数估计值。排除 2019 年

后的时期会导致估计系数下降，但其模式相似。

分点相关；而对于新兴市场经济体，其上升幅度约

为 0.8 个百分点。通胀的滞后项在发达经济体几乎

没有解释力（其值略为负，但在统计上不显著非

零）；而在新兴市场经济体，上一季度通胀的滞后

效应（约 0.2 个百分点）具有统计显著性。14 最后，

在这两个经济体组别中，产出缺口与当前通胀率均

具有统计显著的关系，但其对新兴市场经济体的产

出缺口而言要更大一些。

预期对通胀的作用可能小于简单统计关联性
所体现的作用

之前的结果证实，当前通胀与短期通胀预期之

间存在统计上的关联性，但并未考虑到以下可能：

当前通胀可能推动未来通胀预期；或者某个被忽略

的因素可能同时对两者存在推动作用。为了弥补这

些缺点并估计预期对通胀的因果效应（预期渠道），

我们采用基于短期通胀预期滞后和产出缺口的工

具变量法来重新估计混合菲利普斯曲线。该方法利

用了以下事实：这些变量随时间推移显示序列相关

性（现值与其前值紧密相关），而且在混合菲利普

斯曲线设定下，变量的滞后项不会直接影响到当前

通胀。15

142016 年 10 月《世界经济展望》第二章和第三章、2021
年 10 月《世界经济展望》第二章以及 Kamber、Mohanty 和

Morley（2020 年）也发现，相比于发达经济体，新兴市场

经济体混合菲利普斯曲线中的通胀滞后项系数更大。Forbes、
Gagnon 和 Collins（2021 年）证实，当面板估计仅包含发达

经济体时，通胀滞后项的系数会较低。这些研究并未探讨其

潜在的原因，但许多新兴市场经济体较为普遍地采用价格指

数化的做法，也许可以解释上述发现（Céspedes 等人，2005
年；Frankel，2010 年；Kganyago，2023 年）。此外，平均而言，

货币政策框架较弱，也可能导致预期的相对作用较小。当指数

化使用更为普遍且政策制定机构可信度较低时，对于适应性学

习者说，理性的做法可能也是更多依赖过去的通胀数据。过去

15 年间，新兴市场经济体的货币政策框架和政策沟通得到了

改善（见栏 2.2），这意味着未来通胀滞后项对通胀动态的影响

可能会变小。最后，新兴市场经济体在形成通胀预期时可能会

产生较大的测量误差，这会造成衰减偏差，并导致通胀滞后项

的估计作用变得相对更重要。
15 关于模型设定、工具变量法、这种方法的表现和关键结果

以及稳健性检验的详细信息，见在线附件 2.4。工具变量估计

值在各个时期内保持稳定。

发达经济体
新兴市场经济体

图2.6. 混合菲利普斯曲线的关键系数
（回归系数）

短期通胀预期对发达经济体当前通胀的解释力要高于对新兴市场经济
体的解释力。
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短期预期 通胀的滞后项 产出缺口

来源：IMF工作人员的计算。
注释：该图显示了使用从1991年第二季度到2023年第一季度的季度数
据，通过合并时间序列估计得出的线性回归的系数。因变量是季度总
体通胀，以年为单位进行季节性调整。有关回归设定和其他控制变量
的更多详细信息，见在线附件2.4。箱须显示带有Driscoll-Kraay标准误差
的90%置信区间。
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短期预期对当前通胀影响的因果估计值低于

关联估计值，其低出约为 30%（图 2.7）。这意味着

在短期通胀预期中观察到的部分变化反映了逆向

因果关系（即当前通胀上升推高了对未来通胀的预

期），或忽略了既影响当前通胀又影响通胀预期的

因素。通过消除这些偏差，工具变量估计值为预期

渠道提供了一个更为准确的评估结果从发达经济

体的平均水平来看，短期预期上升 1 个百分点，通

胀将上升约 0.8 个百分点。在新兴市场经济体，平

均传导效应估计值约为 0.4 个百分点。其在大小上

的差异，以及当前通胀与过去通胀之间关系的差

异，表明平均而言，新兴市场经济体的预期形成往

往比发达经济体的更具回顾性。

预期对近期通胀动态的解释力不断增加

我们可以使用混合菲利普斯曲线的因果估计，

来计算预期渠道对短期通胀动态的贡献（图 2.8）。

从发达经济体的平均水平来看，预期和通胀滞后项

以外的其他因素，推动了 2021 年到 2022 年间通胀

的大部分增幅（图 2.8，小图 1），这些因素包括了

全球性的共同因素，例如新冠疫情冲击造成的经济

扰动、大宗商品价格的大幅波动和全球供应链问

题；以及能源价格和产出缺口对特定经济体的影响

发达经济体 新兴市场经济体

图2.7. 通胀预期对当前通胀的关联性估计影响与因果性
估计影响
（回归系数）

如果在菲利普斯曲线中考虑到当前通胀对未来通胀预期的影响，可使
各经济体组别中通胀预期对当前通胀的估计影响降低约30%。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：该图显示了使用从1991年第二季度到2023年第一季度的季度数
据，通过合并时间序列估计得出的线性回归的系数。箱须显示估计系
数上下的90%置信区间。因变量是季度总体通胀，以年为单位进行季
节性调整。关联估计值以普通最小二乘法计算，而因果估计值使用工
具变量法计算。模型包括经济体和时间固定效应以及其他控制变量。
有关设定和工具变量策略的更多详细信息，见在线附件2.4。

短期预期 通胀的滞后项
所有其他因素 总体通胀

图2.8. 近期通胀动态的贡献因素
（相对于2019年第四季度的偏离百分点）

对近期总体通胀动态的分解显示，短期通胀预期的重要性与日俱增。

1. 发达经济体
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：图中条形显示了相对于2019年第四季度观察到的贡献，对平均
总体通胀的贡献（按经济体组别划分）。贡献是使用通过工具变量合
并时间序列，结合1991年第二季度到2023年第一季度的季度数据而估
计得出的系数来计算的。各面板中的黑线显示了相对于2019年第四季
度观察结果的经季节性调整的年化季度环比总体消费者价格指数平均
通胀。“所有其他因素”类别包括来自时间固定效应（普遍的全球性
因素）、所有其他解释变量和回归残差的贡献。有关设定和估计的详
细信息，见在线附件2.4。
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（而这反过来可能反映了国内总需求的指标）。即便

如此，图 2.8 表明：最近几个季度以来，短期通胀

预期在解释通胀动态方面发挥的作用越来越大。16

相比之下，通胀滞后项的作用很小。

至于新兴市场经济体的平均情况，同样，预期

和通胀滞后项以外的其他因素推动了这些经济体

通胀在 2022 年达到峰值（图 2.8，小图 2）。平均

而言，预期在解释新兴市场经济体总体通胀方面也

会发挥统计显著的作用，但其小于发达经济体。另

一方面，通胀的滞后项解释了 2020 年第一季度以

来通胀平均上升幅度的近一半。

通胀水平越高，预期的传导效应越强

本节的最后一项分析旨在估计从通胀预期到

当前通胀的传导是否因通胀水平而异：预期对通胀

的影响是否存在非线性或状态依存的迹象？无论

是在发达经济体还是新兴市场经济体，当通胀处于

高位时，传导效应的估计值都比较高（高于特定经

济体的样本中位数；图 2.9）。同时，估计值的差别

也特别大，通胀率低时系数为 0.6（低于特定经济

体的样本中位数），通胀率高时则可升至 0.9，而且

在发达经济体中具有统计显著性。这些结果表明，

在通胀居高不下时，预期渠道对目前的通胀动态影

响可能会更大。

预期形成和货币政策制定
本节探讨了通胀预期对货币政策有效性的影

响以及不同政策对预期影响的问题。我们使用了一

个半结构化模型来说明在经济体中预期形成过程

如何与货币政策行动相互作用，从而影响通胀、预

期和经济活动的动态。

该分析扩展了标准动态随机一般均衡模型，纳

入了 Alvarez 和 Dizioli（2023 年）提出的预期学习

16 其他因素在最近几个季度仍然相关，但净贡献接近于零，

如图 2.8 小图 1 中的灰色条柱所示。这是因为能源价格下跌的

传导效应被其他因素所抵消，它们主要体现为季度固定效应。

概念。该模型包括价格和工资菲利普斯曲线（将价

格和工资通胀与预期、实际工资与生产率之间的

差距以及经济疲软情况相关联）、投资 - 储蓄曲线

（将产出与名义利率和通胀预期相关联），以及一个

货币政策反应函数。17 模型纳入了两项新特征。首

先，模型添加了异质的经济主体，即同时包含了掌

握不同信息的前瞻性学习者和回顾性学习者。回顾

性学习者基于近期状况形成自己的预期，而前瞻性

学习者根据关于所在经济体的全部信息（包括回顾

性学习者的占比）合理地形成预期。这意味着，当

经济体中回顾性学习者比例较大时，前瞻性学习者

将表现得更像回顾性学习者。18 其次，受 Blanchard

17 关于模型及其结构和估计的详细信息，见在线附件 2.5。
18 也可能存在其他预期形成过程（例如，完全锚定的、无反

应变化的通胀预期）。对于这些问题，本章不作详尽探讨。相反，

本章只是为了大致说明两种高度相关的预期形成过程的可能组

合会如何影响动态的发展。

发达经济体 新兴市场经济体

图2.9. 预期向通胀的状态依存性传导效应
（回归系数）

当各经济体通胀水平普遍较高时，通胀预期对当前通胀的传导效应
（或影响）较强。在发达经济体，普遍通胀水平的传导效应差异更
大。
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：图中条形显示了总体通胀对通胀预期的回归系数估计值的平均
值（按经济体组别划分），其与判断总体通胀的滞后项在样本期内是
否高于经济体通胀中位数水平的指标相互作用。估计是使用1991年第
二季度到2023年第一季度的季度数据，通过工具变量法进行的。有关
回归设定和估计的更多详细信息，见在线附件2.4。箱须显示使用异方
差稳健标准误差的90%置信区间。
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和 Bernanke（2023 年）的启发，我们认为短期预

期与长期预期会相互影响。其他的主要假设是，长

期预期仅通过其对短期预期的影响来影响通胀。为

便于比较，我们还考虑了一个仅包含前瞻性学习者

的模型。我们针对两个代表性经济体（发达经济体

和新兴市场经济体），对这两种模型（考察异质经

济主体预期的模型，以及仅考察前瞻性学习者或理

性预期的模型）进行了估计，以反映这两个经济体

组别之间的结构性差异。在包含异质经济主体的模

型中，发达经济体的回顾性学习者比例的估计值约

为 20%，新兴市场经济体的回顾性学习者比例的估

计值约为 30%，其余为前瞻性学习者。

回顾性学习者越多，则会延长通胀并削弱货币
政策的传导效力

冲击影响经济的程度取决于预期的形成过程。

在经历了同样的成本推动型冲击（例如，能源和大

宗商品价格意外上涨、供应链发生意外扰动导致投

入成本上升，或其他供给侧冲击）后，相比于只有

前瞻性学习者的经济体，存在异质经济主体的经济

体的通胀会在更长时间维持高位。当经济体中存在

一部分回顾性学习者时，通胀预期对成本推动型冲

击的反应更大，也更具粘性。回顾性学习者假设较

高的当前通胀意味着未来通胀将持续偏高。这就造

成了相比于只有前瞻性学习者的经济体，存在异质

经济主体的经济体中价格压力持续的时间更长；而

前瞻性学习者知道成本推动型冲击具有暂时性，因

而不会对自己的通胀预期做太大调整（图 2.10，小

图 1-4）。此外，如果存在异质经济主体，货币政

策在一开始对通胀的影响力就会较低（图 2.10，小

图 5-8）。这主要是因为回顾性学习者与前瞻性学

习者不同，不会考虑货币政策对未来边际成本的影

响。由于缺乏这种前瞻性因素，货币政策只能通过

其对产出缺口的直接影响来影响预期。

回顾性学习者越多或通胀越高，则牺牲率越高

受到成本推动型冲击后，通胀事件的持续时间

会更长，加上货币政策的效力较弱，两者综合作用

之下，在特定时期内一定程度上降低通胀将需要放

弃更多产出。这将反映在牺牲率的水平上。这里，

“牺牲率”指在三年内为将通胀率降低一个百分点

而放弃的产出百分比（图 2.11）。19 首先，异质经

济主体模型中的牺牲率大于理性预期模型中的牺

牲率，因为后者只包含前瞻性学习者（无论所在经

济体属于哪个组别）。这种牺牲率增加的主要原因

是，当一个经济体中回顾性学习者数量较多时，货

币政策的通胀预期渠道较弱。其次，新兴市场的牺

牲率也往往高于发达经济体的水平，因为据估计，

新兴市场中回顾性学习者的比例更高。再次，当存

在异质经济主体时，经济体的动态会呈现状态依存

性。在高通胀环境中，回顾性学习者会表现得仿佛

通胀会永久处于较高水平，导致内生通胀轻微脱

锚，加剧货币政策执行工作的难度（图 2.11，最右

侧条柱）。20

改善货币政策框架和政策沟通有利于降低通
胀

估计模型提供了一种实验，使我们能够考虑不

同政策干预措施在推动通胀更快下降方面的效果。

我们首先考察的干预措施会增加一个经济体中前

瞻性学习者的占比。21 如何实现这种转变？

19 Tetlow（2022 年）报告了针对发达经济体得出的一系列

牺牲率估计值，其众数为 7（与此处的结果类似），涉及 40 种

不同的模型，且定义略不相同。因此，本章侧重于对不同的例

子做出定性比较。
20 为了更接近当前条件，我们模拟了一个高通胀环境。我们

设定模型运行涵盖 8 个周期，期间的通胀比目标水平高 2 个百

分点，从而确定了情景分析的初始条件。
21 过去几年的若干研究表明，大多数人并不了解央行在经济

中的作用以及政策利率变化对经济的影响，这意味着这些人的

预期可能存在偏差。见 Coibion、Gorodnichenko 和 Weber（2022
年）；欧央行（2021 年）；Kumar 等人（2015 年）；以及 van 
der Cruijsen、Jansen 和 de Haan（2015 年）等。Andre 等人（2022
年）发现，在 6,500 个美国家庭的样本中，家庭总体认为央行

加息会刺激通胀。
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最近的研究表明，货币政策框架（包括央行的

独立性、透明度及其沟通策略）的改善，可以提高

经济主体对货币政策行动的关注和理解，有助于使

通胀预期更具前瞻性（Coibion 等人，2020 年；Car

otta、Mello 和 Ponce，2023 年）。巴西最近决定从

2025 年起采用一个连续的、3% 的通胀率目标（而

非按日历年设置的目标），这是一个改善操作效率

和沟通策略的具体例子，有助于减少不确定性并提

高货币政策的有效性。改进沟通策略的其他例子还

包括，自 2020 年以来，巴基斯坦央行和乌拉圭央

行会提前宣布其预设的货币政策会议安排。改善操

作效率的其他例子包括，自 2019 年以来，智利央

行和泰国央行决定将价格稳定设为其主要政策目

标，并明确目标数值。本章通过模型的视角，以典

型化、示意性的方式定量研究了此类干预措施的潜

在影响。

此外，一个经济体中货币政策框架的质量会影

响到平均通胀预期能否通过简单的预测合理性检

验（图 2.12 ；另见在线附件 2.5）。如果货币政策

框架较薄弱（在央行独立性、透明度和沟通方面），

预期预测合理性不达标的经济体比例往往较高，这

异质预期模型 理性预期模型

图2.10. 宏观经济变量对冲击的响应，以经济主体预期形成的方式为条件
（百分点）

在发生成本推动型冲击之后，相比于只存在前瞻性学习者（理性预期）的情况而言，当经济体同时包含前瞻性学习者和回顾性学习者（异质
预期）时，通胀预期的敏感度更高。通货膨胀持续的时间也更长。货币政策的效力则较低，因为回顾性学习者不会考虑利率对未来边际成本
的影响。

成本推动型冲击
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：各小图中横轴上的数字表示在时间0处发生冲击后的季度数。小图1-4显示了对成本推动型冲击的动态响应，该冲击导致通胀率上升了
1个百分点。需要注意的是，在发生这次冲击之后，产出缺口扩大了，这是因为潜在产出的下降幅度超过了实际GDP的下降幅度。小图5-8显
示了对暂时性的货币政策冲击的动态响应，该冲击导致政策利率上调了100个基点。需要注意的是，在异质预期模型中，货币政策冲击对通
胀的影响会在五个季度后达到峰值；在理性预期模型中，则会在三个季度后达到峰值。
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与回顾性学习者占比更高所导致的结果相一致。22

以下证据进一步强调了建立稳健货币政策框架的

重要性：短期通胀预期（或实际通胀率）偏离目标

的幅度与货币政策框架的质量之间存在负相关关

系。随着货币政策框架的改善，偏离目标的幅度会

变小，意味着通胀回归目标水平的平均速度会更快

（见在线附件 2.7）。

虽然新兴市场和发展中经济体的框架呈现显

著改善的趋势（专栏 2.2），发达经济体的货币政策

框架和政策沟通质量平均而言依然高于新兴市场

和发展中经济体。因此，对政策干预措施的分析研

究了经济体中回顾性学习者比例的下降的情况，其

中，该比例的降幅等于代表性新兴市场与发达经济

22 货币政策框架指标来自 Unsal、Papageorgiou 和 Garbers
（2022 年）。另见专栏 2.2。

体中回顾性学习者比例之差。23 随着前瞻性学习者

占比提高，与基线下情况相同的货币政策紧缩路

径将对通胀预期产生更大的影响（图 2.13，小图 1、

3 和 5）。货币政策之所以变得更为有效，不仅是因

为前瞻性学习者了解其对未来边际成本的影响，还

因为他们知道经济体中回顾性学习者比例较低，而

这使他们更具前瞻性。这些结果与专栏 2.1 中强调

的结果一致，即当某些企业对货币政策的关注度高

于该部门企业平均水平时（也因而更具前瞻性时），

23 回顾性学习者的比例之差约为 8%。

发达经济体 新兴市场经济体

图2.11. 其他预期形成过程下的牺牲率
（为降低通胀1个百分点而放弃的产出百分比）

当经济体同时包含前瞻性学习者和回顾性学习者（异质预期）时，牺
牲率更高，因为在这种情况下货币政策的效力较低。在新兴市场经济
体中，回顾性学习者的占比往往较高，这推高了其牺牲率。如果通胀
率普遍较高，牺牲率会稍有恶化，因为回顾性学习者会提高其通胀预
期。
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理性预期模型 异质预期模型 高通胀下的
异质预期模型

来源：IMF工作人员的计算。
注释：图中的牺牲率在计算时假设当局实施了货币政策，以便于三年
内使通胀率降低1个百分点。有关该动态随机一般均衡模型的更多详细
信息，见在线附件2.5。
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下层
上层

图2.12. 各经济体货币政策框架的稳健性与预测合理性检验

平均而言，发达经济体的货币政策框架在多个维度上的得分都高于新
兴市场和发展中经济体的货币政策框架。对于货币政策框架质量较低
的经济体，其预测合理性在统计上不达标的频率更高。

1. 货币政策框架质量
（指标范围为0到1，数字越高代表越稳健）
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2. 因货币政策框架质量导致预测合理性不达标的经济体百分比
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来源：Unsal、Papageorgiou和Garbers（2022年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：小图 1 显示了 2007 年至 2021 年数据可得的各经济体组别指标
平均值。小图 2 显示了经简单预测合理性检验（Lovell，1986 年）确认
其理性预期假设不达标的经济体（涉及专业预测者对其形成预期的经
济体）的占比。更多详细信息见在线附件 2.7。AE= 发达经济体；
EMDE= 新兴市场和发展中经济体；IAPOC= 整体货币政策框架指数，由
三大支柱组成：独立性和问责制（IA）、政策和操作策略（POS），以及
政策沟通 （COM）。
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美国货币政策在塑造预期方面的效力更强。从货币

政策到通胀预期的传导速度越快，意味着实际通胀

路径的水平会越低，重要的是，这意味着会更好实

现“软着陆”，其中只须额外放弃少量产出。

相比之下，采取更为紧缩的周期性政策（货币

或财政政策）作为额外干预措施，也有助于抑制通

胀和预期，但要放弃的产出更多（图 2.13，小图

2、4 和 6）。虽然这两种周期性政策干预措施在严

格意义上没有可比性，但它们都在一定程度上通过

降低初始时的总需求而发挥作用。24 随着时间的推

移，紧缩政策在降低通胀方面发挥的效应会传导到

通胀预期，进而降低实际通胀。

虽然改善货币政策框架和政策沟通可显著降

低产出成本（因为它主要影响的是预期及其形成），

但相关干预措施很难得到及时有效的实施，这就意

味着此类措施并非灵丹妙药，只能作为常规货币政

策措施的补充。

此外，财政政策对通胀和通胀预期的作用很可

能要比此处示意性模型中体现的更为复杂。如专栏

2.2 的实证分析所示，财政状况恶化（即高公共债

务和持续赤字）会削弱健全货币政策框架在降低新

兴市场和发展中经济体通胀预期方面的效力。换句

话说，较高的财政可持续性与平均较低的通胀预期

存在相关性。但即便如此，财政支持措施也需要在

一定条件下才可能促进降低通胀，或是至少平滑急

剧的通胀冲击，见专栏 2.3 对旨在抵消 2022 年欧

洲能源冲击的财政救济措施的分析。消费者对财政

支持措施持续时长的感受或预期对于这些措施对

通胀路径可产生的影响至关重要。

24 具体而言，此处的示例假定了标准单位政策干预措施的影

响，而政策持久性属性在财政和货币干预措施中有所不同，如

图 2.13 的注释所述。模型中的学习动态还意味着系统的演变

可以取决于干预措施的特定属性以及当前的普遍情况。详见在

线附件 2.5。

货币政策框架和政策沟通策略的改进

财政整顿
货币紧缩

图2.13. 加速降低通胀和通胀预期的政策干预措施
（偏离基线的百分点）

改进货币政策框架和政策沟通策略、提高前瞻性学习者在经济体中的
占比，可通过其对预期渠道的影响改善在降低通胀和促进经济增长之
间的权衡取舍。采取更为紧缩的周期性政策（实行财政整顿和货币紧
缩）也可降低通胀和通胀预期，但这需要放弃更多的产出。

货币政策框架的改进 更为紧缩的周期性政策
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：横轴显示自从在时间t =1处采取干预措施以来的季度数。“货币
政策框架和政策沟通策略的改进”这项干预措施假设前瞻性学习者的
比例相比于基线水平有所增加，增加的幅度是发达经济体模型与新兴
市场经济体模型中比例估计值的差额。“财政整顿”这项干预措施假
设财政支出将在两年内减少GDP的1%，而且不会试图通过货币政策来
抵消财政工作的影响。“货币紧缩”这项干预假设政策利率在冲击发
生伊始上调100个基点，随后出现内生下降。有关该动态随机一般均衡
模型及其校准的详细信息，见在线附件 2.5。 
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货币政策需要在通胀与产出之间做出权衡

在当前背景下，许多国家的核心通胀比最初预

期的更为持久，政策制定者面临的一个重要问题是

按照何种时间安排让通胀回落至目标水平。本小节

说明了央行的最佳方案（其实现了一个典型福利损

失函数的最小化）将如何随着其目标以及示意性模

型中潜在冲击的性质而变化。基线情景假设央行寻

求将一个函数最小化——在该函数中，来自产出缺

口和偏离通胀目标的福利损失被按照相同的权重

进行了加权——同时，其也力求实现更平滑的政策

利率路径。25 在异质经济主体模型中，基线下的央

行将选择校准政策利率路径，以在大约四年内使通

胀回归目标水平（图 2.14，小图 1）。26 如果央行要

加快这一进程，并决定将通胀在其目标函数中的权

重增加一倍，则其目标便是使通胀在大约三年内回

归目标水平。在一种央行只关心通胀的更极端情况

下，其会选择在两年内使通胀恢复到目标水平。然

而，如果社会实际上对最小产出缺口和通胀目标偏

差给予同样的价值，选择两年期方案会导致福利水

平降低（图 2.14，小图 2）。27 最后，如果一个经济

体中只有前瞻性学习者，最合适的情况则是在大约

三年内使通胀回归目标水平。总体而言，即便成本

推动型冲击的持续时长只有基线假设的一半，最佳

方案仍是利用大约两年时间使通胀回到目标水平。

以上情景均表明，当成本推动型冲击持续较长时间

且存在部分回顾性预期的情况下，最好在更长的时

间中让通胀回归目标水平。

25 具体而言，此处的分析假定央行需要将福利损失函数最小

化，该函数重视平滑利率的变化，并为产出和通胀的偏离程度

赋予了相同的权重（是一个二次的损失函数）。分析还假定央

行了解经济体中的预期形成过程，并掌握未来成本推动型冲击

路径的全面信息。关于该分析的更多详细信息，请见在线附件

2.7。
26 由于冲击的持续时长具有高度不确定性，所以本节介绍了

两种情景，分别假设了不同的持续时长。如果冲击持续时间并

不长，货币政策使通胀回归目标水平所需的时间会少于四年（图

2.14，小图 2）。
27 福利损失显然取决于每个社会对通胀目标和产出缺口便利

程度给予的权重。

异质预期模型 理性预期模型

图2.14. 政策目标、社会福利和预期形成

在发生成本推动型冲击之后，通胀恢复到经济体目标水平的时间取决
于预期的形成和央行的目标。无论政策目标如何，经济体中回顾性学
习者的占比越高，恢复的时间就越长。与一个典型化的社会福利函数
进行比较后发现，除非冲击持续时间并不长，否则，恢复得越快，代
价就越高。

1. 通胀回归目标水平的年数
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来源：IMF工作人员的计算。
注释：该图假设成本推动型冲击最初导致通胀比目标水平高出2个百分
点。该冲击的半衰期估计为14个季度。在基线情景中，央行的政策旨
在将福利损失降到最低，损失以一个典型化的社会福利函数来衡量。
该函数中包含一个利率平滑项，并为产出缺口和通胀偏离程度赋予了
同等的权重。小图2的福利基线因预期形成过程而异。在福利基线相同
的情况下，理性预期下的社会福利比异质预期下的社会福利高出约
20%，反映了政策有效性的提高以及冲击内生持续性的降低。有关该
随机一般均衡模型的更多详细信息，见在线附件2.5。在“冲击持续时
间不长”的情景下，冲击的半衰期缩短到6.5个季度。
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结论
伴随疫情后的经济复苏，加之 2022 年出现大

规模成本推动型冲击（能源和大宗商品价格意外上

涨以及供应链扰动），许多经济体的短期通胀预期

都已大幅上升。专业预测者、金融市场、家庭和企

业预期的上升大致是同步的。相比之下，平均来看

长期预期保持了大致稳定，并未出现脱锚的迹象。

从过去长、短期通胀预期持续上升的事件来看，通

胀和短期预期平均需要大约三年时间才能恢复到

通胀事件前的水平，虽然各个通胀事件中的情况差

别很大。

估计混合菲利普斯曲线表明，与长期预期相

比，短期通胀预期在解释当前通胀中发挥着更突出

的作用。最近几个季度以来，通胀的驱动因素已经

从底层的成本推动型冲击转向了通胀预期，这对于

一般的发达经济体而言尤其如此。对于一般的新兴

市场经济体，预期所起的作用比通胀滞后项要小，

但仍然具有显著性。这一点尤其重要，因为在通胀

已处于高位的情况下（正如我们目前所面临的情

况），预期对通胀的传导效应会增加。

从更广泛的意义上来说，本章分析强调了预期

形成过程对通胀动态和货币政策执行的重要作用。

随着一个经济体中回顾性学习者的比例增大，平均

预期会变得更加持久，且当通胀居高不下时，平均

预期可能会长期维持高位。与仅存在前瞻性预期的

情况相比，上述粘性会削弱货币政策的效力并增加

牺牲率（即放弃的产出）。

经济中存在部分回顾性学习者，意味着通胀会

更加持久。鉴于此，如果央行对通胀偏离目标与产

出缺口二者造成的福利损失赋予了同等的权重，则

可能需要长达四年的时间才能使通胀恢复到目标

水平。分析表明，如果央行忽略其行动的产出缺口

效应，并更迅速、更大幅地实施了紧缩政策，则可

能在两年内使通胀回到目标水平，但代价是产出将

会更低。

综上所述，本章的结果和近期的研究表明，清

晰理解所在经济体中预期形成过程的特点，对货币

政策制定者而言是有益的。要获得更多的预期数

据，可能需要开展密切监测，并加强对各经济主体

预期信息的收集——其中，尤其要注重收集短期预

期信息，因为它对当前的通胀动态似乎更为重要。

本章提出可对企业财报电话会议进行文本分析，并

从分析中得出企业通胀预期。这一创新指标的表现

说明，我们可以利用技术进步，以具有成本效益的

方式及时获取预期信息。

改进货币政策框架（特别是提高央行独立性和

透明度的框架）以及沟通策略，有可能提高前瞻

性学习者在经济体中的占比，从而提高货币政策

的有效性（Dincer、Eichengreen 和 Geraats，2022

年）。最近的文献表明，给人们提供更多新闻可以

提高其感知和预期的精确度，增强信心，并收窄

观点的差异（Lamla 和 Vinogradov，2019 年）。Hal

dane、Macaulay 和 McMahon（2020 年）建议央行

的沟通策略应从三方面（“3E”）开始，即“解释”

（Explanation）、“参与”（Engagement）和“教育”

（Education）。近期的另一些文献则关注了家庭和企

业，它们建议通过一些方法来解决缺乏关注度的问

题，如考虑细分受众，以及采用与更具回顾性预期

的群体最相关的沟通方式——例如，在美国和欧元

区，可加强通过电视进行沟通（例如，见 Coibion

等人，2020 年；D’Acunto 等人，2020 年；Weber

等人，2020 年）。这些研究还建议频繁提供简单信

息，加大对金融知识教育的投入，强调政策的目标

而非工具（例如，欧央行前行长 Mario Draghi 于

2012 年作出的“不惜一切代价”的主题演讲），并

根据具体情况提供有针对性的信息。这些沟通策略

可以帮助经济主体认识、理解和内化货币政策决策

的影响。
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如果企业能够更加关注货币政策，并深入领会货币政

策对其业务前景的影响，则可以改善预期渠道的作

用。然而，很少有人针对企业通胀预期开展调查，而

且进行这样的调查相当费时（Coibion 等人，2020 年）。

本专栏介绍了一个在企业层面衡量短期通胀预期的

全新指数，该指数的依据是对企业财报电话会议进行

的文本分析。使用该指数，本专栏报告了关于企业通

胀关注度对货币政策有效性影响的初步发现。

本专栏使用企业财报电话会议的文本分析来构

建企业对货币政策的关注度指数。该指数构建方法的

细节见 Albrizio、Dizioli 和 Simon（2023年），其类似

于在线附件 2.6 中所述的企业层面通胀预期指数。具

体来说，对于美国企业而言，对美联储的关注度指数

依据的是企业财报电话会议记录中讨论货币政策的

语句出现的频率（总体情况见图 2.1.1）。

我们通过局部投影法来估计动态响应，以此评估

货币政策冲击对企业通胀预期的影响，其以企业对货

币政策的关注度为条件。1 在回归分析中，我们以企

业所在部门的平均关注度，对企业关注度数据进行了

去均值处理。由于采取了去均值处理并加入了时间固

定效应，货币政策冲击和关注度之间的相互作用能够

反映出在关注度有所增加的情况下，货币紧缩对企业

通胀预期产生的边际效应。更为关注货币政策的企业

在四个季度后的通胀预期较平均水平降低了约 1%的

标准差（图 2.1.2）。2 这相当于部门平均负向响应增加

了约四分之一左右。上述结果支持了本章的论点，即

当货币政策框架和沟通策略有助于增强经济主体对

央行的信任及其对货币政策决策的理解时，货币政策

会更加有效。

本专栏的作者是 Silvia Albrizio、Pedro Vitale  Simona
和 Allan Gloe Dizioli。

1 该模型的设定包括了美国货币政策冲击指标（来自 Aco
sta，2023 年）与关注度指数的交互项、企业和时间固定效应，

以及企业层面控制变量（基于 Ottonello 和 Windberry，2020
年）。企业层面的控制变量包括：销售增速、杠杆、员工人

数、总资产、流动资产占总资产的比例。我们对标准误在企

业和时间层面进行了双向聚类处理。
2 冲击效应经过缩放调整，以标准差为单位。

总体通胀
ECFACB（右轴，指数）

图2.1.1. 美国通胀以及企业对美联储的关注
（百分比，除非另有注明）
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来源：NL Analytics；S&P Capital IQ，以及IMF人员的计
算。
注释：该图显示了企业对央行的关注指数（右
轴），摘自财报电话会议记录和实际通胀数据（左
轴）。该指数是使用美国公司财报电话会议记录、
通过基于文本的分析来计算的，用于衡量涉及美联
储的讨论强度。ECFACB=基于财报电话会议的企业
央行关注度指数。

90%置信区间
68%置信区间
动态响应

图2.1.2. 企业关注度在货币政策有效性中
的作用
（ECFIE标准差的百分比）
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来源：Haver Analytics；NL Analytics；S&P Capital IQ；
S&P Compustat；以及IMF工作人员的计算。
注释：图中的线条是企业对幅度为一个标准差的紧
缩性货币政策冲击的累计脉冲响应估计值，该企业
较其所在部门企业的平均关注度高出一个标准差。
阴影区域表示68%（外部）和90%（内部）置信区
间。ECFIE=基于财报电话会议的通胀预期指数。

专栏 2.1. 企业的通胀预期、关注度和货币政策的有效
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人们普遍认为，财政不慎（公共债务率高企）有可能

产生不确定性，并通过侵蚀人们对货币政策可信度和

独立性的看法来影响通胀预期。1 自从 Sargent 和	

Wallace（1981 年）和 Leeper（1991 年）开展了相关

研究以来，这一点已经变得十分清楚。本专栏在当前

公共债务的水平基础上，通过实证方法考察了通胀预

期的水平与经济体货币政策框架之间的关系。

在本研究中，货币政策框架的健全程度由 Unsal、

Papageorgiou 和 Garbers（2022 年）开发的新指数来

体现。2 该指数表明，即使考虑到特定经济体的控制

变量和时间固定特征，在特定水平的货币政策框架

下，更高的公共债务也与更高的通胀预期存在相关性

（图 2.2.1，小图 1）。3 当关注外币公共债务的存量时，

这种影响甚至会更为明显；而当财政赤字持续存在

时，这种影响会进一步加剧（专栏图 2.2.1，小图 2）。

然而，随着货币政策框架的改善（如过去 15 年新兴

市场和发展中经济体 IAPOC 指数分布的变化），通胀

预期对公共债务的水平和构成或财政赤字持续时间

的敏感度有所降低。

总体而言，研究结果表明，在新兴市场和发展中

经济体，建立健全的货币政策框架可以缓解高公共债

本专栏的作者是 Omer Akbal、Mariarosaria Comunale、 
Marina Conesa、Chris Papageorgiou 和 Filiz Unsal。

1 关于该问题的最新实证研究，见 Brandao-Marques 等
人（2023 年）；关于理论方面的探讨，见 Bianchi 和 Melosi

（2022 年）；Bianchi、Faccini 和 Melosi（2022 年）；Cochrane
（2022 年）。

2 IAPOC 指数及其子指标通过以下三个支柱量化了各国

货币政策框架的健全程度 ：“独立性和问责制”（Independe
nce 和 Accountability，I 和 A）、“政策和操作策略”（Policy
和 Operational Strategy，P 和 O），以及“政策沟通”（Com
munications，C）。使用这一综合指数，我们可确定 13 个发达

经济体和 37 个新兴市场和发展中经济体的货币政策框架的

多维度特征，这超出了货币政策或汇率制度分类所反映的信

息。详细信息见 Unsal、Papageorgiou 和 Garbers（2022 年）。

该数据集已更新至 2021 年。
3 发达经济体通胀预期对债务水平的敏感度并未因

IAPOC 指数的变化而呈现差异。

务水平给管理通胀预期造成的困难。虽然与 15 年前

相比，许多经济体的货币政策已能更好维护稳定，但

采取审慎的财政政策仍是有效迎接挑战并防止未来

出现“财政支配”风险的关键所在。

较低的债务率
较高的债务率
较高的债务率，且持续存在赤字
2007年的分布（右轴）
2021年的分布（右轴）

图2.2.1.  新兴市场和发展中经济体的通胀预
期：货币政策框架和公共债务的相互作用
（百分比）
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来源：Consensus Economics；Unsal、Papageorgiou和
Garbers（2022年）；以及IMF工作人员的计算。
注释：横轴显示的是IAPOC指数水平。这些线条显示
了货币政策框架变化（根据IAPOC[整体货币政策框
架]指数）对平均通胀预期的边际影响，取决于政府
（外币）债务总额与GDP的比率。债务“较高（较
低）”是指平均债务率，取决于债务是否高于（低
于）样本平均值。估计值来自各经济体平均通胀预
期对IAPOC指数得分与债务-GDP比率的交互作用的固
定效应面板回归。分布表示2007年（虚线）和2021
年（实线）被评估经济体的IAPOC指数密度，分布向
右移动，表示情况有所改善。

专栏 2.2.	财政不慎和通胀预期：货币政策框架的作用
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一些欧洲经济体通过实行能源补贴、减税和设置价格

上限来帮助缓解近期能源价格冲击对收入和通胀的

影响。决定这些措施是否有效、可取的很多因素，都

并非本专栏的讨论范围，包括这些措施对能源市场的

影响、资源错配、财政可持续性，以及政策设计的其

他细节。一个重要传导渠道是通胀预期。临时性的能

源补贴会直接降低当前的通胀，但当补贴政策到期

后，通胀相比无补贴情况会上升，从而能平滑总体通

胀路径。如果能源补贴被认为是临时性的，则预期渠

道可能会降低补贴政策在降低通胀方面的效力，因为

对未来通胀上升的预期可能会影响当前的价格设定。

我们使用 IMF 的全球模型灵活系统（FSGM）来

模拟欧元区宣布的能源纾困措施（价格补贴和上限）

对预期和实际通胀的影响。1 模拟分析假设 2022 年能

源价格的急剧上涨冲击是暂时性的，会得到缓解。同

时，该模拟还考虑了能源价格通过供应链对核心通胀

的间接影响。该模型估计，通过采取财政纾困措施，

欧元区的通胀在 2022年降低了 0.9个百分点，在 2023

年降低了半个百分点（图 2.3.1，小图 1）。虽然为补

贴提供资金的额外财政借款提振了需求，但其对核心

通胀的影响被供应链成本的降低所抵消并超越。这些

财政措施会随时间推移平滑能源冲击对通胀的影响，

2024-2025 年，随着能源补贴到期、能源冲击缓解，通

胀会上升（相对于未采取这些措施的情景），过度降

低通胀的情况得以避免。这些措施对 2022 年的核心

通胀预期具有净中性影响，但在 2023 年到 2024 年期

间会使其增加 0.7 个百分点。不过，这些结果假定的

是经济主体完全了解补贴的临时性。如果经济主体存

在错误认识，认为补贴政策比公布的时间要多持续一

年，情况又会发生怎样的变化？在这种情景中，2022

年的预期下降幅度会更大（图 2.3.1，小图 2）。补贴措

施还会导致企业在 2022 年进一步降低价格，因为企

本专栏的作者是 Chris Jackson。
1关于模型结构和模拟校准的详细信息，见Dao等人（2023

年）。

业如今会预计 2023 年核心通胀的水平将更低。通胀

预期下降，使得 2022 年财政政策对通胀的影响从 -0.9

个百分点扩大到 -1.1 个百分点，而 2023 年则从 -0.5

个百分点扩大到 -0.6 个百分点。但是，一旦经济主

体意识到自己的错误并纠正预期，通胀和预期就会反

弹，这突出体现了预期渠道的作用。

总体影响
直接影响
间接影响
一年之后的核心通胀 

基线情景，按照已宣布的措施
其他情景，多持续一年

对纾困措施持续时长的感受

图2.3.1. 缓解能源价格冲击的财政措施对
通胀和通胀预期的边际影响
（相对于未采取措施情景的偏离百分点）
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来源：Dao等人（2023年）；以及IMF工作人员的计
算。
注释：小图1显示了已宣布的能源领域财政纾困措施
对通胀的边际影响，使用了IMF的“全球模型灵活系
统”。蓝色条形代表相关措施（补贴、减税或设置
价格上限）对消费者能源价格的直接影响，红色条
形代表总需求、供应链成本和核心通胀预期变化带
来的间接影响。小图2中的基线情景假设财政纾困措
施将如最初所宣布的一样持续到2022年。替代情景
假设家庭对纾困措施存在错误认识，并且预期措施
会持续更长时间，但之后在2023年，家庭意识到了
自己的错误，并根据已宣布的路径作了调整。 

专栏 2.3.	能源补贴、通胀和预期：解析欧元区采取的措施
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2022 年俄罗斯入侵乌克兰，引发大宗商品市场

割裂，而持续紧张的地缘政治局势可能会使情况

变得更糟。本章探讨了大宗商品贸易进一步扰动

影响价格、经济活动和清洁能源转型的关键渠道。

研究发现，大宗商品市场面对市场割裂尤其脆弱。

因各地自然禀赋的差异，大宗商品的生产通常高

度集中，许多大宗商品在短期内难以替代。大宗

商品市场的进一步割裂——其甚至在俄乌战争之

前就已不断增加——可能引起价格的大幅变化并

加剧价格波动。模型模拟显示，贸易扰动可能会

对依赖大宗商品贸易的经济体带来重大的经济影

响。然而，由于生产国和消费国之间的抵消效应，

贸易扰动的全球经济代价似乎并不高。但十分重

要的是，高度依赖农产品进口的低收入国家将受

到尤其严重的影响，这引发了粮食安全方面的担

忧。矿物市场的割裂也可能增加清洁能源转型的

成本，并导致对可再生能源和电动汽车的投资低

于所需水平。综上所述，这些结论为支持贸易政

策的多边合作提供了又一个观点。至少，若各方

能就关键矿物设立一条“绿色走廊”，并就设立“粮

食走廊”达成协议，将为实现气候变化和粮食安

全等全球目标提供保障。

本章的作者是 Jorge Alvarez（联合团队负责人）、Mehdi 
Benatiya Andaloussi、Christopher Evans、Chiara Maggi、Marika 
Santoro、Alexandre Sollaci 和 Martin Stuermer（联合团队负责人），

Marijn Bolhuis、Jiaqian Chen、Benjamin Kett、Seung Mo Choi、
Peter Nagle 和 Alessandra Sozzi 对本章内容亦有贡献，Petia 
Topalova 对本章给予了指导意见。Yarou Xu、Carlos Morales 和
Canran Zheng提供了出色的研究支持。Andrei Levchenko 为外

部顾问。本章还得益于与 Thibault Fally、Julien Martin、James 
Sayre、David Shin 和 John Sturm 的讨论以及内部研讨会参与者

和审稿人的意见。我们感谢英国地质调查局的 Naomi Idoine 及
其同事在数据方面的指导。

引言

自冷战结束以来，得益于贸易自由化、技术

创新和运输成本下降，初级大宗商品市场的一体

化程度加深。一体化的大宗商品市场为全球增长

提供了价格低廉的投入品，从而帮助提高了各国

的生活水平（特别是对新兴市场来说）。1

然而，俄乌战争使这一进程出现了逆转。这

是自 1970 年代以来，原油、天然气和小麦等大宗

商品首次在重大冲突中被广泛用于施加压力。大

宗商品的出口受到了限制，反制裁措施也随之出

台。在大宗商品贸易的扰动下，2022 年世界许多

地区通胀大幅上行，低收入国家出现了粮食安全

问题，全球增长放缓（IMF，2023 年）。

虽然大多数大宗商品的价格已经恢复正常，

但地缘政治紧张局势预示着大宗商品贸易割裂的

加剧已成为一项重大风险。2 出于国家安全、地缘

政治或其他原因，许多国家正试图将大宗商品供

应链转回国内。相关措施包括针对关键矿物的政

策（例如美国《通胀削减法案》、《欧洲芯片法案》

以及中国对镓和锗的出口限制），这些矿物对于

清洁能源技术、半导体和国防而言至关重要。

以上情况使得各方对市场割裂、去全球化和

近岸外包的担忧急剧上升，这在大宗商品部门尤

为明显（图 3.1）。对公司财报电话会议的文本挖

掘分析显示，在新冠疫情之前，各家公司几乎没

1 经济理论表明，贸易带来的消费增益和资源使用效率的提

升应能促进 GDP 增长。参见 Feyrer(2019 年、2021 年 ) 的最新

分析，以及 Irwin(2019) 关于贸易和增长的文献综述。
2 在 Aiyar 等人（2023 年）的基础上，本章将地缘经济割裂（为

简洁起见，在本章其余部分称为“割裂”）定义为由任何因政

策驱动而导致的对一体化的逆转，包括出于国家安全等战略考

虑而发生的逆转。它包括贸易、财政和金融措施，如关税、出

口限制、补贴和支付限制。2000 年代初有关贸易的文献中使

用“割裂”来描述全球一体化的供应链中生产过程的地理分散

性（Arndt 和 Kierzkowski，2000 年；Deardorff，2001 年）。
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有提到过与割裂相关的关键词；但在俄罗斯入侵

乌克兰后，这些关键词的使用频率大幅增加。

关于这一问题的文献数量也快速增长，但各

方尚未就割裂带来的经济成本达成一致意见。根

据不同的情景和假设，限制商品和服务、金融和

技术的国际流动所造成的长期产出损失估计会达

到全球 GDP 的 0.2% 至 12%。3 在贸易进一步受

到扰动的情况下，大宗商品市场可能成为影响经

济活动的另一个重要渠道。大宗商品的生产难以

转移，因为它与地质沉积物或土壤质量等自然禀

赋相关。大宗商品往往难以在短期内找到替代品。

此外，许多大宗商品是制造业和技术产业的关键

投入品，这其中包括与向清洁能源转型相关的投

入品。

3 参见 Aiyar 等人（2023 年），了解关于可能的影响渠道

的概述。近期对贸易限制措施造成的总体损失的定量研究包

括：Albrizio 等人，2023 年；Attinasi、Boeckelmann 和 Meunier，
2023 年；Bolhuis、Chen 和 Kett，2023 年；Fally 和 Sayre，2018
年；Felbermayr、Mahlkow 和 Sandkamp，2022 年；Hakobyan、
Meleshchuk 和 Zymek，2023 年；以及 Javorcik 等人，2022 年。

2023 年 4 月《世界经济展望》第四章研究了限制投资的后果，

2023 年 4 月《全球金融稳定报告》第三章对投资组合流动开展

了同样的研究，而 Cerdeiro 等人（2021）、Góes 和 Bekkers（2022）
对出现技术脱钩时的损失进行了定量研究。

在此背景下，本章研究了能源、农产品和矿

物大宗商品市场的进一步割裂可能影响经济和全

球公共品（即能源转型）的主要渠道。本章重点

关注了以下问题：

 • 为何大宗商品市场面对市场割裂十分脆弱？

 • 大宗商品市场是否存在割裂，如果是，其具体

形式如何？

 • 哪些大宗商品在国际贸易扰动面前最为脆弱？

 • 大宗商品市场割裂对不同集团和国家以及全球

经济的经济影响是什么？

 • 这种割裂对清洁能源转型可能产生什么影响？

本章涵盖了几乎所有国家并重点关注了 48

种大宗商品，其中包括农产品、能源类大宗商品

（即煤炭、原油和天然气）以及其他矿物大宗商品。

我们建立了一个独特的大宗商品产出、使用和双

边贸易的数据库，并使用了一种结合描述性统计、

实证分析和模型模拟的方法。

本章模拟了一个高度典型的风险情景，即两

个地缘政治集团之间的大宗商品贸易持续受到扰

动，以说明大宗商品市场割裂影响价格和产出的

可能渠道。这一主要情景使用了 2022 年各国在联

合国（UN）对俄乌战争的投票情况作为一个明确

的起点，来定义两个理论上的地缘政治集团。然

而，考虑到本分析对集团设置的敏感性以及评估

集团设定可能性的难度，本章也研究了其他的情

景，包括中立国家的作用和国家变更所属集团的

影响。4

4 各国的地缘政治距离可能在一定程度上受到了贸易联系的

影响，同时也受到了为减少地缘政治紧张局势加剧的影响而采

取的风险管理战略的影响。然而，集团形成的内在原因不在本

章的研究范围之内。这里展示的双集团情景旨在提供一个明确

定义的基线情景，并使这项研究能够与近期文献中的研究进行

比较。如本章后面的内容所述，引入中立国家会降低割裂带来

的影响。

在线附件 3.1 提供了有关大宗商品、各个国家和其在各集团

之间的所属情况以及数据来源的详细信息。在线附件 3.5.2 讨

论了一些关键结论对不同集团设定的稳健性。所有在线附件可

查阅：www.imf.org/en/Publications/WEO。

“割裂”关键词指数，所有部门
“割裂”关键词指数，大宗商品部门
地缘政治风险指数（右轴）

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

0

50

100

150

200

250

300

350

400

2023年
第二季度

2013 15 17 19 21

来源：Caldara和 Iacoviello（2022年）；Hassan等人（2019年）；NL 
Analytics Inc.；以及IMF工作人员的计算。
注释：“割裂”指数衡量的是每千次财报电话会议中至少提到以下关
键词之一的句子的平均数量：去全球化、产业回流、在岸外包、近岸
外包、友岸外包、本地化、区域化。

图3.1. 财报电话会议中有关“割裂”的关键词
（指数，2013-2015年 = 100）



第三章 全球割裂与大宗商品市场：脆弱性与风险

73国际货币基金组织 | 2023年10月

主要结论如下：

	• 	大宗商品市场在割裂出现时十分脆弱。自然禀

赋对大宗商品的生产十分重要，这会导致大宗

商品的产出在地理分布上高度集中。例如，全

球三大矿物供应方平均占到全球矿物产量的约

70%。这一点，再加上其需求弹性低、并在许

多制造过程和关键技术的上游使用，这意味着

大宗商品的交易量很大。然而，许多进口方只

依赖少数供应方。这些特征推高了贸易扰动的

成本。

	• 	大宗商品市场的割裂程度日益加深。2022 年，

限制大宗商品贸易的措施大量出台，数量远多

于限制其他货物贸易的措施。部分大宗商品在

不同地域市场的价格差异已在扩大。甚至在俄

乌战争之前，大宗商品部门的外国直接投资

（FDI）和跨境并购就呈现出了下降趋势。

	• 	市场割裂可能导致价格出现大幅变化。价格效

应的大小取决于割裂以及供需的价格弹性所造

成的供需失衡。示意性的局部均衡模型模拟表

明，对于一些对绿色转型至关重要的矿物和一

些高度交易的农产品而言，价格效应可能会特

别强烈。对于许多依赖粮食进口来养活其人口

的低收入国家而言，农产品价格大幅上升令人

担忧。

 •  割裂的大宗商品市场也会加剧价格波动。在一

个割裂的世界中，规模越小的市场对大宗商品

供需冲击提供的缓冲可能越少，与自由贸易下

的情况相比，这会导致更大幅度的价格反应。

此外，因为不同集团之间的大宗商品价格可能

存在巨大差异，大宗商品生产国将存在很大动

力来改变其所属集团。这将在大宗商品市场引

发更多的供给冲击、价格波动和不确定性，给

财政政策、货币政策以及金融稳定带来挑战。

 •  对于许多依赖大宗商品的经济体来说，全球割

裂将带来相当大规模的宏观经济影响。对于一

些低收入国家和新兴市场经济体，示意性贸易

模型模拟表明其长期产出损失将超过 2%。然而，

由于净大宗商品生产国和净大宗商品消费国受

到的影响大不相同，而且通常会互相抵消，因

此全球层面上的经济损失似乎相对较小。但我

们不应因此而感到自满，因为本章仅对不同集

团之间的大宗商品贸易限制措施进行了定量研

究。如果世界分裂成多个孤立的集团，其他商

品和服务、金融、技术和知识的流动也很有可

能会受到扰动，从而放大全球的经济成本（Aiyar

等人，2023）。大宗商品市场割裂导致波动性和

不确定性上升，这将使政策制定变得更加复杂

并增加损失，但本章的研究没有反映出这一渠

道。此外，在各国内部，对大宗商品消费者和

生产者的抵消效应意味着，即使不存在明显的

总产出效应，也会造成强烈的分配影响。农产

品市场的割裂可能加剧低收入国家的粮食安全

问题，本章的模型模拟中没有包括高昂的社会

和人道主义成本。总之，大宗商品市场的割裂

可能会给本已充满挑战的全球环境（全球经济

增速放缓、金融环境紧张和许多脆弱国家债务

高企）带来相当大的经济打击。

	• 	矿物市场的割裂可能会推升清洁能源转型的成

本。在净零碳排放情景下，全球对关键矿物的

需求预计将增加数倍。这些矿产的分布在地理

上高度集中，其需求弹性和供给弹性较低，因此，

经历全球割裂后，在矿物需求超出供给的集团

中，贸易受到扰动可能会增加其矿物价格的上

行压力。但矿产丰富的集团无法从超额供应中

获益，因为其无法迅速扩大矿物精炼产能。在

示意性模拟中，全球割裂将导致 2030 年全球可

再生能源和电动汽车（EV）投资较所需水平低

30%。

什么原因导致大宗商品面对市场割裂
十分脆弱？

本节讨论了大宗商品市场的一些特征，尽管

大宗商品具有同质性和可替代性，但这些特征会

提高大宗商品贸易扰动的经济成本。
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生产集中度

大宗商品生产的第一阶段取决于自然禀赋，

而自然禀赋在地理分布上可能会高度集中。例如，

矿物和能源大宗商品的开采需要具有成本效益的

地质矿床。能否获得肥沃的土壤、水源和适宜的

气候限制了农业的生产和产量。因此，平均而言，

全球最大的三个农业生产国约占全球农业产出的

65%，最大的三个能源生产国约占全球能源产量

的 50%，而最大的三个矿物生产国占全球矿物产

量的 70%（图 3.2，小图 1）。5

矿物是一个特例：由于矿床地理分布上的集

中，其生产过程的第一阶段（开采）高度集中，

而其生产的第二阶段（加工）也十分集中。考虑

到自然禀赋的重要性，在中短期内迁移矿物生产

开采阶段的可能性很小。

供需弹性

供给价格弹性衡量了产出对价格变化的反应。

短期内，大宗商品的供给价格弹性相对较低（图

3.2，小图 2）。扩大大宗商品生产规模需要大量增

加投资、获得环境许可并开展社区协商，这可能

会延迟供给对价格变化的反应。例如，铜矿从勘

探到开采平均需要 16 年（IEA，2021 年）。发现

新的矿床也同样成本高昂且耗费时间。6 形成加工

5 本章关注的是国家而非企业。大宗商品开采通常由跨国企

业或由外国投资者所有的企业完成（Leruth 等人，2022 年）。

企业层面的集中度可能不同于国家层面的集中度。然而，政府

通常是土地或矿藏的最终所有者，并在有限的时间内将土地或

矿藏租赁给企业。租赁条款的重新谈判以及征用是常见现象

（Jaakkola、Spiro 和 Van Benthem，2019 年）。考虑到数据的可

得性，本章还重点关注了产量而不是储量。储量和产量高度相

关（USGS，2023 年）。

在线附件 3.2 提供了这些大宗商品的生产和进口集中度及其

产出贸易比例。生产集中的现象在企业层面也很明显，少数国

家持有关键企业的股份（Leruth 等人，2022 年）。
6 弹性低于 1 则通常被视为弹性较低。参见 Fally 和 Sayre

（2018 年）和 Dahl（2020 年）关于大宗商品供需弹性的文献综

述。Arezki、van der Ploeg 和 Toscani（2019 年）分析了资源

勘探对市场激励的响应。值得注意的是，正如 2023 年 4 月《世

界经济展望》和 2023 年 4 月《全球金融稳定报告》所讨论的，

扩大大宗商品供给所需的大量投资可能会受到外部资本流动扰

动和更高的不确定性的阻碍，而这些都可能由地缘经济割裂而

引发。

产能也会面临挑战，例如在监管法规、知识获取、

技术和熟练劳动力，以及基础设施的要求和劳动

力成本方面的挑战（IEA，2023 年）。这些帮助说

明了精炼和加工阶段的地理集中度。

在需求方面，许多大宗商品是关键技术和产

品的投入品，或者对于家庭消费而言必不可少（例

如食品、供暖、烹饪和运输）。这些大宗商品的

供给扰动可能对许多部门和价值链产生连锁反应。

作为生产大量商品和服务的上游投入品（图 3.2，

小图 3），它们往往难以替代，其需求对价格波动

的反应不大。这反映在它们的低需求价格弹性上，

特别是在短期内。

贸易的重要性

由于生产高度集中，但需求往往广泛分布在

各国，因此大宗商品被频繁交易。它们的同质性

和可替代性——尽管大宗商品的需求和供给弹性

较低，但各供应方的大宗商品具有很高的替代弹

性——也有助于市场的一体化。与世界贸易与总

产出之比相比，各类大宗商品中用于国际贸易的

产量比例更高（图 3.2，小图 4）。平均来看，就

各类农业和能源大宗商品而言，其约 30% 的产出

用于贸易，矿物的这一比率为 45%，而许多大宗

商品的这一比率还要高出很多。7

因此，进口满足了各国对大宗商品需求的绝

大部分。然而，许多国家只依赖少数供应国（图 3.2，

小图 5）。例如，全球大约一半的国家依赖从三个

及以下的出口国进口矿物，四分之一的国家仅依

赖从一个出口国进口。这使得这些国家在短期内

容易受到供给扰动的影响。8

一国如果依赖农业大宗商品进口，则可能会

在贸易受到扰动时发生粮食安全问题，这对于低

7 尽管大宗商品交易频繁，但由于贸易自由化、运输成本降

低和跨境生产链支持了中间品贸易的迅速增长，使得大宗商品

在全球贸易中的比例有所下降。初级大宗商品在货物贸易总额

中的比例从 20 世纪上半叶的约 45% 下降到 2019-2021 年的约

13%（在线附件图 3.2.4）。
8 从历史上看，各国往往能够适应中长期的贸易扰动，方法

是寻找能够替代的供应方或开发替代品——这是由于大宗商品

具有同质性（见专栏 3.2）。
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收入国家而言尤为如此。例如，低收入国家所需

的小麦平均 80% 以上来源于进口。由于储存农产

品的能力较低，这些国家可能很难平滑消费，其

民众会面临农产品价格大幅波动或粮食短缺的

风险（图 3.2.，小图 6）。粮食大宗商品冲击的

后果与社会动荡、冲突和移民相关（Kelley 等人，

2015 年 ；Missirian 和 Schlenker，2017 年 ；Burke

和 McGuirk，2020 年），远远超出下文经济学分

析的内容。

一个供应方

两个供应方

三个供应方

净进口 国内存储

短期 长期
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6. 粮食安全脆弱性：小麦
（占小麦年消费量的百分比）
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来源：Antràs等人（2012年）；英国地质调查局；Dahl（2020年）；Fally和Sayre（2018年）；联合国粮食及农业组织；Gaulier和Zignago（2010
年）；国际能源署；美国农业部；美国地质调查局；以及IMF工作人员的计算。
注释：“能源”是指煤、天然气和原油。由于数据的可得性，并为避免新冠疫情造成的偏差，上图使用了2019年的数据。小图1展示了前三
大生产国在全球产量中的份额（见在线附件图3.2.2），并就各大宗商品类别计算了平均数。在小图2和小图4中，条形中的水平线表示中位
数，正方形表示平均值，条形表示四分位距的范围，箱须表示该组大宗商品供需价格弹性的最小值和最大值。在小图3中，在各部门的上游
程度 基于Antràs等人（2012年）的方法计算，为部门产出在价值链中的加权平均位置。上游程度指数反映了一个特定部门与最终使用环节的
距离，较低的指数（最小值为1）表示该部门更接近最终需求。由于数据质量的原因，小图4不包括钯和铂。小图5描绘了各组大宗商品的简
单平均值。小图6描绘了2019年每个收入组别中各国的简单平均值。

图3.2. 大宗商品：主要特征
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对地缘政治的敏感性

对贸易模式的分析表明，大宗商品贸易在历史

上与各国的地缘政治距离有关。我们使用重力方程

对样本中的大宗商品进行了估计，并扩大到包括各

国军事联盟情况的相似性。重力方程显示，双边大

宗商品贸易流量与军事关系距离呈负相关关系（图

3.3）。9 然而，这一关系对不同种类的大宗商品的影

响强度存在显著差异：军事联盟关系的距离每增加

一个标准差（大约是 2018 年印度和摩洛哥之间的

距离）与能源大宗商品贸易下降约 15% 相关，但

与矿物贸易下降超过 35% 的相关。上述研究表明，

9 重力模型广泛用于解释基于反映交易成本的国家和国家对

特征的双边贸易流动，例如地理距离或共同的边界、语言或货

币。在线附件 3.3提供了详细信息和稳健性检验。各种模型显示，

军事联盟关系的更长距离与较少的矿物贸易有关。在采用地缘

政治关系距离的其他指标时，这些结果更为敏感，即基于联合

国投票的理想点距离——2023 年 4 月《世界经济展望》第四

章中对外国直接投资（FDI）流量的类似分析中使用了这一指

标（另见 Jakubik 和 Ruta，2023 年）。Hakobyan、Meleshchuk
和 Zymek（2023 年）研究了军事联盟关系距离和部门贸易流动。

地缘政治紧张局势加剧导致的军事联盟的变化可能

与贸易流动扰动密切相关，并可能加剧大宗商品贸

易的割裂。

大宗商品市场的割裂

本节介绍衡量割裂的各种指标。自 2018 年以

来，针对大宗商品贸易新推出的干预政策数量每

年都在增加，最初由中美之间的紧张局势和新冠

疫情推动。2022 年，俄乌战争导致新贸易限制措

施的数量大幅增加。对大宗商品来说，2022 年影

响大宗商品贸易的新限制措施的数量与 2016-2019

年的平均水平相比增加了 6 倍多。相比之下，对

整体贸易采取的贸易限制措施仅增加了 3.5 倍（图

3.4，小图 1）。10

不同地理位置的价格差异也可以视作贸易割

裂一个表现：由于大宗商品的同质性，在根据运

输成本调整后，它们应该以单一价格进行交易。

然而，2022 年主要大宗商品的价格差距有所扩大，

特别是在锂等某些矿物以及能源大宗商品市场中

（图 3.4，小图 2）。例如，2022 年 9 月，俄罗斯

煤炭的交易价格几乎比澳大利亚煤炭的价格低三

倍。由于俄乌战争和相关制裁措施带来的贸易扰

动，原油和天然气的价格差距也有所扩大。专栏 3.1

使用实时船舶追踪数据记录了贸易流动的变化。

贸易割裂的其他代理指标包括外国直接投资

项目数量和跨境并购数量的变化，且它们也是衡

量未来贸易的指标。甚至在俄乌战争之前，能源

和矿物部门的这些指标就已经在下降了，这可能

在当时就预示着大宗商品贸易将会放缓（图 3.4，

小图 3）。11 大宗商品的外国直接投资和跨国并购

的来源国和目的国也发生了变化。美国和欧盟投

10 全球贸易预警数据库（图 3.4，小图 1 的数据来源）中的

贸易干预措施既包括加剧贸易割裂的措施（如进口关税和出口

限制），也包括旨在通过鼓励多样化来限制贸易割裂对经济影

响的措施（如对当地生产商的补贴、当地成分要求等），尽管

很难将这两者进行严格区分。
11 与 2023 年 4 月《世界经济展望》第四章一样，本分析重

点关注了外国直接投资和跨境并购的数量而非价值。关于价值

的数据有限，而且往往是估计值。然而，外国直接投资的价值

也表明，大宗商品部门出现了类似的下降。

图3.3. 大宗商品贸易和军事联盟关系的距离
（系数）
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来源：联合国粮食及农业组织；Gaulier 和 Zignago（2010 年）；Leeds 等
人（2002 年）；Signorino 和 Ritter（1999 年）；以及 IMF 工作人员的计算。 
注释：“能源”是指煤、天然气和原油。图中的条形表示点估计值，垂
直线表示 95% 置信区间。标准误差在进口国一级上进行了聚类处理。
估计值是基于反双曲正弦的设定计算的，以考虑取值为零的情况。军
事联盟关系的距离通过各国军事联盟情况的相似性来衡量，并进行了
标准化处理，使其标准差在每一年均为 1。一个单位的标准化军事距
离大约是 2018 年印度和摩洛哥之间的距离。
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资者越来越多地关注发达经济体的投资项目，而

中国和俄罗斯则增加了在非洲的投资（见在线附

件图 3.2.5）。12

122023 年 4 月《世界经济展望》第四章指出，外国直接投资

流动越来越集中于地缘政治上结盟的国家，这一点在战略性部

门尤其明显。

任何衡量割裂的指标都不是完美的。现在要

评估价格差异会持续多久还为时过早。外国直接

投资的下降可能反映出，在经历了长达十年的大

宗商品价格繁荣之后，2015 年以来大宗商品价格

有所放缓。由于数据滞后，目前尚不清楚贸易限

制措施在多大程度上影响了贸易流动（Goldberg

和 Reed，2023 年）。然而，综合来看，这些指标

表明大宗商品市场的割裂程度日益加深。

哪些大宗商品最为脆弱？

为了评估某一种大宗商品在割裂出现时的脆

弱性，本节展示了来自基于 Alvarez 等人（2023 年）

的包括单一大宗商品、多个国家的部分均衡模型

（详见在线附件 3.4）的结果。它计算了如果分析

中包含的 48 种大宗商品中的每一种被禁止在两个

集团之间进行贸易时将出现的价格变化。

出于说明目的，我们在主要情景中假设存在

两个理论上的集团，它们是根据 2022 年各国在

联合国对俄乌战争的投票立场构建的。投票支持

俄罗斯退出乌克兰的国家所组成的集团被标记

为“美欧 + 集团”；其余国家则属于“中俄 + 集

团”。13 这项研究假设，在一种高度典型化且极端

的情况下，集团之间不存在某种特定大宗商品的

贸易，而该种大宗商品在集团内部的贸易则不受

影响。专栏 3.2 讨论了关于贸易割裂的更为不稳

定的情况 ；本章内容不含对这些中间情景的影响

的研究。相反，本章的目标是确定各大宗商品市

场的相对脆弱性，并说明各个传导渠道，并在其

中认识到集团之间的部分互动和套利机会可能会

减弱模型模拟得出的经济影响。

对于每种大宗商品，该模型是基于 2019 年贸

易流量的观测数据予以初始校准的。我们假设这

些数据反映了一个一体化的世界的情况，在这个

世界中，货物以单一全球价格进行交易。14 各集

13 另见 2022 年 10 月《亚太地区经济展望》第三章。关于每

个集团中的各个国家和其他集团设置的敏感性检查的更多详细

信息，请参见 Alvarez 等人（2023 年）以及在线附件 3.1.2 和 3.5.2。
14 基线情景中完美贸易一体化的假设过于简化了现实情况，

因为即使在俄乌战争之前，某些大宗商品的市场也未在全球范

围内彻底实现一体化。
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图3.4. 割裂迹象

1. 各部门贸易干预措施的数量
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来源：Argus Media Inc.；Bloomberg Finance L.P.；FDI Markets；全球贸易预
警数据库；Refinitiv Eikon；联合国大宗商品贸易统计数据库；以及IMF工
作人员的计算。
注释：政策干预措施根据报告的滞后性做了调整，贸易自由化干预措
施被排除在计算之外。原油、煤炭和锂的价格是不同区域市场的市场
价格，来自Bloomberg Finance L.P.。小麦和磷酸盐价格分散程度是根据占
全球出口5%以上的国家的出口价格估算的，数据来自联合国大宗商品
贸易统计数据库。小图3介绍了全球层面的外国直接投资和跨境并购项
目的总数。条形按大宗商品组别提供了详细数据。
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团的贸易禁令产生了每个集团特有的价格，这种

价格让集团内部的供需出清。

割裂可能会在各个集团之间引起相反的价格

效应。一种大宗商品的价格在曾是该大宗商品净

出口国的集团下跌，而在净进口集团上涨。价格

变化的幅度取决于 (1) 割裂出现之前集团层面的

供需失衡状况，即一个集团在多大程度上依赖进

口来满足其以世界统一价格得出的需求，以及 (2)

需求和供给应对价格变化的能力（即需求和供给

的价格弹性）。需求和供给缺乏弹性且各集团之间

供需高度失衡的大宗商品更容易受到价格变化的

影响。15

模型模拟表明，市场割裂对价格的潜在影响

可能会因大宗商品的种类不同而各异，有些大宗

商品可能会经历相当大幅度的价格上涨（图 3.5 ；

有关具体大宗商品的基本结果，请参见在线附件

图 3.5.1）。16 在中俄 + 集团中，对绿色转型至关

重要的钴、锂、铜和镍等矿物的价格将大幅上

涨。这些矿产品的生产可能会集中在美欧 + 集团

的少数几个国家，但却在中俄 + 集团中被作为投

入品大量使用（见在线附件图 3.2.6）。同时，美

欧 + 集团的精炼矿产品价格可能会经历类似的上

涨，这些精炼矿产品的加工主要在中国、俄罗斯

和南非。

相比之下，在主要情景的模拟中，能源和大

多数农产品可能出现的价格变化较为温和。由于

这些大宗商品的生产在地理上的集中度略低，因

此两个集团的供需更加均衡。然而，棕榈油和大

豆代表了两大异常情况：超过 80% 的生产位于美

欧 + 集团，而大部分消费位于中俄 + 集团。

由于地理上的高度集中，市场割裂时大宗商品

的脆弱性取决于主要出口国（和进口国）在各集团

之间的分布。其他的集团设定（即两大集团由不同

15 该研究没有明确地对存储量进行建模，而存储量是平滑波

动性的一个重要特征。请参见 Williams（1936 年）、Gustafson
（1958 年）以及 Wright 和 Williams（1982 年）等人。Carter、

Rausser 以及 Smith（2011 年）提供了文献综述。
16 后文的部分均衡结果基于 Alvarez 等人（2023 年）。

的国家构成，见在线附件 3.5.2）模拟表明，市场

割裂将导致中俄 + 集团中出于开采阶段的矿产品

和关键农业主食（如大豆）的价格大幅上涨，与主

要情景模拟中的方式类似。在另一种集团设定的情

景中，除印度、印度尼西亚和拉丁美洲国家外，所

有新兴市场和发展中经济体都被划分到中俄 + 集

团中，美欧 + 集团的矿物价格可能会出现大幅上涨。

这是因为其关键生产国被分配到中俄 + 集团。如果

某些农业大宗商品（如可可）和原油贸易受到限制，

美欧 + 集团还可能受到更大的影响。

大宗商品价格波动性加剧

大宗商品市场割裂将加剧价格波动（历史证

据 请 参 见 Jacks、O'Rourke 和 Williamson，2011

年）。这可能会给公共财政以及财政和货币政策框

架带来挑战，导致财政和货币政策的潜在顺周期

性，并损害经济稳定（Cavalcanti、Mohaddes 和

Raissi，2015 年；IMF，2023 年）。割裂至少可以

美欧+集团

中俄+集团

棕榈油、
大豆

钴、
铜、
锂、
镍

图3.5. 单个商品市场割裂导致的价格变化
（百分比）
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来源：英国地质调查局；联合国粮农组织；Gaulier和Zignago（2010
年）；国际能源署；美国地质调查局；以及IMF工作人员的计算。 
注释：为了便于阅读，价格效应的上限为500%。“能源”是指煤、天
然气和原油。条形中的黑色方块代表中位数；条形代表四分位距的范
围；箱须表示数据点在该组大宗商品的第25或第75百分位数的四分位
距范围的1.5倍之内。圆点表示异常值。部分价格上涨幅度超过500%的
大宗商品被标记出来。有关特定大宗商品价格变化的完整相关信息，
请参见在线附件图3.5.1。包括2022年联合国投票中支持俄罗斯退出乌
克兰的国家在内的集团被标记为“美欧+集团”，其余国家被划入“中
俄+集团”。
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通过两个渠道影响价格波动：市场规模减小和国

家转换集团。17

市场规模减小

在一个割裂的世界中，市场规模将减小，集

团层面的价格对国家层面的冲击反应更大（另见

Albrizio 等人，2023 年）。在部分均衡模型中，价

格的反应与供给冲击（相对于整体市场）的规模

是成比例的。因此，当一国的贸易对象国减少时，

其在应对同样的负面供给冲击时将面临更大幅度

的价格上涨。18 图 3.6 展示了一个示意性的例子，

其比较了在一体化的市场中和在割裂的市场中一

次三个标准差的冲击对美国小麦价格的影响。19

图 3.6 展示了一个示意性的例子，其比较了在一体

化的市场中和在割裂的市场中一次三个标准差的

冲击对美国小麦价格的影响。当全球贸易被割裂

成两个较小的集团时，同样的供给冲击对小麦价

格的影响会加倍。这一点很重要，因为预计气候

变化将增加农业产出的波动性。在一个割裂的世

界中，价格对供给冲击的反应被放大，这将增加

应对这一挑战的难度。

国家转换集团

在一个割裂的世界中，主要大宗商品生产国

将面临改变地缘政治属性的巨大动力，这种转变

是供给冲击和价格波动的又一来源。对于高度集

中的大宗商品市场，当一个出口国转向另一集团

时，可能造成巨大的供给缺口并引发价格的大幅

波动。一个国家地缘政治距离的不确定性本身就

可能引发价格波动，因为交易者会更新他们对潜

在的大规模割裂现象引起价格波动的已有预期。

17 其他渠道可能包括对与大宗商品相关的金融生态系统（如

衍生品和保险等）的影响（FSB，2023 年）。
18 在单一大宗商品模型中，响应供给冲击的价格变化为：价

格变化 = 供给冲击相对于市场的规模 /（供给弹性 - 需求弹性），

其中需求弹性 <0（Alvarez 等，2023 年）。
19 美国约占全球小麦产量的 7%，占美欧 + 集团小麦产量的

15%。在小麦价格保持不变的情况下，一次规模为美国小麦收

成三个标准差的冲击，相当于美国小麦产量的 60% 左右，或全

球产量的 4%。该研究使用的供给价格弹性为 0.2，需求价格弹

性为 -0.85（见 Alvarez 等人，2023 年）。较低的弹性将带来更

高的价格影响，并且在这个例子中，割裂仍将使价格影响加倍。

为了说明价格对国家转换集团的敏感性，图

3.7 显示了当单个出口国改变其联盟关系时，每

种大宗商品的价格在一个集团中可能出现的最大

涨幅的分布。20 采矿阶段的矿物往往敏感性最高，

因为它们的生产集中度最高。例如，南非生产世

界上三分之一的锰，这是一种用于炼钢和制造电

池的金属。如果南非转向美欧 + 集团，中俄 + 集

团的锰价可能会上涨超过 800%。

大宗商品市场割裂的经济影响

本节阐明了大宗商品市场割裂对各经济体、

集团和全球经济的宏观经济影响。我们使用了三

种互为补充的分析方法。21

20 这些结果基于 Alvarez 等人（2023 年）。在线附件图 3.5.2
更加详细地显示了图 3.7 的结果，展示了价格最容易受到单个

出口国转换集团影响的 15 种大宗商品及其隐含的价格变化。
21 在线附件 3.4-3.6 ；Alvarez 等人（2023 年）和 Bolhuis、

Chen 和 Kett（2023 年）讨论了每个模型的假设、校准和更多结果。

它们都没有考虑割裂对生产率和创新的影响。金融部门的作用

也不在本章的研究范围之内。

图3.6. 由于收成冲击，美欧+集团的小麦价格上涨
（百分比）
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来源：联合国粮食及农业组织；IMF工作人员的计算。
注释：图中的条形描绘了美欧 + 集团（在 2022 年联合国针对乌克兰战
争的投票中支持俄罗斯退出乌克兰的国家）在美国的小麦生产受到三
个标准差的负面冲击影响时小麦价格的变化。该图将自由贸易世界中
美欧 + 集团的小麦价格上涨幅度与割裂世界中的价格上涨幅度进行了
比较。
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首先，我们利用前面讨论的部分均衡模型，

计算了因单个大宗商品市场割裂而导致的生产者

和消费者剩余的变化。由此产生的总剩余的变化

被用于表示经济影响的指标。这种方法确定了对

宏观经济最重要的大宗商品。它说明了由割裂引

起的每种大宗商品的价格和消费或生产数量的变

化。然而，因为这种方法使用了部分均衡，它没

有考虑部门外溢效应，也没有包括多种大宗商品

贸易同时受到扰动的情况——这些扰动在同一国

家内可能产生抵消或强化效应。

本章使用的两个一般均衡模型克服了这些缺

点。多国多部门的静态贸易模型考虑了各部门所

有投入产出之间的联系，用于模拟与大宗商品贸

易完全割裂相关的长期 GDP 损失，并讨论了中立

集团的作用（见专栏 3.3）。最后，包括能源和关

键矿物在内的多区域动态随机一般均衡模型研究

了 GDP 和通胀受到的动态影响。

来自局部均衡模型的证据

我们使用局部均衡法得出了一些结论。一是

与限制贸易相关的低效率，会导致集团层面的总

顺差的损失：全球经济因各类大宗商品贸易的割

裂而被削弱（见图 3.8，小图 1）。22

二是集团层面的总顺差变化通常很小（但存

在一些明显的例外 23），而这掩盖了各国之间重要

的差异。在每个集团内部，一些国家的顺差可能

会增加（净进口集团中的净出口国和净出口集团

中的净进口国），而另一些国家的顺差则可能出现

下降。如在线附件图 3.5.4 所示，对大多数国家来

说，这种变化占国民总支出的比例可能很小，但

对少数大宗商品进口国和出口国来说，这一比例

会比较大。例如，铜在开采阶段的贸易割裂将使

智利和秘鲁的顺差出现高达国民总支出 2.5%-5%

的减少，而这两个国家铜的出口都面向美欧 + 集

团，铜价将下跌。同时，这将导致哈萨克斯坦和

蒙古的顺差大幅增加，扩大对铜稀缺的中俄 + 集

团的出口规模，并提高铜价（图 3.8，小图 2）。

三是对于价格脆弱性较小的大宗商品而言，

限制其贸易仍可能引发顺差的大幅下降。例如，

在基线情景的集团设置下，能源类大宗商品的脆

弱性并不突出，但因为能源类大宗商品被广泛消

费和生产，与之相关联的顺差下降可能更为明显。

相比之下，矿物价格的变化可能会很大，但其对

顺差的影响却可能更为温和，因为它们（迄今为止）

与大多数国家的生产和消费的相关性更小。

22 此结果及下面的结果都以 Alvarez 等人（2023 年）为基础。

他们还提供了分析证明。在一体化的世界中，贸易模式反映了

全球资源的有效配置，各国专门生产其具有比较优势的商品

（成本效益高的矿藏或适宜的气候条件）。在贸易出现割裂之后，

贸易模式不再反映这些比较优势。
23 在线附件图 3.5.3 显示了某类大宗商品贸易割裂在集团层

面引起的 5 项最大规模的顺差损失。这些数据点在图 3.8 小图

1 中被标记为异常值，上限为国民总支出的 -0.05%。在主要

模拟中，棕榈油或铜（开采阶段）的贸易割裂可能会导致中

俄 + 集团的顺差损失超过国民总支出的 1%，而铁矿石或大豆

的贸易割裂将导致顺差损失超过 0.5%。

美欧+集团

中俄+集团

可可 可可

钴、
铁矿石、
萤石 锰 铂

图3.7. 单个出口国转换集团引发的最大价格涨幅
（百分比）
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来源：英国地质调查局；联合国粮农组织；Gaulier 和 Zignago （2010 年）；
国际能源署；美国地质调查局；以及 IMF 工作人员的计算。 
注释：为了便于阅读，图中的价格影响上限为800%。“能源”是指
煤、天然气和原油。图中的每个观测值代表一种大宗商品在单个出口
国转向另一个集团时每个集团中可能经历的最大幅度的价格上涨。另
请注意，不允许美国（中国）退出美欧+（中俄+）集团。条形中的黑
色方块代表中位数；条形代表四分位距的范围；箱须代表数据点在该
组大宗商品的第25或第75百分位数的四分位距范围的1.5倍以内。圆点
表示异常值；代表最大异常值的大宗商品被标记出来。有关特定大宗
商品价格变化的完整相关信息，请参见在线附件图3.5.2。包括在2022
年联合国投票中支持俄罗斯退出乌克兰的国家在内的集团被标记为“美
欧+集团”，其余国家被划入“中俄+集团”。
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最后，假设的中俄 + 集团的顺差降幅普遍而

言可能更大。脆弱性最高的大宗商品在该集团中

的消费更广泛（在线附件图 3.5.3）。24

24 在线附件 3.5.2 中的敏感度检验表明，这适用于基于现有

贸易关系的集团设置。或者，如果所有新兴市场和发展中经济

体（不包括印度、印度尼西亚和拉丁美洲国家）都归入中俄 +
集团，那么美欧 + 集团可能会遭受更大的顺差损失，这主要

是由石油市场受到的扰动引起的。

来自贸易模型的证据

专栏 3.3 中展示的包含多国、多部门的一般均

衡贸易模型模拟了所有大宗商品贸易扰动对 GDP

的长期影响。各国受到的影响存在巨大差异，一

些国家遭受了相当大的损失。低收入国家可能遭

受更大的损失，平均估计为 GDP 的 1.2%，原因

是它们对农产品贸易的依赖程度高。对于部分低

收入国家而言，损失可能会超过 GDP 的 2%。与

对单一大宗商品的研究结果一致，假设的中俄 + 

集团受割裂的影响更大，但由于各国之间存在 

的抵消效应，全球 GDP 损失较小，约为 GDP 的

0.3%。25

如果大宗商品贸易只受到部分限制，其产生

的经济影响就会大幅降低。假设在联合国关于俄

乌战争的问题上投弃权票的国家可以自由交易大

宗商品，基于此假设的示意性模拟表明，美欧 +

集团和中俄 + 集团之间贸易壁垒的影响要小得多。

这种情景给全球 GDP 带来的长期变化可以忽略不

计，只有俄罗斯会出现重大损失。这与历史证据

的结论一致，即大宗商品的需求和供给能够根据

贸易限制措施进行调整（专栏 3.2）。

来自动态宏观经济模型的证据

本小节使用动态随机一般均衡框架来评估大

宗商品市场割裂对 GDP 和通胀的动态影响。该模

型基于一个增强的 IMF 全球能源转型宏观经济模

型。26 该模型包括化石和可再生能源以及四种对能

25 限制集团间大宗商品流动造成的全球 GDP 损失约占所有

贸易限制措施带来的损失的 15%。相比之下，大宗商品贸易

仅占贸易总额的 10%。在 Bolhuis、Chen 和 Kett（2023 年）的

研究中，能源和农产品市场割裂造成的更大损失源于这样一种

假设，即与本章中各集团之间无贸易的情景相比，各集团完全

自给自足。
26 该模型在 2022 年 10 月《世界经济展望》第三章中首次得

到使用。该模型在这里得到了两方面的增强：(1) 包含了可交

易能源市场出现割裂的可能性；(2) 明确建立了分别由铜和镍

以及钴和锂组成的两类矿物聚合物的模型。增强模型包含六个

地区：美国、欧盟、倾向美国 - 欧盟的国家、中国、俄罗斯和

倾向中国 - 俄罗斯的国家。

棕榈油、
大豆 铁矿石

铜、
铁矿石、
钴

中俄+集团 美欧+集团

图3.8. 单个大宗商品市场割裂导致的顺差变化
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来源：英国地质调查局；联合国粮食及农业组织；Gaulier 和 Zignago 
（2010 年）；国际能源署；美国地质调查局；以及 IMF 工作人员的计算。 
注释：“能源”是指煤、天然气和原油。在小图1中，每个数据点代表
每一种大宗商品贸易割裂导致的集团层面的总顺差变化。条形中的黑
色方块表示中位数，条形表示四分位距的范围，箱须表示该组的大宗
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2022年联合国投票中支持俄罗斯退出乌克兰的国家在内的集团被标记
为“美欧+集团”，其余国家被划入“中俄+集团”。图中数据标识使用了
国际标准化组织（ISO）的国家代码。GNE = 国民总支出。 
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源转型至关重要的矿物的生产、消费和贸易。大

宗商品包括原油、煤炭、天然气、铜、镍、钴和锂，

约占全球大宗商品贸易价值的 70%。割裂在模型

中被视为一项禁令，即禁止在由六个不同地区组

成的两个假设的集团之间交易这些大宗商品。

在模型中，全球割裂通过多个渠道影响经

济活动。首先，贸易禁令引发支出转换和贸易转

移。其次，在价格调整到市场出清之前，集团内

部会出现暂时的供需失衡。这种失衡带来大宗商

品价格的波动。最后，刚性影响了大宗商品的产出、

使用和贸易的调整速度以及对整体宏观经济的影

响。

产出和通胀效应可能会因地区、集团和大宗

商品类别不同而呈现巨大差异（图 3.9）。比较对

各类大宗商品的影响，我们发现了产生作用的各

个渠道。尽管石油和天然气的消费和生产在各个

集团之间的分布可能很相似，但二者的贸易割裂

所产生的影响可能大不相同。就石油而言，各国

可以迅速转向其集团内部的贸易伙伴，对 GDP 的

影响有限。相比之下，天然气需要铺设管道或建

立其他设施，这种刚性可能会限制天然气贸易的

转移，因此对 GDP 的影响更为明显。两个集团都

可能会出现 GDP 下降和通胀上升。

就矿物而言，模型模拟强调了两个要点，即

采矿生产的地理分布和在扩大精炼能力方面的刚

性。一方面，全球割裂可能导致中俄 + 集团物价

的急剧上涨，并使实际 GDP 出现大幅下降。这

四种矿物的供应约有 80% 是在美欧 + 集团开采的，

而矿物被大量应用于中俄 + 集团规模庞大的制造

业和建筑业中。另一方面，美欧 + 集团也无法从

采矿阶段的矿物供应相对过剩中受益，因为扩大

精炼产能规模需要数年时间。该集团也将因矿物

市场的割裂而出现 GDP 下降。

若这七种大宗商品的贸易全部出现割裂，可

能会导致全球 GDP 损失约 0.3%。然而，我们在局

部均衡模型和贸易模型中都观察到集团之间和集

团内部的巨大差异。中俄 + 集团的模拟损失可能

会更大。在美欧 + 集团内部，欧洲的通胀（高达

100 个基点或更高）和 GDP 可能受到相当大的影

响，这种影响主要是由石油和天然气市场的割裂

引起的。

几个注意事项值得强调。虽然该模型考虑

了详细的地区信息，但由于大宗商品生产的高度

集中性，它掩盖了对各国所受影响的差异。其次，

由于模型和数据方面的约束，其只能包含一部分

大宗商品。第三，该模型没有反映稳定性更差的

通胀制度带来的成本，这可能会使货币政策的制

能源和矿物 矿物 天然气 原油

图3.9. 割裂对实际GDP和通胀的影响
（偏离基线水平的百分比）
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来源：英国地质调查局；联合国粮食及农业组织；Gaulier和Zignago
（2010年）；全球能源转型宏观经济模型；经济合作与发展组织国家
间投入产出表；美国地质调查局；以及IMF工作人员的计算。 
注释：“能源”是指煤、天然气和原油。根据购买力平价GDP的权重，
将区域层面的结果加总至集团和世界层面。包括在2022年联合国投票
中支持俄罗斯退出乌克兰的国家在内的集团被标记为“美欧+集团”，
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定变得更加困难。最后，与之前的两项补充分析

一样，该模型使用了疫情前的矿物使用和贸易流

量数据。考虑到在整个绿色转型期间对这些矿物

的需求预计将大幅增加，这些大宗商品贸易扰动

的宏观经济影响可能会更大——如下一节所述。

对清洁能源转型的影响

大宗商品市场的割裂可能会影响脱碳成本。

铜、镍、钴和锂等矿物是能源转型的关键投入品。

它们被运用在电动汽车、电池和布线之中，以及

太阳能电池板和风力涡轮机等可再生能源技术方

面。这些关键矿物的需求可能会大幅增加（IEA，

2023 年），在净零排放情景下，它们对世界经济

而言可能与原油一样重要（Boer、Pescatori 和

Stuermer，2023 年）。

在 2050 年前实现净零排放的情景下，国际能

源署（IEA，2023 年）预测，到 2030 年，铜的需

求将增长 1.5 倍，镍和钴的需求将增加一倍，锂

的需求将增长六倍。这可能会大幅推升价格，因

为扩大采矿和精炼规模并不容易，而且在地理分

布上高度集中（图 3.2，小图 1；在线附件图 3.2.2）。

例如，智利和秘鲁开采的铜约占世界铜开采量的

三分之一以上，而印度尼西亚和菲律宾的镍开采

量约占世界镍开采量的一半。

本节使用增强的全球能源转型宏观经济模型，

说明矿物市场割裂可能对能源转型产生的动态影

响。27 我们的分析重点关注了矿物，因为矿物是

绿色技术的关键投入品。对与绿色转型相关的其

他大宗商品市场（如石油和天然气市场）割裂的

研究则有待未来开展。我们的分析通过假设政策

激励措施刺激对可再生能源技术和电动汽车的投

27 在绿色技术、更有效地利用大宗商品、替代和提取技术方

面，对市场割裂给创新和政府政策造成的净影响的建模超出了

本章的范围。集团内部和集团之间可能存在相互竞争的长期

影响，这些影响没有被模型中使用的供需弹性反映出来（见

Acemoglu，2002 年；Acemoglu 等人，2012 年；Schwerhoff和

Stuermer，2020 年；Hassler、Krusell 和 Olovsson，2021 年；

Góes 和 Bekkers，2022 年；以及 Lemoine，即将发表）。

资，在净零排放情景（IEA，2023 年）中使用了

对具有关键重要性的矿物需求的预计增长。我们

首先假设大宗商品可自由贸易。在不改变政策的

情况下，我们将这些结果与两个假设集团之间矿

物市场完全割裂的反事实情景下的结果进行了比

较。

模型表明，在市场一体化世界的基线情景

中，在到 2030 年的净零排放情景的路径下，我

们研究中的四种关键矿物的世界价格可能平均上

涨约 90%。如果关键的矿物市场出现割裂，假设

的中俄 + 集团无法从智利、刚果民主共和国和印

度尼西亚等国进口铜、镍、锂和钴，那么这将导

致该集团的平均价格再上涨 300%。矿物的获取

成本会上升，这会导致对太阳能电池板和风力涡

轮机的投资下降，也会使电动汽车的产量减少（图

3.10）。在这种净零情景下，割裂世界中的中俄 +

集团的电动汽车产量将比市场一体化的世界少约

70%。28

市场割裂会导致假设的美欧 + 集团的矿物

供应过剩。然而，我们认为，扩大矿物精炼能力

所需的时间被假设为限制了该集团对矿物的使用。

因此，市场割裂仅仅给美欧 + 集团带来小幅收益，

其电动汽车的产量略有上升，但到 2030 年之前，

其可再生能源产能不会提升。

总体而言，由于矿物市场的割裂，相比基线

情景，全球对可再生能源技术的投资和电动汽车

的产量会下降约 20%。29 如果使用温室气体排放

量来衡量可再生能源和电动汽车投资的地区反

应，这一降幅会增加到约 30%。该衡量方式考虑

28 在市场割裂的情景中，中国投资以支持回归净零排放路径

的财政成本可能会是 GDP 的 1.5-2%。对割裂给减排带来的影

响的定量研究不在本章的范围之内。
29 在假设技术进步将提高矿物与其他投入品的可替代性的情

况下，这些研究的结果是稳健的。例如，将四种矿物的替代弹

性提高一倍，将使可再生能源技术投资的下降幅度从 20% 减

少到 12%。然而，如果将主要矿物生产国（智利、刚果民主

共和国、秘鲁）划分到中俄 + 集团，那么全球绿色投资因割

裂而造成的下降将更加温和。见本章前文关于国家转变集团关

系的研究。
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了中俄 + 集团经济活动的排放强度更高这一因素，

因此我们需要付出更大的努力来实现全球减排 

目标。30 如果矿物市场出现割裂，世界经济的脱

碳进程将更加困难。

总结及政策启示

大宗商品市场是地缘政治割裂影响经济的重

要渠道。大宗商品的许多特点使得它们在市场割

裂时十分脆弱，这些特点包括生产的高度集中和

难以转移，难以替代，以及其作为制造业和关键

技术投入品的重要地位。大宗商品市场的割裂正

在加剧。大宗商品贸易的限制措施在 2022 年大幅

30 中俄 + 集团占 2020 年温室气体排放量的一半以上，但仅

占全球 GDP 的三分之一。因此，当使用排放量（图 3.10 中的

黄点）而不是购买力平价加权 GDP（图 3.10 中的条形）来汇

总集团层面的变化时，全球投资损失的规模要大得多。

增加，部分大宗商品在不同地域市场之间的价格

差异已经扩大，大宗商品部门的外国直接投资流

量正在下降（这一趋势在乌克兰战争之前就已开

始）。

示意性模型模拟表明，全球割裂的加剧，可

能导致大宗商品价格发生巨大变化，这取决于由

此产生的供需失衡情况以及大宗商品的供需弹性。

对能源转型至关重要的矿物和一些密集交易的农

产品在市场割裂时极其脆弱。

一个割裂的世界也会更加动荡。出于市场规

模缩小以及生产国存在转向另一地缘政治集团的

动力，大宗商品价格的波动性会加剧。这可能导

致通胀动态不稳定，使货币政策更加复杂。

市场割裂对各国的潜在影响差异很大，消费

国和生产国的抵消效应导致全球层面的产出损失

规模较小。平均而言，低收入国家将经历更严重

的长期产出下降。考虑到许多低收入国家严重依

赖农产品进口，农业大宗商品市场的割裂将引

发严重的粮食安全问题。示意性模型的模拟表

明，假设中的中俄 + 集团可能比美欧 + 集团在经

济上受到更大的影响，但如果大宗商品贸易仅受

到部分限制或存在一个不结盟的集团，那么经济

上的影响将会减小。总体而言，当前全球增长缓慢，

金融环境紧张，债务水平高企——在这种本已充

满挑战的环境下，大宗商品市场的进一步割裂可

能会带来又一轮打击，而这种打击对于一些最脆

弱的经济体来说将尤其严重。

关键矿物市场的割裂可能会推升清洁能源转

型的成本，从而使必要的气候变化缓解措施面临

被推迟的更大风险。这可能会增加本章示意性模

型模拟中矿产资源稀缺集团的价格上行压力。而

模拟中矿产资源丰富的集团则无法在短期从过剩

的供给中获益，因为它无法迅速扩大精炼和加工

能力。在模拟中，割裂导致 2030 年全球可再生能

源和电动汽车的投资低于所需水平，投资缺口高

达 30%。

图3.10. 关键矿物市场割裂对2030年可再生能源和电动汽
车投资的影响
（与无割裂的净零排放情景的百分比偏差）

–80

–60

–40

–20
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20 可再生能源投资 EV产量

全球 美欧+集团中俄+集团 全球 美欧+集团中俄+集团

来源：英国地质调查局；Gaulier和Zignago（2010年）；IMF全球能源转
型宏观经济模型；国际能源署；美国地质调查局；以及IMF工作人员的
估计。
注释：图中的条形和圆点显示了相对于净零排放路径而言，割裂世界
中对可再生能源和EV产量的实际投资的变化，对钴、铜、锂和镍的需
求增加，正如国际能源署的净零排放情景（在一个一体化的世界中）
的预测。条形为按照购买力平价GDP将国家层面的变量加总至集团和世
界层面的结果；圆点为按温室气体排放量加权的结果。包括在2022年
联合国投票中支持俄罗斯退出乌克兰的国家在内的集团被标记为“美
欧+集团”，其余国家被划入“中俄+集团”。EV=电动汽车。 
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鉴于这些发现，发达经济体是否应该努力保

持开放的大宗商品贸易？新兴市场和发展中经济

体是否应该担心绿色转型的成本可能会上升？对

于这两个问题，答案都是肯定的。

即使模拟表明，大宗商品市场的割裂不会导

致美欧 + 集团出现十分严重的总产出损失，但全

球绿色能源转型脱轨的威胁也应该让发达经济体

暂停现在的做法。由于假设中的中俄 + 集团的

排放量占到全世界排放量的一半以上，因此是否

能在全球范围内避免气候灾难取决于该集团中的

经济体是否能够成功、及时地实现清洁能源转型。

另一方面，考虑到大宗商品市场割裂造成的产出

下降和通胀上升的威胁，许多以提高生活水平为

主要目标的中低收入国家可能会更加谨慎。

所有国家都将遭受大宗商品市场割裂带来的

更大的波动性和不确定性。如果由于政策措施十

分复杂且难以预见，加之政策实施存在变数，导

致割裂过程长期持续，则也将增加不确定性，抑

制私人投资，并可能需要使用稀缺的公共资源推

动大宗商品供应的回流——这并不是一种最优的

做法。

防止大宗商品市场割裂才是最优的应对方案。

多边合作可以防止割裂，避免出现各国实施限制

性措施的恶性循环，这可以作为降低割裂经济后

果的一种风险管理措施。最优的多边解决方案包

括在世界贸易组织内加强关于数量限制、出口关

税、歧视性补贴、本地含量要求和其他与大宗商

品相关的贸易措施的规则（见 Bown，2023 年）。

这对粮食大宗商品至关重要，而粮食安全问题会

影响到低收入国家的许多民众。31

我们也可以考虑次优的解决方案。鉴于割裂

可能给能源转型带来不利影响，应建立最低限度

的“绿色走廊”协议，保障对脱碳至关重要的矿

31Giordani、Rocha 和 Ruta（2016 年）表明，除了通常的扭

曲效应之外，粮食贸易限制措施还可以产生乘数效应。高粮价

可能引发出口限制，而进口国则会降低进口关税。这些政策会

加剧全球粮食市场的紧张局势，并可能引发新一轮的贸易限制。

物市场的一体化。保护这些矿物的贸易流动，可

以成为各国基础性最低协议的一部分。在充分考

虑政治困难的情况下，各国可能更容易就“绿色

走廊”达成一致，因为它所关注的大宗商品类别

和国家数量更少。与之类似的“粮食走廊”协议

可以为必不可少的农业大宗商品市场提供保障机

制，以确保处在各个收入水平的国家都能平等获

得粮食，并在这个供给冲击更加频繁的世界中降

低发生人道主义灾难的可能性。

清洁能源技术中使用的许多矿物一定会对全

球经济极其重要，但其消费、生产和库存数据不足，

这给生产者和消费者带来了不确定性，并可能掩

盖金融市场的潜在风险。在这方面，国际社会可

以建立一个平台或组织，以之改善有关矿物的生

产、消费和库存的国际数据，推动这些数据的共

享和标准化，以此促进绿色转型并维护能源安全。

该倡议可能类似于针对化石燃料的“联合组织数

据倡议”和针对粮食大宗商品的“农业市场信息

系统”。

政策制定者会努力降低割裂的风险，而各国

也可以采取措施将潜在的经济影响降至最低。为

应对大宗商品生产地集中和供应国缺乏多元性的

问题，我们需要：(1) 促进对国内采矿、勘探和

关键矿物循环利用的投资；(2) 提高供应来源的

多元化；(3) 投资基础设施，以降低贸易成本并

加深市场一体化。支持创新以加快实现技术进步

（以及开发替代品）将提高战略储备的使用效率并

加强储备的积累。多边合作将提高效率，防止出

现不利的跨国溢出效应。

加强各国韧性的更广泛政策有助于减轻大宗

商品冲击的影响。这些措施包括：加强宏观经济

政策、结构性政策和财政政策框架；建立财政和

资金缓冲；制定防范计划，以防大宗商品供应的

突然扰动。各国还应加强社会安全网，保护脆弱

家庭免受大宗商品价格上升和波动性加剧的影响。

由于实物大宗商品市场的割裂可能会加剧金融市
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场波动并导致汇率出现大幅调整，因此可能需要

采取政策措施防止大宗商品衍生品市场的扰动和

金融动荡（2023 年 4 月《全球金融稳定报告》）。

产业政策只是排在第三位的解决方法，并且

必须得到精心设计，确保企业在竞争性的市场中

得到平等待遇，防止出现不利的跨国溢出效应，

最大限度地减少扭曲和低效，并减轻财政风险和

有害的政治经济后果。另外，“友岸外包”政策则

也可能扭曲市场，并且其成本高昂。这两套政策

只应在特定条件下使用，例如在出现明显的市场

失灵或出现狭义的国家安全问题的情况下。如果

能在更广大的经济区域实现无限制的贸易，那么

各国和全球的经济成本将更低，经济体抵御冲击

的韧性也将更强。以国别为基础的国内含量限制

措施并不是一种理想的措施，因为它会干扰价格

信号、削弱竞争，从而降低生产率。制定一个关

于友岸外包实践的国际磋商框架，有助于识别出

负面的跨境溢出效应并减轻不利后果。



第三章 全球割裂与大宗商品市场：脆弱性与风险

87国际货币基金组织 | 2023年10月

自俄罗斯入侵乌克兰以来，前者的石油出口一直受

到制裁，企业也自愿避免使用俄罗斯的石油。这对

石油贸易流动产生了何种影响？来自船舶自动识别

系统 1 的详细实时数据提供了油轮运输模式，这些数

据显示：航线发生了重大变化，而这导致了经济的

低效。

在俄罗斯入侵乌克兰后，欧盟、英国和美国禁

止从俄罗斯进口大部分原油和石油产品。据报道，

石油运输的一个障碍是西方对使用美元支付的限制。

本专栏的作者是 Seung Mo Choi 和 Alessandra Sozzi。
1 船舶自动识别系统是一个强制性的自我报告系统，所

有 300 总吨以上的船舶都应报告信息。它一直以来被

用于构建实时交易指标（示例包含在 Arslanalp、Marini
和 Tumbarello，2019 年；Cerdeiro 等 人，2020 年；以 及 

Arslanalp、Koepke 以 及 Verschuur，2021 年 ）。PortWatch
（https:// www .imf .org/ portwatch）是一个通过港口与港口之

间的链接来监控贸易扰动并评估溢出效应的在线平台。

七国集团（G7）成员国还禁止向运载高于限定价格

的俄罗斯大宗商品油轮提供运输和保险服务。

船舶自动识别系统的数据显示，俄罗斯油轮的

运输模式自那以来发生了重大变化（图 3.1.1）。从

俄罗斯港口发往日本、美国和欧盟的油轮运输量在

2019 年 4-6 月和 2023 年的 4-6 月出现了下降。其

他国家现在也在供应石油。例如，欧盟现在增加了

从挪威、阿联酋和美国等国家获得的石油，但这将

油轮航线的距离延长了 20%。2

而另一方面，在入侵乌克兰之后，俄罗斯向中

国、印度、土耳其和阿联酋等国家的石油运输量增

加。2023 年 4 月至 6 月，印度约 35%-40% 的原油

进口来自俄罗斯，较乌克兰战争前不到 5% 的比例

大幅上升。虽然印度的石油出口（主要是石油产品）

相对于其石油进口（主要是原油）规模很小，但印

度大幅增加了对欧盟的石油出口。

2 联合国贸发会议（2022 年）的记录显示，在俄罗斯入

侵乌克兰之后，油轮运输费用出现了上涨。

-250万 250万 350万-150万 150万-75万 75万-10万 10万

图3.1.1. 2019年第二季度至2023年第二季度俄罗斯港口油轮出货量的变化
（公吨，蓝色表示减少，红色表示增加）

来源：Natural Earth；联合国“全球平台”；以及IMF工作人员的计算。
注释：圆形的大小表示目的地港口的变化幅度。线条表示运输路线。

专栏 3.1.大宗商品贸易紧张局势：来自油轮交通数据的证据
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历史表明 ，大宗商品市场割裂所涉及的范围变化很

大：从第二次世界大战期间的全面贸易扰动，到冷

战期间贸易受到的限制和管控，再到贸易禁运和其

他出口限制。鉴于大宗商品的可替代性和套利机会，

割裂现象很少持续较长时间。

二战期间，三大集团（德国控制的欧洲、日本

控制的亚洲和世界其他地区（同盟国））之间停止了

贸易往来（Findlay 和 O'Rourke，2007 年）。1 一些集

团面临大宗商品短缺：例如，德国和日本缺乏原油（主

要由同盟国生产），而同盟国缺乏天然橡胶（主要由

日本生产）（Tuttle，1981 年）。在这两种情况下，各

国政府都与企业合作来缓解大宗商品的短缺。德国

发展了以煤为基础的合成燃料工业。到 1940 年，这

种德国自身生产的燃料占到了其油料供应的近一半，

占其航空燃料的 95%（Painter，2012 年）。美国政府

储备了天然橡胶，并与工业界合作开发了合成橡胶

（ACS，1998 年）。

冷战期间，由于苏联的自给自足战略，以美国

为首的集团和以苏联为首的集团之间的贸易受到限

本专栏的作者是 Peter Nagle。
1 各集团和中立国之间的贸易受到了战争的影响。例如，

英国和美国从西班牙购买了大量的钨，以提高其价格并限

制对德国的供应。从 1941 年到 1943 年，钨的价格上涨了

13 倍（Caruana 和 Rockoff，2001 年）。

制。2 苏联用原油、天然气和一些金属做交易，换取

工业制成品和农产品（尤其是小麦）。交易者经常避

开政府政策来促进这种交换（Farchy  和 Blas，2021

年）。政治考虑也主导着贸易。例如，苏联入侵阿富

汗后，美国总统吉米 · 卡特对美国向苏联出口的粮

食实施了部分禁运。3 然而，由于粮食市场具有全球

性，该项禁运是无效的。虽然苏联从美国进口的小

麦数量急剧下降，但取而代之的是来自其他国家（尤

其是阿根廷）的小麦进口（Oki，2008 年）。

大宗商品市场禁运经常被用来施加政治压力。

在阿以战争期间，石油输出国组织（欧派克）中的

阿拉伯成员国于 1973 年对美国和其他国家实施了出

口禁运，并宣布减产 25%。石油价格在 1973 年 9 月

至 1974 年 1 月期间上涨至超过原来的四倍。石油市

场受到严重扰动；然而，这种扰动是短暂的，因为

贸易商将石油转移到了被禁运的国家，非欧派克国

家的石油产量也有所上升（McNally，2017 年）。进

口国还采取措施降低了脆弱性，如强制提高效率和

建立战略石油库存（Baffes和 Nagle，2022 年）。

另一个禁运的例子是南非在种族隔离时期的禁

运。一些国家的政府对向南非的出口（特别是原油）

实施了广泛的禁令。然而，那些愿意冒着违反制裁

2 东西方贸易因冷战而急剧减少，从 1938 年东方占贸易

的四分之三，而到 1953 年已下降至 14%。相比之下，集

团内部的贸易和相互依赖程度上升（Spulber 和 Gehrels，
1958 年；Foreman-Peck，1995 年）。

31980 年，苏联计划进口 3,500 万吨粮食，其中 2,500 万

吨来自美国。根据之前条约（JEC，1980 年）的承诺，它

最终只进口了 800 万吨。

专栏 3.2.历史上大宗商品市场的割裂：多重不确定性
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大宗商品市场的割裂对不同国家和家庭的影响各

异。 本专栏表明，低收入国家在出现市场割裂（尤

其是农产品市场的割裂）时更加脆弱，因为它们更

依赖粮食进口。上述发现指出，如果割裂进一步加剧，

可能会引发重大的粮食安全问题。

为了定量研究多种大宗商品贸易同时出现割裂

对长期 GDP 的影响，我们在 Caliendo 和 Parro（2015

年）的基础上，在本专栏中使用了一个包含多国和

多部门的贸易模型。Bolhuis、Chen 和 Kett（2023 年）

扩充了该模型，以解释 145 个国家的 133 种大宗商

品的贸易和生产。劳动力是唯一的生产要素，而生

产率是外生的。大宗商品被用作中间投入品，其长

期供应弹性为 1。该模型考虑了全球贸易的投入产

本专栏的作者是Marijn Bolhuis、Jiaqian Chen和Benjamin  
Kett。有关更多详细信息，请参阅 Bolhuis、Chen 和 Kett（2023
年）。

出结构，并假定在工业制成品的生产中，大宗商品

与其他投入品之间的替代弹性较低。贸易成本的设

定使得集团之间没有大宗商品贸易。

结果显示，大宗商品割裂的总体影响将是温和

的，全球 GDP 损失为 0.3%（图 3.3.1）。然而，集

团内部和集团之间可能会存在较大差异。一些经济

体可能会受益于贸易转移，因为竞争国无法进入出

口市场。大多数国家可能会经历永久性的产出下降。

对与另一集团国家的大宗商品贸易量较大的国家来

说，损失可能会更大。中俄 + 集团和低收入国家（其

经济更加依赖大宗商品）将经历更大的 GDP 损失。

低收入国家高度依赖农产品进口，这可能会使

它们尤其脆弱（图 3.3.2）。仅粮食大宗商品贸易扰

动就可能导致其 GDP 损失 1%。大宗商品割裂还可

能造成高昂的社会和人道主义成本，这对低收入家

庭尤其不利，因为他们将收入的很大一部分用于购

买粮食和燃料。

图3.3.1. 产出损耗估计值
（偏离基线情景的百分比）
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来源：英国地质调查局；Eora全球供应链数据库；
联合国粮食及农业组织；Gaulier和Zignago（2010
年）；美国地质调查局；以及IMF工作人员的计算。 
注释：这些条形表示在假设的集团之间取消大宗商
品贸易相对于基线情景的GDP损失。国家层面的损
失使用购买力平价GDP权重进行加总。有关详细信
息，请参阅Bolhuis、Chen和Kett（2023年）。
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图3.3.2. 低收入国家和其他国家GDP损失
的估计值
（偏离基线情景的百分比）

–1.4

–1.2

–1.0

–0.8

–0.6

–0.4

–0.2

0.0

0.2

低收入国家 其他国家

来源：英国地质调查局；Eora全球供应链数据库；
联合国粮食及农业组织；Gaulier和Zignago（2010
年）；美国地质调查局；以及IMF工作人员的计算。 
注释：这些条形表示在假设的集团之间取消各类大
宗商品贸易相对于基线情景的GDP损失。国家层面
的损失按照购买力平价GDP加权汇总。有关详细信
息，请参阅Bolhuis、Chen和Kett（2023年）。 

专栏 3.3.大宗商品市场割裂带来的不均衡经济影响
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统
计附录列示了历史数据和预测结

果。 它由八个部分组成：假设、最近

更新、数据和惯例、国家说明、国家分类、

《世界经济展望》国家分类中各组的

一般特征和组成、重要数据的记录以及统计表格。

第一部分总结了 2023-2024 年的估计和预测

所使用的假设条件。第二部分简要概述了自 2023

年 4 月《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

分提供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，

第六部分进一步详细解释了这种分类方法。第七

部分提供了有关本报告成员国国民账户和政府财

政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 B 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 2023 年 9 月

25 日的可得信息编制的。2023-2024 年的数据以

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

2023 年 7 月 25 日至 8 月 22 日期间的平均水平不

变。在这些假设条件下，2023 年和 2024 年美元

/ 特别提款权的平均兑换率分别为 1.340 和 1.340， 

美元 / 欧元 1 的平均兑换率分别为 1.088 和 1.094，

日元 / 美元的平均兑换率分别为 139.1 和 143.1。

假设 2023 年石油价格平均为 80.49 美元 / 桶，

2024 年为 79.92 美元 / 桶。

假设各国当局将继续实施现行政策。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，假定美国三个月期政府债券平均

收益率为在 2023 年为 5.3%，2024 年为 5.4%；

2023 年欧元区三个月期政府债券平均收益率 2023
年为 3.0%，2024 年为 3.2%；日本三个月期政

府债券平均收益率为 2023 年为 -0.2%，2024 年

为 -0.1%。我们进一步假设：2023 年美国 10 年期

政府债券平均收益率 2023 年为 3.8%，2024 年为

4.0%；欧元区 10 年期政府债券平均收益率 2023
年为 2.6%；日本 10 年期政府债券平均收益率

2023 年为 0.5%，2024 年为 0.6%。

最近更新

• 厄瓜多尔的财政部门预测，之前因正在进行的

规划讨论而没有包括在内，而现在包括在报告中。

• 由于数据报告方面的限制，厄立特里亚 2020-
2028 年的数据和预测不包括在数据库中。

• 对于斯里兰卡，由于正在进行的关于主权债重

组的讨论，其 2023-2028 年的预测值不包括在

报告出版物中。

• 对乌克兰 2024-2028 年的预测与规划的基线情

景一致，现在包括在报告中。

• 在对统计序列进行方法调整之前，对西岸和加

沙 2022-2028 年的部分预测不包括在出版物中。

1 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，另请参见

专栏。关于固定兑换率的最新列表，请参见 2023 年 4 月《世界

经济展望》的统计附录。

统计附录
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数据和惯例

196 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。IMF 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

观经济数基本符合 2008 年版《国民账户体系》。

IMF 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 IMF 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，

IMF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

标准仅将对主要余额和总量数据产生较小的影响。

许多其他国家已部分采纳最新标准，并将在今后

若干年内继续推进实施这些标准。2

《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 IMF 工作人员的估

2 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》（ESA），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。请参见表 G，该表列出了每个国家遵循的统计标准。

计中得到的。尽管我们尽可能使总债务和净债务

数据与 2014 年《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。3 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。4 对于世界和发达经济体（以及细分组别）

的通胀加总而言，年通胀率是相对于前几年的简

单百分比变化；对于新兴市场和发展中经济体（以

3 实际 GDP、通货膨胀、人均 GDP 和大宗商品价格平均数的

计算是基于复合年变化率，但失业率是基于简单算术平均。
4 对修订后的购买力平价权重的概述，请参见 2020 年 10 月《

世界经济展望》专栏 1.1，并请参见 2014 年 7 月《世界经济展

望》预测更新中“经修订的购买力平价权重”、2008 年 4 月《

世界经济展望》附录 1.1、2004 年 4 月《世界经济展望》专栏

A2、2000 年 5 月《世界经济展望》专栏 A1 以及 1993 年 5 月《

世界经济展望》附件四。另参见 Anne-Marie Gulde 和 Marianne 
Schulze-Ghattas 撰写的“Purchasing Power Parity Based Weig
hts 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：国际货币基金组织，1993 年

12 月），第 106-123 页。
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及细分组别）的通胀加总而言，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。

对于一些国家，2022 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

阿富汗：对于阿富汗，鉴于国际社会在承认

阿富汗政府方面缺乏透明度，IMF 已暂停与该国

的交流接触。由于异常高的不确定性，该国 2021

年和 2022 年的数据是估计值，且仅报告了部分指

标，而该国 2023-2028 年的数据和预测值不包括

在报告中。

阿尔及利亚：对于阿尔及利亚，政府总支出

和净贷款 / 借款包括政府的净贷款，这主要反映

了对养老金制度和其他公共部门实体的支持。

阿根廷：2016 年 12 月开始公布阿根廷官方

的全国消费者价格指数 (CPI)。阿根廷之前的 CPI

数据反映了大布宜诺斯艾利斯地区 CPI（2013 年

12 月之前），全国 CPI（IPCNu,2013 年 12 月至

2015 年 10 月），布宜诺斯艾利斯城市 CPI（2015

年 11 月至 2016 年 4 月）以及大布宜诺斯艾利斯

地区 CPI（2016 年 5 月至 2016 年 12 月）。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，因此可比性受限。《世界经济展

望》没有列出 2014-2016 年的平均 CPI 通胀数据

以及 2015-2016 年的期末通胀数据。此外，阿根

廷于 2015 年第四季度开始停止公布劳动力市场数

据，从 2016 年第二季度开始发布新的数据序列。

孟加拉国：对于孟加拉国，其数据和预测值

按照财年列示。然而 , 包括孟加拉国在内的国

家组加总数据使用的是实际 GDP 和购买力平价

GDP 的日历年估计值。

哥斯达黎加：对于哥斯达黎加，截至 2021 年

1 月 1 日，根据法律 9524，其中央政府概念被扩

展，将 51 个公共实体包括进来。为便于比较，对

2019 年的数据进行了调整。

多米尼加共和国：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
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分以及中央银行）；其余的财政数据序列是针对

中央政府。

厄立特里亚：由于数据报告的限制，2020-

2028 年的数据和预测不包括在数据库中。

印度：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。

伊朗：以美元计的名义 GDP 历史数据是使

用截至 2017 年的官方汇率计算的。从 2018 年

起，NIMA 汇率而不是官方汇率被用来将名义里

亚尔 GDP 数据转换为美元。IMF 工作人员评估，

NIMA 汇率更好地反映了该时期经济中的交易价

值加权汇率。

意大利：数据和预测反映了截至 2023 年 9 月

21 日的可用信息。

黎巴嫩：2021-2022 年的数据是 IMF 工作人

员的估计，并非由国家当局提供。由于存在异常

高的不确定性，2023-2028 年预测没有包括在报

告中。

利比亚：预测不包括 2023 年 9 月发生的洪水

的影响。

塞拉利昂：塞拉利昂于 2022 年 7 月 1 日重新

设定货币 ;然而，2023 年 10 月《世界经济展望》

中当地货币数据以旧列昂表示。

斯里兰卡：对于斯里兰卡，由于正在进行的

关于主权债重组的讨论，其 2023-2028 年的部分

预测值不包括在报告出版物中。

苏丹：预测反映了工作人员基于冲突将于

2023 年底结束的假设的分析。

叙利亚：2011 年及之后的数据不包括叙利亚，

因为该国的政局不稳定。

土耳其：这些预测基于截至 2023 年 9 月 8 日

的可用信息，并未完全纳入该日期之后的政策加

息和额外的量化紧缩政策。

土库曼斯坦：对于土库曼斯坦 , 其实际 GDP

数据是 IMF 工作人员根据国际方法（SNA）并使

用官方估计值和来源以及联合国和世界银行数据

库编制的估计值。财政余额的估计和预测值不包

括从国内债券发行以及私有化运营中获得的收入，

这与 2014 年《政府财政统计手册》的方法相一致。

当局对财政账户的官方估计是使用国内统计方法

编制的，其中包括作为政府收入一部分的债券发

行和私有化收益。

乌克兰：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。

英国：预测不包括 2023 年 9 月 1 日预览的对

2020 年和 2021 年 GDP 的重大统计上调（发布日

期为 2023 年 9 月 29 日）。

乌拉圭：乌拉圭当局从 2020 年 12 月开始报

告根据 2008 年版《国民账户体系》编制的国民账

户数据，基年是 2016 年。新的数据序列从 2016

年开始。2016 年之前的数据反映了基金组织工作

人员为保留过去报告的数据和防止结构性数据中

断所做的工作。

根据第 19590 号法律，乌拉圭的公共养老金

体系从 2018 年 10 月起接受转移支付，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 IMF 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 1.2%，在

2019年为GDP 的 1.1%，在 2020年为GDP 的 0.6%，

在 2021 年为 GDP 的 0.3%，在 2022 年将为 GDP

的 0.1%，之后为 GDP 的 0.0%。更多的详细内容，

参见基金组织国别报告 19/64。5 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《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

5 乌拉圭：2018年第四条磋商工作人员报告，国别报告 19/64
（华盛顿特区：国际货币基金组织，2019 年 2 月）。
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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。

委内瑞拉：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），报告的统计数据有限导致数据诠释不完

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。为了实现更稳健的

名义GDP，在方法上进行了一些升级，从2012年起，

以 GDP 百分比表示的历史数据和指标已被修订。

对于大部分指标，2018-2022 年的数据是 IMF 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 IMF 工作人员预测的宏观

经济指标。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。

西岸和加沙：在对统计序列进行方法调整之前，

对 2022-2028 年的部分预测不包括在出版物中。

津巴布韦：在 2019年引入实时总结算美元（后

来更名为津巴布韦元）之后，当局最近完成了对

国民账户统计数据的重新命名。津巴布韦元之前

在 2009 年停止流通，2009-2019 年，津巴布韦采

用多重货币制度，美元为记账单位。

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。6

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 IMF 成员，因此，IMF 不监测其经

济活动。

《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 41 个经济体。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。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。

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。

6 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；中东和中亚（包括高加索和中亚、中东、北非、

阿富汗和巴基斯坦）；以及撒哈拉以南非洲。

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和分析标准

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 2018-2022 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。

按金融和收入标准分类，分为净债权经济

体、净债务经济体、重债穷国 (HIPC)、低收入发

展中国家 (LIDC) 以及新兴市场和中等收入经济

体 (EMMIE)。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 2022 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。7

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。8 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。

7 2018-2022 年，39 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 2018-2022 年有

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

Sukwinder Singh，“低收入国家债务减免：强化的重债穷国倡

议”，IMF 小册子第 51 期（华盛顿特区：国际货币基金组织，

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，2022年1

(占国家组或世界总量的百分比)
GDP 货物和服务出口 总量

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  41 100.0 41.7 100.0 60.5 100.0 13.9

美国 37.3 15.5 16.0 9.7 30.7 4.3
欧元区  20 28.9 12.0 41.5 25.1 31.8 4.4
德国 7.9 3.3 10.9 6.6 7.7 1.1
法国 5.4 2.3 5.4 3.2 6.0 0.8
意大利 4.5 1.9 4.0 2.4 5.4 0.8
西班牙 3.3 1.4 3.1 1.9 4.4 0.6

日本 9.0 3.8 4.9 2.9 11.5 1.6
英国 5.4 2.3 5.3 3.2 6.2 0.9
加拿大 3.3 1.4 3.8 2.3 3.6 0.5
其他发达经济体  17 16.1 6.7 28.5 17.3 16.1 2.2

备忘项
主要发达经济体   7 72.7 30.3 50.2 30.4 71.3 9.9

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 58.3 100.0 39.5 100.0 86.1

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体  30 56.2 32.8 49.4 19.5 55.7 47.9
中国 31.6 18.4 30.1 11.9 21.0 18.1
印度 12.5 7.3 6.3 2.5 21.1 18.2

欧洲新兴市场和发展中经济体  15 12.8 7.4 15.8 6.2 5.4 4.7
俄罗斯 5.0 2.9 5.2 2.0 2.1 1.8

拉丁美洲和加勒比  33 12.7 7.4 13.4 5.3 9.5 8.1
巴西 4.0 2.3 3.1 1.2 3.0 2.6
墨西哥 3.2 1.9 5.1 2.0 1.9 1.7

中东和中亚  32 13.0 7.6 17.1 6.8 12.9 11.1
沙特阿拉伯 2.3 1.3 3.6 1.4 0.5 0.4

撒哈拉以南非洲  45 5.4 3.1 4.2 1.7 16.5 14.2
尼日利亚 1.3 0.8 0.6 0.2 3.2 2.8
南非 1.0 0.6 1.1 0.4 0.9 0.8

按分析标准分组2
按出口收入来源
燃料  26 10.3 6.0 16.6 6.6 9.6 8.3
非燃料 127 89.7 52.3 83.3 32.9 90.3 77.7
其中，初级产品   33 4.4 2.6 4.1 1.6 8.8 7.5

按外部融资来源
净债务经济体  120 51.9 30.3 46.0 18.2 69.4 59.7
其中，2018-2022有债务拖欠和/或债
务重组的经济体  39 5.3 3.1 3.9 1.6 12.4 10.7

其他国家组2
新兴市场和中等收入经济体  95 91.6 53.4 92.9 36.7 76.0 65.4
低收入发展中国家  59 8.4 4.9 7.1 2.8 24.0 20.6
重债穷国  39 2.8 1.6 2.1 0.8 12.6 10.8

1 GDP 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 叙利亚以及约旦河西岸和加沙地带不包括在出口收入来源数据中，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。
叙利亚不包括在新兴市场和中等收入经济体或低收入发展中国家中。



世界经济展望：应对全球分化

100 国际货币基金组织 | 2023年10月

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 德国 马耳他

比利时 希腊 荷兰

克罗地亚 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

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
安道尔 以色列 圣马力诺

澳大利亚 韩国 新加坡

捷克共和国 澳门特区2 瑞典

丹麦 新西兰 瑞士

香港特区1 挪威 中国台湾省

冰岛 波多黎各

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 法国 马耳他

比利时 德国 荷兰

保加利亚 希腊 波兰

克罗地亚 匈牙利 葡萄牙

塞浦路斯 爱尔兰 罗马尼亚

捷克共和国 意大利 斯洛伐克共和国

丹麦 拉脱维亚 斯洛文尼亚

爱沙尼亚 立陶宛 西班牙 

芬兰 卢森堡 瑞典
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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1

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 马绍尔群岛

巴布亚新几内亚

所罗门群岛

图瓦卢

拉丁美洲和加勒比
厄瓜多尔 阿根廷

圭亚那 玻利维亚

瑞内瑞拉 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

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 贝宁

乍得 博茨瓦纳

刚果共和国 布基纳法索

赤道几内亚 布隆迪

加蓬 中非共和国

尼日利亚 刚果民主共和国

南苏丹 厄立特里亚

加纳

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

1欧洲新兴和发展中经济体被略去，因为这组中没有以燃料或非燃料初级产品作为主要收入收入来源的经济体。
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净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

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 * *

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 * •

匈牙利 * •

科索沃 * •

摩尔多瓦 * *

黑山共和国 * •

北马其顿 * •

净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

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 • •

表E.	新兴市场和发展中经济体：按地区、净外部头寸、重债穷国和人均收入分类
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净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

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4 ... ...

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 • *

西岸和加沙 * •

也门 * *

撒哈拉以南非洲
安哥拉 * •

贝宁 * • *

博茨瓦纳 • •

净外部头寸1 重债穷国2 人均收入分类3

布基纳法索 * • *

布隆迪 * • *

佛得角 * •

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 • •

厄立特里亚 • * *

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 * *

表E.	新兴市场和发展中经济体：按地区、净外部头寸、重债穷国和人均收入分类（续）

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，这使其能够获得决策时承诺的全部债务减免。
3 圆点（星号）表示该国被划作新兴市场和中等收入经济体（低收入发展中国家）。
4 叙利亚不包括在按净外部头寸划分的组别中，也不包括在按人均收入分类划分的组别的加总数据中，因为缺乏完备的数据库。
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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
孟加拉国 7月/6月 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
斐济 8月/7月
海地 10月/9月 10月/9月
香港特区 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
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
新加披 4月/3月
泰国 10月/9月
汤加 7月/6月 7月/6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 2021 2016 SNA 2008 NSO 2022

阿尔巴尼亚 阿尔巴尼亚列克 IMF工作人员 2022 1996 ESA 2010 自1996 NSO 2022

阿尔及利亚 阿尔及利亚第
纳尔

NSO 2022 2001 SNA 1993 自2005 NSO 2022

安道尔 欧元 NSO 2022 2010 ... NSO 2022

安哥拉 安哥拉宽扎 NSO和MEP 2022 2002 ESA 1995 NSO 2022

安提瓜和巴布达 东加勒比元 CB 2022 20066 SNA 1993 NSO 2022

阿根廷 阿根廷比索 NSO 2022 2004 SNA 2008 NSO 2022

亚美尼亚 亚美尼亚德拉姆 NSO 2022 2005 SNA 2008 NSO 2022

阿鲁巴 阿鲁巴弗罗林 NSO 2021 2013 SNA 1993 自2000 NSO 2022

澳大利亚 澳元 NSO 2022 2020 SNA 2008 自1980 NSO 2022

奥地利 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2022

阿塞拜疆 阿塞拜疆马纳特 NSO 2022 2005 SNA 1993 自1994 NSO 2022

巴哈马 巴哈马元 NSO 2022 2018 SNA 1993 NSO 2022

巴林 巴林第纳尔 NSO和IMF工作
人员

2022 2010 SNA 2008 NSO 2022

孟加拉国 孟加拉塔卡 NSO 2021/22 2015/16 SNA 2008 NSO 2021/22

巴巴多斯 巴巴多斯元 NSO和CB 2022 2010 SNA 2008 NSO 2022

白俄罗斯 白俄罗斯卢布 NSO 2022 2018 SNA 2008 自2005 NSO 2022

比利时 欧元 CB 2022 2015 ESA 2010 自1995 CB 2022

伯利兹 伯利兹元 NSO 2021 2014 SNA 2008 NSO 2022

贝宁 非洲法郎 NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

不丹 不丹努尔特鲁姆 NSO 2020/21 1999/20006 SNA 2008 NSO 2021/22

玻利维亚 玻利维亚诺 NSO 2022 1990 SNA 2008 NSO 2022

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 2022 2015 ESA 2010 自2000 NSO 2022

博茨瓦纳 博茨瓦纳普拉 NSO 2021 2016 SNA 2008 NSO 2022

巴西 巴西雷亚尔 NSO 2022 1995 SNA 2008 NSO 2022

文莱 文莱元 MoF 2022 2010 SNA 2008 MoF 2022

保加利亚 保加利亚列瓦 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1996 NSO 2022

布基纳法索 非洲法郎 NSO和MEP 2021 2015 SNA 2008 NSO 2022

布隆迪 布隆迪法郎 NSO和IMF工作
人员

2022 2005 SNA 1993 NSO 2022

佛得角 佛得角埃斯库多 NSO 2021 2015 SNA 2008 自2011 NSO 2021

柬埔寨 柬埔寨瑞尔 NSO 2022 2000 SNA 1993 NSO 2022

喀麦隆 非洲法郎 NSO 2022 2016 SNA 2008 自2016 NSO 2022

加拿大 加元 NSO 2022 2012 SNA 2008 自1980 MoF和NSO 2022

中非共和国 非洲法郎 NSO 2021 2005 SNA 1993 NSO 2022

乍得 非洲法郎 CB 2021 2005 SNA 1993 NSO 2021

智利 智利比索 CB 2022 2018 SNA 2008 自2003 NSO 2022

中国 人民币元 NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

哥伦比亚 哥伦比亚比索 NSO 2022 2015 SNA 2008 自2005 NSO 2022

科摩罗 科摩罗法郎 NSO 2021 2007 SNA 1993 NSO 2021

刚果民主共和国 刚果法郎 NSO 2020 2005 SNA 1993 自2005 NSO 2022

刚果共和国 非洲法郎 NSO 2020 2005 SNA 1993 NSO 2021

哥斯达黎加 哥斯达黎加科朗 CB 2022 2017 SNA 2008 CB 2022
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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 2021 2001 CG C NSO、MoF和CB 2020 BPM 6

阿尔巴尼亚 IMF工作人员 2022 1986 CG,LG,SS,MPC,NFPC ... CB 2022 BPM 6

阿尔及利亚 MoF 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 6

安道尔 NSO和MoF 2022 ... CG,LG,SS C NSO 2020 BPM 6

安哥拉 MoF 2022 2001 CG,LG ... CB 2022 BPM 6

安提瓜和巴布达 MoF 2022 2001 CG 混合 CB 2022 BPM 6

阿根廷 MEP 2022 1986 CG,SG,SS C NSO 2022 BPM 6

亚美尼亚 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

阿鲁巴 MoF 2021 2001 CG 混合 CB 2021 BPM 6

澳大利亚 MoF 2021 2014 CG,SG,LG,TG A NSO 2021 BPM 6

奥地利 NSO 2021 2014 CG,SG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

阿塞拜疆 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

巴哈马 MoF 2021/22 2014 CG C CB 2022 BPM 6

巴林 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

孟加拉国 MoF 2021/22 ... CG C CB 2021/22 BPM 6

巴巴多斯 MoF 2022/23 2001 BCG C CB 2022 BPM 6

白俄罗斯 MoF 2022 2001 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

比利时 CB 2022 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

伯利兹 MoF 2022 1986 CG,MPC 混合 CB 2022 BPM 6

贝宁 MoF 2022 1986 CG C CB 2021 BPM 6

不丹 MoF 2021/22 1986 CG C CB 2020/21 BPM 6

玻利维亚 MoF 2022 2001 CG,LG,SS,NMPC,NFPC C CB 2022 BPM 6

波斯尼亚和黑塞
哥维那

MoF 2022 2014 CG,SG,LG,SS 混合 CB 2022 BPM 6

博茨瓦纳 MoF 2021/22 1986 CG C CB 2022 BPM 6

巴西 MoF 2022 2014 CG,SG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

文莱 MoF 2022 1986 CG,BCG C NSO和MEP 2022 BPM 6

保加利亚 MoF 2022 2001 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

布基纳法索 MoF 2021 2001 CG CB CB 2021 BPM 6

布隆迪 MoF 2022 2001 CG 混合 CB 2022 BPM 6

佛得角 MoF 2021 2001 CG A NSO 2021 BPM 6

柬埔寨 MoF 2021 2001 CG,LG 混合 CB 2022 BPM 5

喀麦隆 MoF 2022 2001 CG,NFPC,NMPC ... MoF 2022 BPM 6

加拿大 MoF和NSO 2022 2001 CG,SG,LG,SS,其他 A NSO 2022 BPM 6

中非共和国 MoF 2021 2001 CG C CB 2021 BPM 5

乍得 MoF 2021 1986 CG,NFPC C CB 2021 BPM 5

智利 MoF 2022 2001 CG,LG A CB 2022 BPM 6

中国 MoF 2022 ... CG,LG,SS C GAD 2022 BPM 6

哥伦比亚 MoF 2022 2001 CG,SG,LG,SS ... CB和NSO 2022 BPM 6

科摩罗 MoF 2021 1986 CG, 混合 CB和IMF工作人员 2021 BPM 5

刚果民主共和国 MoF 2022 2001 CG,LG A CB 2022 BPM 6

刚果共和国 MoF 2021 2001 CG A CB 2020 BPM 6

哥斯达黎加 MoF和CB 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 6



统计附录

 国际货币基金组织 | 2023年10月 107

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 2020 2015 SNA 2008 自2015 NSO 2022

克罗地亚 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 NSO 2022

塞浦路斯 欧元 NSO 2022 2010 ESA 2010 自1995 NSO 2022

捷克共和国 捷克克朗 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2022

丹麦 丹麦克朗 NSO 2022 2010 ESA 2010 自1980 NSO 2022

吉布提 吉布提法郎 NSO 2022 2013 SNA 2008 NSO 2022

多米尼克 东加勒比元 NSO 2021 2006 SNA 1993 NSO 2021

多米尼加共和国 多米尼加比索 CB 2022 2007 SNA 2008 自2007 CB 2022

厄瓜多尔 美元 CB 2022 2007 SNA 2008 NSO和CB 2022

埃及 埃及镑 MEP 2021/22 2021/22 SNA 2008 NSO 2021/22

萨尔瓦多 美元 CB 2022 2014 SNA 2008 NSO 2022

赤道几内亚 非洲法郎 MEP和CB 2021 2006 SNA 1993 MEP 2022

厄立特里亚 厄立特里亚纳
克法

IMF工作人员 2019 2011 SNA 1993 IMF工作人员 2019

爱沙尼亚 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自2010 NSO 2022

斯威士兰 斯威士兰里兰
吉尼

NSO 2021 2011 SNA 2008 NSO 2022

埃塞俄比亚 埃塞俄比亚比尔 NSO 2021/22 2015/16 SNA 2008 NSO 2022

斐济 斐济元 NSO 2022 2014 SNA 2008 NSO 2022

芬兰 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2022

法国 欧元 NSO 2022 2014 ESA 2010 自1980 NSO 2022

加蓬 非洲法郎 MEP 2021 2001 SNA 1993 NSO 2022

冈比亚 冈比亚达拉西 NSO 2021 2013 SNA 2008 NSO 2022

格鲁吉亚 格鲁吉亚拉里 NSO 2022 2015 SNA 2008 自1996 NSO 2022

德国 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1991 NSO 2022

加纳 加纳塞地 NSO 2022 2013 SNA 2008 NSO 2022

希腊 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2022

格林纳达 东加勒比元 NSO 2021 2006 SNA 1993 NSO 2021

危地马拉 危地马拉格查尔 CB 2022 2013 SNA 2008 自2001 NSO 2022

几内亚 几内亚法郎 NSO 2021 2010 SNA 1993 NSO 2022

几内亚比绍 非洲法郎 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

圭亚那 圭亚那元 NSO 2021 20126 SNA 1993 NSO 2021

海地 海地古德 NSO 2020/21 2011/12 SNA 2008 NSO 2021/22

洪都拉斯 洪都拉斯伦皮拉 CB 2022 2000 SNA 1993 CB 2022

香港特区 港元 NSO 2022 2021 SNA 2008 自1980 NSO 2022

匈牙利 匈牙利福林 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2022

冰岛 冰岛克朗 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1990 NSO 2022

印度 印度卢比 NSO 2022/23 2011/12 SNA 2008 NSO 2022/23

印度尼西亚 印尼盾 NSO 2022 2010 SNA 2008 NSO 2022

伊朗 伊朗里亚尔 CB 2022/23 2016/17 SNA 2008 CB 2022/23

伊拉克 伊拉克第纳尔  NSO 2022 2007 ... NSO 2022

爱尔兰 欧元 NSO 2022 2021 ESA 2010 自1995 NSO 2022

以色列 以色列新谢克尔 NSO 2022 2015 SNA 2008 自1995 NSO 2022

意大利 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2022

牙买加 牙买加元 NSO 2022 2007 SNA 1993 NSO 2022
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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 2022 1986 CG A CB 2021 BPM 6

克罗地亚 MoF 2022 2014 CG,LG A CB 2022 BPM 6

塞浦路斯 NSO 2022 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

捷克共和国 MoF 2022 2014 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6

丹麦 NSO 2021 2014 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6

吉布提 MoF 2022 2001 CG A CB 2021 BPM 5

多米尼克 MoF 2021/22 1986 CG C CB 2021 BPM 6

多米尼加共和国 MoF 2022 2014 CG,LG,SS,NFPC A CB 2022 BPM 6

厄瓜多尔 MoF 2022 2014 CG,SG,LG,SS,NFPC 混合 CB 2022 BPM 6

埃及 MoF 2021/22 2001 CG,LG,SS,MPC C CB 2021/22 BPM 5

萨尔瓦多 MoF和CB 2022 1986 CG,LG,SS,NFPC C CB 2022 BPM 6

赤道几内亚 MoF和MEP 2021 1986 CG C CB 2017 BPM 5

厄立特里亚 IMF工作人员 2019 2001 CG C IMF工作人员 2019 BPM 5

爱沙尼亚 MoF 2022 1986/2001 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

斯威士兰 MoF 2021/22 2001 CG A CB 2022 BPM 6

埃塞俄比亚 MoF 2021/22 1986 CG,SG,LG,NFPC C CB 2021/22 BPM 5

斐济 MoF 2021/22 1986 CG C CB 2021 BPM 6

芬兰 MoF 2022 2014 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6

法国 NSO 2022 2014 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

加蓬 IMF工作人员 2021 2001 CG A IMF工作人员 2019 BPM 5

冈比亚 MoF 2022 1986 CG C CB和IMF工作人员 2021 BPM 6

格鲁吉亚 MoF 2022 2001 CG,LG C CB 2022 BPM 6

德国 NSO 2022 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

加纳 MoF 2022 2001 CG CB CB 2022 BPM 5

希腊 NSO 2022 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

格林纳达 MoF 2022 ... CG CB NSO和CB 2022 BPM 6

危地马拉 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

几内亚 MoF 2021 1986 CG C CB和MEP 2021 BPM 6

几内亚比绍 MoF 2021 2001 CG A CB 2021 BPM 6

圭亚那 MoF 2021 1986 CG,SS,NFPC C CB 2021 BPM 6

海地 MoF 2021/22 1986 CG C CB 2020/21 BPM 5

洪都拉斯 MoF 2022 2014 CG,LG,SS,其他 混合 CB 2022 BPM 5

香港特区 MoF 2021/22 2001 CG C NSO 2022 BPM 6

匈牙利 MEP和NSO 2022 ESA 2010 CG,LG,SS,NMPC A CB 2022 BPM 6

冰岛 NSO 2022 2001 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

印度 MoF和IMF工作
人员

2020/21 1986 CG,SG C CB 2022/23 BPM 6

印度尼西亚 MoF 2022 2014 CG,LG A CB 2022 BPM 6

伊朗 MoF 2020/21 2001 CG C CB和IMF工作人员 2022/23 BPM 5

伊拉克 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

爱尔兰 MoF和NSO 2022 2001 CG,LG,SS A NSO 2021 BPM 6

以色列 MoF和NSO 2022 2014 CG,LG,SS ... NSO 2022 BPM 6

意大利 NSO 2022 2001 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6

牙买加 MoF 2022/23 1986 CG C CB 2022 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

日本 日元 GAD　 2022 2015 SNA 2008 自1980 GAD　 2022

约旦 约旦第纳尔 NSO 2021 2016 SNA 2008 NSO 2021

哈萨克斯坦 哈萨克斯坦坚戈 NSO 2022 2005 SNA 1993 自1994 NSO 2022

肯尼亚 肯尼亚先令 NSO 2022 2016 SNA 2008 NSO 2022

基里巴斯 澳元 NSO 2021 2006 SNA 2008 IMF工作人员 2022

韩国 韩元 CB 2022 2015 SNA 2008 自1980 NSO 2022

科索沃 欧元 NSO 2022 2016 ESA 2010 NSO 2022

科威特 科威特第纳尔 MEP和NSO 2020 2010 SNA 1993 NSO和MEP 2022

吉尔吉斯共和国 吉尔吉斯斯坦
索姆

NSO 2022 2005 SNA 2008 自2010 NSO 2022

老挝 老挝基普 NSO 2020 2012 SNA 2008 NSO 2022

拉脱维亚 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2022

黎巴嫩 黎巴嫩镑 NSO 2020 2010 SNA 2008 自2010 NSO 2022

莱索托 莱索托洛蒂 NSO 2020/21 2012/13 SNA 2008 NSO 2021

利比里亚 美元 IMF工作人员 2021 2018 SNA 1993 CB 2021

利比亚 利比亚第纳尔 MEP 2021 2013 SNA 1993 NSO 2022

立陶宛 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自2005 NSO 2022

卢森堡 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 NSO 2022

澳门特区 澳门元 NSO 2022 2021 SNA 2008 自2001 NSO 2022

马达加斯加 马达加斯加阿里
亚里

NSO 2022 2007 SNA 1993 NSO 2022

马拉维 马拉维克瓦查 NSO 2022 2017 SNA 2008 NSO 2022

马来西亚 马来西亚林吉特 NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

马尔代夫 马尔代夫拉菲亚 MoF和NSO 2022 2014 SNA 2008 CB 2022

马里 非洲法郎 NSO 2022 1999 SNA 1993 NSO 2022

马耳他 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自2000 NSO 2022

马绍尔群岛 美元 NSO 2021/22 2014/15 SNA 2008 NSO 2021/22

毛里塔尼亚 新毛里塔尼亚乌
吉亚

NSO 2021 1998 SNA 2008 自2014 NSO 2021

毛里求斯 毛里求斯卢比 NSO 2022 2006 SNA 2008 自1999 NSO 2022

墨西哥 墨西哥比索 NSO 2022 2018 SNA 2008 NSO 2022

密克罗尼西亚 美元 NSO 2017/18 2003/04 SNA 2008 NSO 2021/22

摩尔多瓦 摩尔多瓦列伊 NSO 2022 1995 SNA 2008 NSO 2022

蒙古 蒙古图格里克   NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

黑山共和国 欧元 NSO 2021 2006 ESA 2010 NSO 2022

摩洛哥 摩洛哥迪尔汗 NSO 2022 2014 SNA 2008 自2007 NSO 2022

莫桑比克 莫桑比克梅蒂
卡尔

NSO 2022 2014 SNA 2008 NSO 2022

缅甸 缅甸元 MEP 2019/20 2015/16 ... NSO 2020/21

纳米比亚 纳米比亚元 NSO 2022 2015 SNA 1993 NSO 2022

瑙鲁 澳元 IMF工作人员 2019/20 2006/07 SNA 2008 NSO和IMF工
作人员

2020/21

尼泊尔 尼泊尔卢比 NSO 2022/23 2010/11 SNA 2008 CB 2021/22

荷兰 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2022

新西兰 新西兰元 NSO 2022 20096 SNA 2008 自1987 NSO和IMF工
作人员

2022

尼加拉瓜 尼加拉瓜科多巴 CB 2022 2006 SNA 2008 自1994 CB 2022

尼日尔 非洲法郎 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2022

尼日利亚 尼日利亚奈拉 NSO 2022 2010 SNA 2008 NSO 2022

北马其顿 马其顿代纳尔 NSO 2022 2005 ESA 2010 NSO 2022

挪威 挪威克朗 NSO 2022 2020 ESA 2010 自1980 NSO 2022
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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 2021 2014 CG,LG,SS A MoF 2022 BPM 6

约旦 MoF 2021 2001 CG,NFPC C CB 2021 BPM 6

哈萨克斯坦 MoF 2022 2001 CG,LG C CB 2022 BPM 6

肯尼亚 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

基里巴斯 MoF 2021 1986 CG C NSO和IMF工作
人员

2021 BPM 6

韩国 MoF 2022 2001 CG,SS C CB 2022 BPM 6

科索沃 MoF 2022 1986 CG,LG C CB 2022 BPM 6

科威特 MoF 2021 2014 CG,SS 混合 CB 2022 BPM 6

吉尔吉斯共和国 MoF 2022 ... CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

老挝 MoF 2021 2001 CG C CB 2020 BPM 6

拉脱维亚 MoF 2022 ESA 2010 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

黎巴嫩 MoF 2021 2001 CG C CB和IMF工作人员 2021 BPM 5

莱索托 MoF 2021/22 2001 CG,LG C CB 2021/22 BPM 6

利比里亚 MoF 2021 2001 CG A CB 2022 BPM 5

利比亚 CB 2022 1986 CG,SG,LG C CB和IMF工作人员 2022 BPM 5

立陶宛 MoF 2022 2014 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

卢森堡 MoF 2022 2001 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6

澳门特区 MoF 2021 2014 CG,SS C NSO 2021 BPM 6

马达加斯加 MoF 2022 1986 CG CB CB 2022 BPM 6

马拉维 MoF 2022 2014 CG C NSO和GAD 2021 BPM 6

马来西亚 MoF 2022 2001 CG,SG,LG C NSO 2022 BPM 6

马尔代夫 MoF 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 6

马里 MoF 2022 2001 CG 混合 CB 2021 BPM 6

马耳他 NSO 2022 2001 CG,SS A NSO 2022 BPM 6

马绍尔群岛 MoF 2021/22 2001 CG,LG,SS A NSO 2021/22 BPM 6

毛里塔尼亚 MoF 2021 1986 CG C CB 2021 BPM 6

毛里求斯 MoF 2021/22 2001 CG,LG,NFPC C CB 2022 BPM 6

墨西哥 MoF 2022 2014 CG,SS,NMPC,NFPC C CB 2022 BPM 6

密克罗尼西亚 MoF 2020/21 2001 CG,SG ... NSO 2017/18 BPM 6

摩尔多瓦 MoF 2022 1986 CG,LG C CB 2022 BPM 6

蒙古 MoF 2022 2001 CG,SG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

黑山共和国 MoF 2022 1986 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

摩洛哥 MEP 2022 2001 CG A GAD 2022 BPM 6

莫桑比克 MoF 2022 2001 CG,SG 混合 CB 2022 BPM 6

缅甸 MoF 2019/20 2014 CG,NFPC C IMF工作人员 2021/22 BPM 6

纳米比亚 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

瑙鲁 MoF 2020/21 2001 CG 混合 IMF工作人员 2021/22 BPM 6

尼泊尔 MoF 2021/22 2001 CG C CB 2021/22 BPM 5

荷兰 MoF 2022 2001 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

新西兰 NSO 2022 2014 CG,LG A NSO 2022 BPM 6

尼加拉瓜 MoF 2022 1986 CG,LG,SS C IMF工作人员 2021 BPM 6

尼日尔 MoF 2021 1986 CG A CB 2021 BPM 6

尼日利亚 MoF 2022 2001 CG,SG,LG C CB 2022 BPM 6

北马其顿 MoF 2022 1986 CG,SG,SS C CB 2022 BPM 6

挪威 NSO和MoF 2022 2014 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6



统计附录

 国际货币基金组织 | 2023年10月 111

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 2022 2018 SNA 2008 NSO 2022

巴基斯坦 巴基斯坦卢比 NSO 2021/22 2015/16 SNA 2008 NSO 2022/23

帕劳 美元 MoF 2021/22 2018/19 SNA 1993 MoF 2021/22

巴拿马 美元 NSO 2022 2018 SNA 1993 自2018 NSO 2022

巴布亚新几内亚 巴布亚新几内亚
基那

NSO和MoF 2020 2013 SNA 2008 NSO 2022

巴拉圭 巴拉圭瓜拉尼 CB 2022 2014 SNA 2008 CB 2022

秘鲁 秘鲁索尔 CB 2022 2007 SNA 2008 CB 2022

菲律宾 菲律宾比索 NSO 2022 2018 SNA 2008 NSO 2022

波兰 波兰兹罗提 NSO 2022 2015 ESA 2010 自2015 NSO 2022

葡萄牙 欧元 NSO 2022 2016 ESA 2010 自1980 NSO 2022

波多黎各 美元 NSO 2020/21 1954 ... NSO 2022

卡塔尔 卡塔尔里亚尔 NSO和MEP 2022 2018 SNA 1993 NSO和MEP 2022

罗马尼亚 罗马尼亚列伊 NSO 2022 2015 ESA 2010 NSO 2022

俄罗斯 俄罗斯卢布 NSO 2022 2021 SNA 2008 自2000 NSO 2022

卢旺达 卢旺达法郎 NSO 2021 2017 SNA 2008 自1995 NSO 2021

萨摩亚 萨摩亚塔拉 NSO 2021/22 2012/13 SNA 2008 NSO 2021/22

圣马力诺 欧元 NSO 2021 2007 ESA 2010 NSO 2022

圣多美和普林
西比

圣多美和普林西
比多布拉

NSO 2020 2008 SNA 1993 NSO 2020

沙特阿拉伯 沙特阿伯里亚尔 NSO 2022 2010 SNA 2008 NSO 2022

塞内加尔 非洲法郎 NSO 2021 2014 SNA 2008 NSO 2021

塞尔维亚 塞尔维亚第纳尔 NSO 2022 2015 ESA 2010 自2010 NSO 2022

塞舌尔 塞舌尔卢比 NSO 2021 2014 SNA 1993 NSO 2021

塞拉利昂 塞拉利昂利昂 NSO 2021 2006 SNA 2008 自2010 NSO 2022

新加坡 新加坡元 NSO 2022 2015 SNA 2008 自2015 NSO 2022

斯洛伐克共和国 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1997 NSO 2022

斯洛文尼亚 欧元 NSO 2022 2010 ESA 2010 自2000 NSO 2022

所罗门群岛 所罗门群岛元 CB 2020 2012 SNA 1993 NSO 2022

索马里 美元 NSO 2022 2022 SNA 2008 NSO 2022

南非 南非兰特 NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

南苏丹 南苏丹镑 NSO和IMF工作
人员

2021 2010 SNA 1993 NSO 2022

西班牙 欧元 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1995 其他 2022

斯里兰卡 斯里兰卡卢比 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021

圣基茨和尼维斯 东加勒比元 NSO 2022 2006 SNA 1993 NSO 2022

圣卢西亚 东加勒比元 NSO 2022 2018 SNA 2008 NSO 2022

圣文森特和格林
纳丁斯

东加勒比元 NSO 2021 2018 SNA 1993 NSO 2022

苏丹 苏丹镑 NSO 2019 1982 ... NSO 2022

苏里南 苏里南元 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2021
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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 2022 2001 CG C CB 2021 BPM 6

巴基斯坦 MoF 2022/23 1986 CG,SG,LG C CB 2022/23 BPM 6

帕劳 MoF 2021/22 2001 CG, ... MoF 2020/21 BPM 6

巴拿马 MoF 2022 2014 CG,SG,LG,SS,NFPC C NSO 2022 BPM 6

巴布亚新几内亚 MoF 2022 2014 CG C CB 2022 BPM 6

巴拉圭 MoF 2022 2001 CG,SG,LG,SS,MPC C CB 2022 BPM 6

秘鲁 CB和MoF 2022 2001 CG,SG,LG,SS 混合 CB 2022 BPM 5

菲律宾 MoF 2022 2014 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

波兰 MoF和NSO 2022 ESA 2010 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

葡萄牙 NSO 2022 2001 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

波多黎各 MEP 2021/22 2001 ... A ... ... ...

卡塔尔 MoF 2022 1986 CG,其他 C CB和IMF工作人员 2022 BPM 6

罗马尼亚 MoF 2022 2001 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

俄罗斯 MoF 2022 2014 CG,SG,SS 混合 CB 2022 BPM 6

卢旺达 MoF 2021 2014 CG 混合 CB 2021 BPM 6

萨摩亚 MoF 2021/22 2001 CG A CB 2021/22 BPM 6

圣马力诺 MoF 2022 ... CG ... 其他 2021 BPM 6

圣多美和普林
西比

MoF和Customs 2020 2001 CG C CB 2020 BPM 6

沙特阿拉伯 MoF 2022 2014 CG C CB 2022 BPM 6

塞内加尔 MoF 2021 2001 CG C CB和IMF工作人员 2021 BPM 6

塞尔维亚 MoF 2022 2014 CG,SG,LG,SS,其他 C CB 2022 BPM 6

塞舌尔 MoF 2021 2001 CG,SS C CB 2021 BPM 6

塞拉利昂 MoF 2022 1986 CG C CB 2021 BPM 6

新加坡 MoF和NSO 2022/23 2014 CG C NSO 2022 BPM 6

斯洛伐克共和国 NSO 2022 2001 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

斯洛文尼亚 MoF 2022 2001 CG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

所罗门群岛 MoF 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 6

索马里 MoF 2022 2001 CG C CB和IMF工作人员 2022 BPM 5

南非 MoF 2022 2001 CG,SG,SS,其他 C CB 2022 BPM 6

南苏丹 MoF和MEP 2021 ... CG C MoF, NSO, MEP
和IMF工作人员

2021 BPM 6

西班牙 MoF和NSO 2022 ESA 2010 CG,SG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

斯里兰卡 MoF 2021 1986 CG C CB 2021 BPM 6

圣基茨和尼维斯 MoF 2022 1986 CG,SG C CB 2021 BPM 6

圣卢西亚 MoF 2022/23 1986 CG C CB 2022 BPM 6

圣文森特和格林
纳丁斯

MoF 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 6

苏丹 MoF 2021 2001 CG 混合 CB 2021 BPM 6

苏里南 MoF 2021 1986 CG 混合 CB 2021 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

瑞典 瑞典克朗 NSO 2022 2022 ESA 2010 自1993 NSO 2022

瑞士 瑞士法郎 NSO 2022 2015 ESA 2010 自1980 NSO 2022

叙利亚 叙利亚镑 NSO 2010 2000 SNA 1993 NSO 2011

中国台湾省 新台币 NSO 2022 2016 SNA 2008 NSO 2022

塔吉克斯坦 塔吉克斯坦索
莫尼

NSO 2022 1995 SNA 1993 NSO 2022

坦桑尼亚 坦桑尼亚先令 NSO 2021 2015 SNA 2008 NSO 2022

泰国 泰铢 MEP 2022 2002 SNA 1993 自1993 MEP 2022

东帝汶 美元 NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

多哥 非洲法郎 NSO 2021 2016 SNA 2008 NSO 2021

汤加 汤加潘加 CB 2021/22 2016/17 SNA 2008 CB 2021/22

特立尼达和多
巴哥

特立尼达和多巴
哥元

NSO 2022 2012 SNA 2008 NSO 2022

突尼斯 突尼斯第纳尔 NSO 2022 2015 SNA 1993 自2009 NSO 2022

土耳其 土耳其里拉 NSO 2022 2009 ESA 2010 自2009 NSO 2022

土库曼斯坦 土库曼斯坦新马
纳特

IMF工作人员 2022 2006 SNA 2008 自2007 NSO 2022

图瓦卢 澳元 PFTAC顾问 2021 2016 SNA 1993 NSO 2022

乌干达 乌干达先令 NSO 2022 2016 SNA 2008 CB 2022

乌克兰 乌克兰格里夫纳 NSO 2022 2016 SNA 2008 自2005 NSO 2022

阿拉伯联合酋
长国

阿联酋迪尔汗 NSO 2022 2010 SNA 2008 NSO 2022

英国 英镑 NSO 2022 2019 ESA 2010 自1980 NSO 2022

美国 美元 NSO 2022 2012 SNA 2008 自1980 NSO 2022

乌拉圭 乌拉圭比索 CB 2022 2016 SNA 2008 NSO 2022

乌兹别克斯坦 乌兹别克斯坦
苏姆

NSO 2022 2020 SNA 1993 NSO和IMF工
作人员

2022

瓦努阿图 瓦努阿图瓦图 NSO 2020 2006 SNA 1993 NSO 2022

委内瑞拉 委内瑞拉玻利
瓦尔

CB 2018 1997 SNA 1993 CB 2022

越南 越南盾 NSO 2022 2010 SNA 1993 NSO 2022

西岸和加沙 以色列新谢克尔 NSO 2022 2015 SNA 2008 NSO 2022

也门 也门里亚尔 IMF工作人员 2022 1990 SNA 1993 NSO、CB和
IMF工作
人员

2022

赞比亚 赞比亚克瓦查 NSO 2021 2010 SNA 2008 NSO 2021

津巴布韦 津巴布韦元 NSO 2022 2019 SNA 2008 NSO 2022
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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 2021 2001 CG,LG,SS A NSO 2022 BPM 6

瑞士 MoF 2022 2001 CG,SG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

叙利亚 MoF 2009 1986 CG C CB 2009 BPM 5

中国台湾省 MoF 2022 2001 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

塔吉克斯坦 MoF 2022 1986 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

坦桑尼亚 MoF 2021 1986 CG,LG C CB 2021 BPM 6

泰国 MoF 2021/22 2001 CG,BCG,LG,SS A CB 2022 BPM 6

东帝汶 MoF 2022 2001 CG C CB 2021 BPM 6

多哥 MoF 2021 2001 CG C CB 2021 BPM 6

汤加 MoF 2020/21 2014 CG C CB和NSO 2020/21 BPM 6

特立尼达和多
巴哥

MoF 2022/23 1986 CG, C CB 2022 BPM 6

突尼斯 MoF 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 5

土耳其 MoF 2022 2001 CG,LG,SS,其他 A CB 2022 BPM 6

土库曼斯坦 MoF 2022 1986 CG,LG C NSO 2022 BPM 6

图瓦卢 MoF 2022 ... CG 混合 IMF工作人员 2021 BPM 6

乌干达 MoF 2022 2001 CG C CB 2022 BPM 6

乌克兰 MoF 2022 2001 CG,LG,SS C CB 2022 BPM 6

阿拉伯联合酋
长国

MoF 2022 2014 CG,BCG,SG,SS 混合 CB 2021 BPM 5

英国 NSO 2022 2001 CG,LG A NSO 2022 BPM 6

美国 MEP 2022 2014 CG,SG,LG A NSO 2022 BPM 6

乌拉圭 MoF 2022 1986 CG,LG,SS,NFPC,NMPC C CB 2022 BPM 6

乌兹别克斯坦 MoF 2022 2014 CG,SG,LG,SS C CB和MEP 2022 BPM 6

瓦努阿图 MoF 2020 2001 CG C CB 2021 BPM 6

委内瑞拉 MoF 2017 2001 BCG,NFPC,SS,其他 C CB 2018 BPM 6

越南 MoF 2021 2001 CG,SG,LG C CB 2022 BPM 6

西岸和加沙 MoF 2022 2001 CG 混合 NSO 2022 BPM 6

也门 MoF 2022 2001 CG,LG C IMF工作人员 2022 BPM 5

赞比亚 MoF 2022 1986 CG C CB 2022 BPM 6

津巴布韦 MoF 2021 1986 CG, C CB和MoF 2022 BPM 6

注释：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；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使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；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 基年平减指数不等于 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 IMF 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。中期财政预测是基于对最有可能的

政策路径的判断。当 IMF 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预算执

行结果和预算计划、当局宣布的财政措施以及

IMF 工作人员的宏观经济预测有关的可得信息。

澳大利亚：财政预测是基于澳大利亚统

计局的数据、联邦和各州 / 地区政府公布的

2023/2024 财年预算，以及 IMF 工作人员的估

计和预测。

奥地利：财政预测基于 2023 年预算和奥

地利 2023年 4月稳定计划。下一代欧盟 (NGEU)

基金和关于财政措施的最新声明也被纳入其中。

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 IMF 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》附件一。）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。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。

比利时：预测是基于 2023-2026 年比利时

稳定计划、2023 年预算计划以及其他关于当局

财政计划的现有信息，根据 IMF 工作人员的假

设进行了调整。

巴西：2023 年财政预算反映了当前实施的

政策。

加拿大：预测采用了加拿大政府 2023 年

预算和最新省级预算的基线预测。IMF 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。IMF 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，

包括联邦、省和地方的季度预算执行结果。

智利：预测基于当局的预算预测，并根据

IMF 工作人员对 GDP、铜价、汇率贬值和通胀

的预测进行了调整。

中国：工作人员财政预测包括 2023 年预

算以及预算外融资估计。

丹麦：当前年度的预测与最新官方预算数

字保持一致，并根据 IMF 工作人员的宏观经济

假设视情进行了调整。当前年度之后，预测包

含了当局最新预算中的中期财政计划的主要内

容。结构性余额剔除部分收入（例如北海收入、

养老金收益税收收入）和一次性支出（但与新

冠疫情相关的一次性支出包括在内）的暂时性

波动。

法国：对 2023 年以后的预测基于 2018-

2023 年预算法、2023-2027 年稳定计划、中期

规划法案草案以及其他有关当局财政计划的现

有信息，并根据收入预测和宏观经济和金融变

量假设的差异进行了调整。

德国：IMF 工作人员对 2023 年及以后年

份的预测是基于 2023 年预算、《2023 年稳定

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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计划》、2024 年联邦预算草案、联邦政府的中

期预算计划以及国家统计机构（Destatis）和财

政部提供的最新数据，并根据 IMF 工作人员宏

观经济框架差异和收入弹性假设进行调整。

希腊：2010 年以来的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 IMF 工作人员对宏

观经济框架以及 2023 年预算中宣布的财政政

策计划。

印度：预测是基于关于当局财政计划的现

有信息，根据 IMF 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。IMF 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。从 2020/2021 财年开始，支出还包括食

品补贴的预算外部分，与预算对食品补贴处理

方法的调整相一致。IMF 工作人员调整了支出，

从中扣除往年食品补贴的支付额，将其作为支

出包括在 2020/2021 财年的预算估计中。

印度尼西亚：IMF 工作人员的预测是基于

维持中性财政立场，并辅之以步伐适度的税收

政策和征管改革、实现部分支出以及在符合财

政空间条件下中期内逐步增加资本支出。

爱尔兰：财政预测是基于该国 2023 年预算。

意大利：IMF 工作人员的估计和预测参考

了包含在政府 2023年预算及草案中的财政计划。

即将到期的邮政债券存量包括在债务预测中。

日本：预测反映了政府已经宣布的财政措

施，根据 IMF 工作人员的假设进行了调整。

韩国：预测纳入了 2022 年年度预算和两

份补充预算中的总体财政余额，拟议的 2023

年预算和中期财政计划，以及 IMF 工作人员的

调整。

墨西哥：IMF 工作人员在对 2020 年公共

部门借款要求做出估计时，根据线上与线下数

字的差异进行了调整。2023 年和 2024 年的财

政预测参考了 2024 年预算提案的估计；2025

年及以后年份的预测假设遵守联邦预算和财政

责任法确定的规则。

荷兰：2023-2028 年的财政预测是基于

IMF 工作人员的预测框架，并参考了当局的预

算计划草案和经济政策分析局的预测。

新西兰：财政预测是基于 2023-2024 财年

预算（2023 年 5 月）以及 IMF 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 IMF 工作人员的宏观

经济预测。此后的预测是基于政策不变的假设。

2023 年的预测反映了 2023 年预算提案中提供

的信息。

波多黎各：财政预测参考了波多黎各联邦

认证财政计划提供的信息，该计划于 2023 年 4

月编制，由金融监督和管理委员会认证。

俄罗斯：为应对俄罗斯入侵乌克兰后实施

的制裁，俄罗斯去年暂停了财政规则，允许将

高于基准的意外石油和天然气收入用于为 2022

年的更大赤字提供资金。国民福利基金积累的

储蓄现在也可以这样使用。新的财政规则将于

2025 年完全生效。新的规则允许将更高的石油

专栏A1（续）
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和天然气收入用于支出，但同时以较小的基本

结构性赤字为目标。

沙特阿拉伯：IMF 工作人员的基线财政预

测是基于对 2022年预算中列出的政府政策的理

解。石油出口收入是基于《世界经济展望》基

准石油价格假设以及 IMF 工作人员对欧佩克 + 

（石油输出国组织，包括俄罗斯和其他非欧佩

克石油出口国）协议的现有石油政策的理解。

新加坡：2020 财年的数据基于预算执行

结果。2021 财年的预测值基于根据截至 2021

年底的预算执行结果修正后的数据。2022 财

年的预测是基于 2022 年 2 月 18 日的初始预算。

IMF 工作人员假设在剩余预测期内逐步取消剩

余的抗疫措施，并执行 2022 财年预算中宣布

的若干收入措施。这些包括：(1) 2023 年 1 月

1 日起将商品和服务税 (GST) 从 7% 提高到 8%，

2024 年 1 月 1 日提高到 9%；(2) 2023 年，非

自住房产的房产税从 10%-20% 提高到 12%-

36%，年度价值超过 3 万美元的自住房产的房

产税从 4%-16% 提高到 6%-32%；以及 (3) 将

碳税从每吨 5 新元提高到 2024 年和 2025 年的

每吨 25 新元，2026 年和 2027 年的每吨 45 新元。

南非：财政假设依据 2023 年预算。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：2023 年以后的财政预测假设能源

支持措施规模达到 2023 年 GDP 的 1%。2021-

2026 年的预测反映了欧盟复苏与韧性基金下的

支出情况。

瑞典：财政估计值是基于当局的预算预测，

并经过调整，以反映 IMF 工作人员的宏观经济

预测。

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：预测基础是 IMF 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：财政预测基于预算责任办公室

（OBR）2023 年 3 月的预测和国家统计局

2023 年 9 月发布的公共部门财政报告。IMF

工作人员的预测以 OBR 预测为参考，并对收

入和支出进行叠加调整（针对假设的差异）。

IMF 工作人员的预测并不一定假设 2022 年 11

月 17 日宣布的财政规则将在预测期结束时得

到满足。数据按日历年列示。

美国：财政预测基于 2023 年 5 月国会预

算办公室的基线和最新的财政部月度报告，并

根据 IMF 工作人员的政策和宏观经济假设进行

了调整。预测纳入了《财政责任法》的影响。

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。关于利率，请参考统计附录开头的“假设”

部分。

专栏A1（续）
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阿根廷：货币政策预测与整体宏观经济框

架、财政和融资计划以及爬行盯住制下的货币

和外汇政策相一致。

澳大利亚：货币政策假设是基于 IMF 工作

人员的分析和预期的通胀路径。

巴西：货币政策假设与相关货币政策范围

内通货膨胀的趋同一致。

加拿大：预测反映了加拿大央行逐步退出

货币政策收紧政策，因为通胀将在 2025 年初

缓慢回到 2% 的中期目标。

智利：货币政策假设与实现通胀目标一致。

中国：2022 年货币政策总体立场是适度宽

松，但 2023 年预计会普遍宽松。

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来

自一系列模型 ( 半结构化、动态随机一般均衡

[DSGE]、泰勒规则 )、市场预期和欧洲央行管

理委员会的沟通。

香港特区：IMF 工作人员假设货币局制度

保持不变。

匈牙利：IMF 工作人员的估计和预测是依

据专家基于近期事态发展作出的判断得出的。

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：货币政策假设符合中期内将

通胀维持在中央银行目标区间的目标。

以色列：货币政策假设是基于货币政策的

逐步正常化。

日本：货币政策假设符合市场预期。

韩国：预测假设政策利率走势与市场预期

一致。

墨西哥：货币政策假设与实现通胀目标一

致。

新西兰：货币预测是基于 IMF 工作人员的

分析和预计的通胀路径。

俄罗斯：货币预测假设俄罗斯联邦中央银

行采取从紧的货币政策立场。

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：货币政策假设与中期内将通胀保持

在 3% 至 6% 目标区间相一致。

瑞典：货币预测符合中央银行的预测。

土耳其：基线假设货币政策立场与市场预

期一致。

英国：短期利率走势是基于市场利率预期。

美国：IMF 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

（年百分比变化）
平均值 预测

2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

全球 3.9 3.4 3.2 3.8 3.6 2.8 –2.8 6.3 3.5 3.0 2.9 3.1

发达经济体 1.5 2.3 1.8 2.5 2.3 1.7 –4.2 5.6 2.6 1.5 1.4 1.7

美国 1.6 2.7 1.7 2.2 2.9 2.3 –2.8 5.9 2.1 2.1 1.5 2.1

欧元区 0.8 2.0 1.9 2.6 1.8 1.6 –6.1 5.6 3.3 0.7 1.2 1.3

日本 0.5 1.6 0.8 1.7 0.6 –0.4 –4.2 2.2 1.0 2.0 1.0 0.4

其他发达经济体2 2.6 2.1 2.3 3.0 2.5 1.9 –4.1 6.0 3.1 1.5 1.8 2.0

新兴市场和发展中经济体 6.0 4.3 4.4 4.8 4.6 3.6 –1.8 6.9 4.1 4.0 4.0 3.9

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 8.3 6.8 6.8 6.6 6.4 5.2 –0.5 7.5 4.5 5.2 4.8 4.5

欧洲新兴市场和发展中经济体 3.7 1.0 1.8 4.2 3.6 2.5 –1.6 7.3 0.8 2.4 2.2 2.4

拉丁美洲和加勒比 3.4 0.3 –0.8 1.3 1.1 0.2 –7.0 7.3 4.1 2.3 2.3 2.5

中东和中亚 4.5 3.0 4.3 2.5 2.8 1.6 –2.6 4.3 5.6 2.0 3.4 3.7

撒哈拉以南非洲 5.5 3.2 1.5 3.0 3.3 3.2 –1.6 4.7 4.0 3.3 4.0 4.3

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 4.7 1.7 2.0 0.5 0.8 –0.2 –4.0 4.0 5.4 2.4 3.5 3.0

非燃料 6.3 4.7 4.7 5.3 5.1 4.1 –1.5 7.2 3.9 4.1 4.0 4.0

其中，初级产品 4.3 2.5 1.4 2.9 1.2 0.8 –6.1 7.0 3.4 0.1 2.9 3.0

按外部融资来源
净债务经济体 5.1 4.0 3.9 4.7 4.6 3.3 –3.4 6.5 5.0 4.0 4.2 4.7

按净债务经济体的偿债情况
2018-2022年有债务拖欠和/或债务 
重组的经济体 4.5 1.4 2.8 3.9 3.6 3.3 –0.9 3.4 0.8 2.4 3.6 5.0

其他国家组
欧盟 1.1 2.5 2.0 3.1 2.3 2.0 –5.6 5.9 3.6 0.7 1.5 1.7

中东和北非 4.2 2.9 4.7 1.9 2.1 0.9 –3.0 4.0 5.6 2.0 3.4 3.5

新兴市场和中等收入经济体 6.0 4.3 4.4 4.7 4.6 3.5 –2.1 7.2 4.0 4.0 3.9 3.7

低收入发展中国家 6.0 4.8 3.9 4.9 5.1 5.0 1.1 3.9 5.2 4.0 5.1 5.6

备忘项

增长率中位数
发达经济体 1.7 2.3 2.2 3.0 2.8 2.0 –4.2 6.3 2.8 1.3 1.6 2.1

新兴市场和发展中经济体 4.5 3.3 3.3 3.7 3.6 3.2 –3.5 4.7 4.2 3.2 3.6 3.3

新兴市场和中等收入经济体 3.9 3.0 2.9 2.8 2.9 2.4 –5.5 4.7 4.3 2.8 3.2 3.0

低收入发展中国家 5.3 4.3 4.4 4.4 4.4 4.5 –0.9 4.6 4.0 4.0 4.7 4.8

人均产出3
发达经济体 0.9 1.7 1.3 2.1 1.9 1.3 –4.7 5.5 2.2 1.1 1.1 1.5

新兴市场和发展中经济体 4.3 2.8 2.8 3.3 3.3 2.3 –3.1 5.7 3.5 2.9 2.9 2.8

新兴市场和中等收入经济体 4.6 3.0 3.1 3.6 3.6 2.5 –3.0 6.4 3.4 3.3 3.1 3.0

低收入发展中国家 3.5 2.2 1.5 2.5 2.7 2.6 –1.2 1.1 4.1 1.6 2.9 3.3

按市场汇率计算的全球增长率 2.6 2.8 2.6 3.3 3.2 2.5 –3.2 6.1 3.0 2.5 2.4 2.6

全球产出总值（单位：十亿美元）
以市场汇率 65,585 75,011 76,265 81,089 86,096 87,326 84,961  96,488 100,135 104,476 109,734 133,783
以购买力平价 89,497 112,007 116,311 122,474 129,882 135,825 133,452 148,175 163,837 174,790 183,947 224,380

1实际GDP。
2不包括欧元区国家、日本和美国。
3人均产出以按购买力平价衡量的国际美元表示。
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表 A2.	发达经济体：实际 GDP和国内总需求 1

（年百分比变化）
第四季度同比2

平均值 预测 预测 

2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2022:Q4 2023:Q4 2024:Q4

实际GDP

发达经济体 1.5 2.3 1.8 2.5 2.3 1.7 –4.2 5.6 2.6 1.5 1.4 1.7 1.2 1.5 1.5
美国 1.6 2.7 1.7 2.2 2.9 2.3 –2.8 5.9 2.1 2.1 1.5 2.1 0.9 1.9 1.4
欧元区 0.8 2.0 1.9 2.6 1.8 1.6 –6.1 5.6 3.3 0.7 1.2 1.3 1.7 0.7 1.4

德国 1.4 1.5 2.2 2.7 1.0 1.1 –3.8 3.2 1.8 –0.5 0.9 0.9 0.8 –0.2 1.7
法国 1.0 1.0 1.0 2.5 1.8 1.9 –7.7 6.4 2.5 1.0 1.3 1.4 0.7 1.0 1.5
意大利3 –0.5 0.8 1.3 1.7 0.9 0.5 –9.0 7.0 3.7 0.7 0.7 0.9 1.5 0.3 1.2
西班牙 0.5 3.8 3.0 3.0 2.3 2.0 –11.2 6.4 5.8 2.5 1.7 1.6 3.8 1.6 2.0
荷兰 1.1 2.0 2.2 2.9 2.4 2.0 –3.9 6.2 4.3 0.6 1.1 1.6 3.1 –0.1 1.4

比利时 1.4 2.0 1.3 1.6 1.8 2.3 –5.4 6.3 3.2 1.0 0.9 1.3 1.5 1.0 0.8
爱尔兰 1.8 24.5 1.8 9.3 8.5 5.3 6.6 15.1 9.4 2.0 3.3 2.7 10.8 6.4 –3.0
奥地利 1.3 1.0 2.0 2.3 2.4 1.5 –6.5 4.6 4.8 0.1 0.8 1.3 2.7 –0.2 1.5
葡萄牙 –0.2 1.8 2.0 3.5 2.8 2.7 –8.3 5.5 6.7 2.3 1.5 1.9 3.2 2.1 2.2
希腊 –2.1 –0.2 –0.5 1.1 1.7 1.9 –9.0 8.4 5.9 2.5 2.0 1.1 4.8 2.4 1.5

芬兰 0.7 0.5 2.8 3.2 1.1 1.2 –2.4 3.2 1.6 –0.1 1.0 1.6 –0.5 0.0 2.7
斯洛伐克共和国 3.9 5.2 1.9 2.9 4.0 2.5 –3.3 4.9 1.7 1.3 2.5 2.7 1.0 1.6 2.9
克罗地亚 0.4 2.5 3.6 3.4 2.8 3.4 –8.5 13.1 6.2 2.7 2.6 2.8 3.8 2.5 3.6
立陶宛 3.0 2.0 2.5 4.3 4.0 4.6 0.0 6.0 1.9 –0.2 2.7 2.1 –0.5 0.9 2.5
斯洛文尼亚 1.3 2.2 3.2 4.8 4.5 3.5 –4.2 8.2 2.5 2.0 2.2 2.8 –1.5 0.2 2.4

卢森堡 2.5 2.3 5.0 1.3 1.2 2.9 –0.9 7.2 1.4 –0.4 1.5 2.3 –2.3 2.4 0.4
拉脱维亚 2.1 3.9 2.4 3.3 4.0 2.6 –2.3 4.3 2.8 0.5 2.6 3.2 1.2 0.7 3.4
爱沙尼亚 2.2 1.9 3.2 5.8 3.8 4.0 –1.0 7.2 –0.5 –2.3 2.4 2.9 –3.2 –0.2 3.0
塞浦路斯  0.6 3.4 6.6 5.7 5.6 5.5 –4.4 6.6 5.6 2.2 2.7 2.9 4.0 1.8 2.9

马耳他 3.6 9.6 3.4 10.9 7.4 7.1 –8.1 12.3 6.9 3.8 3.3 3.5 5.3 3.0 3.3
日本 0.5 1.6 0.8 1.7 0.6 –0.4 –4.2 2.2 1.0 2.0 1.0 0.4 0.5 2.1 1.0
英国3 1.2 2.4 2.2 2.4 1.7 1.6 –11.0 7.6 4.1 0.5 0.6 1.5 0.6 0.6 0.8
韩国 3.8 2.8 2.9 3.2 2.9 2.2 –0.7 4.3 2.6 1.4 2.2 2.1 1.3 2.6 1.8
加拿大 1.9 0.7 1.0 3.0 2.8 1.9 –5.1 5.0 3.4 1.3 1.6 1.7 2.1 1.2 2.1

中国台湾省 4.0 1.5 2.2 3.3 2.8 3.1 3.4 6.5 2.4 0.8 3.0 2.1 –1.0 1.9 4.0
澳大利亚 2.8 2.3 2.7 2.4 2.8 1.9 –1.8 5.2 3.7 1.8 1.2 2.3 2.7 0.9 2.3
瑞士 2.2 1.6 2.1 1.4 2.9 1.2 –2.3 5.4 2.7 0.9 1.8 1.8 1.2 1.2 1.6
新加披 6.1 3.0 3.6 4.5 3.6 1.3 –3.9 8.9 3.6 1.0 2.1 2.5 2.1 2.1 1.3
瑞典 1.8 4.5 2.1 2.6 2.0 2.0 –2.2 6.1 2.8 –0.7 0.6 2.1 –0.2 –1.0 2.1

香港特区 3.9 2.4 2.2 3.8 2.8 –1.7 –6.5 6.4 –3.5 4.4 2.9 2.4 –4.1 7.4 2.2
捷克共和国 2.2 5.4 2.5 5.2 3.2 3.0 –5.5 3.6 2.3 0.2 2.3 2.5 0.1 1.4 2.6
以色列 4.2 2.3 4.4 4.3 4.1 3.8 –1.5 9.3 6.5 3.1 3.0 3.8 2.6 2.8 3.1
挪威 1.4 1.9 1.2 2.5 0.8 1.1 –1.3 3.9 3.3 2.3 1.5 1.4 1.7 3.3 0.2
丹麦 0.7 2.3 3.2 2.8 2.0 1.5 –2.4 6.8 2.7 1.7 1.4 1.3 0.4 1.5 1.6

新西兰 2.0 3.7 3.9 3.5 3.5 3.1 –1.5 6.1 2.7 1.1 1.0 2.4 2.3 0.6 2.2
波多黎各 –1.1 –1.0 –1.3 –2.9 –4.4 1.7 –4.4 0.2 2.0 –0.7 –0.2 0.8 . . . . . . . . .
澳门特区 10.2 –21.5 –0.7 10.0 6.5 –2.5 –54.2 19.3 –26.8 74.4 27.2 3.4 . . . . . . . . .
冰岛 2.1 4.4 6.3 4.2 4.9 1.9 –7.2 4.5 7.2 3.3 1.7 2.4 5.1 –0.6 5.4
安道尔 –0.8 1.4 3.7 0.3 1.6 2.0 –11.2 8.3 8.8 2.1 1.5 1.5 . . . . . . . . .
圣马力诺 –2.2 2.7 2.3 0.3 1.5 2.0 –6.8 14.2 5.0 2.2 1.3 1.3 . . . . . . . . .
备忘项
主要发达经济体 1.2 2.1 1.5 2.2 2.1 1.6 –4.5 5.4 2.3 1.5 1.2 1.6 0.9 1.4 1.3

实际国内总需求
发达经济体 1.3 2.6 2.0 2.5 2.3 2.0 –4.1 5.6 3.0 1.0 1.4 1.8 1.0 1.6 1.4
美国 1.4 3.4 1.8 2.3 3.1 2.3 –2.4 7.0 2.4 1.4 1.4 2.1 0.5 1.8 1.3
欧元区 0.5 2.3 2.4 2.3 1.9 2.4 –5.7 4.4 3.6 0.3 1.2 1.4 1.2 0.7 1.2
德国 1.1 1.4 3.1 2.6 1.6 1.5 –3.1 2.5 3.2 –0.9 0.9 1.0 1.7 –0.7 1.8
法国 1.2 1.4 1.4 2.6 1.4 2.2 –6.4 6.0 3.1 0.5 1.2 1.3 1.3 0.9 0.8
意大利3 –0.8 1.2 1.8 1.8 1.3 –0.2 –8.4 7.2 4.3 0.3 0.9 1.0 0.3 1.3 0.7
西班牙 –0.2 4.1 2.1 3.3 3.0 1.7 –9.2 6.7 3.0 2.0 1.8 1.7 0.8 2.9 0.9

日本 0.5 1.1 0.3 1.1 0.6 0.0 –3.4 1.2 1.6 1.0 1.0 0.5 1.1 0.9 1.3
英国3 1.2 2.9 3.2 2.1 1.2 1.8 –12.3 8.8 4.4 0.8 0.5 1.5 –0.2 4.3 –0.8
加拿大 2.7 –0.2 0.4 4.1 2.5 1.1 –6.0 6.6 4.7 –0.7 1.9 2.0 1.7 0.4 2.7
其他发达经济体4 2.8 2.6 2.9 3.6 2.7 1.6 –2.4 5.5 3.3 1.3 2.0 2.3 2.2 1.4 3.0

备忘项
主要发达经济体 1.1 2.4 1.7 2.2 2.2 1.7 –4.2 5.8 2.8 0.8 1.2 1.6 0.8 1.4 1.2

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对意大利和英国的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
4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 A3.	发达经济体：实际 GDP的构成
（年百分比变化）

平均值 预测

2005–14 2015–24 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

私人消费支出

发达经济体 1.4 1.7 2.4 2.1 2.2 2.2 1.5 –5.5 5.6 3.6 1.7 1.5
美国 1.7 2.4 3.3 2.5 2.4 2.9 2.0 –3.0 8.3 2.7 2.4 1.2

欧元区 0.5 1.1 1.9 2.0 1.8 1.5 1.4 –7.7 4.1 4.3 0.7 1.6

德国 0.8 1.0 1.9 2.4 1.4 1.5 1.6 –5.9 1.5 3.9 –0.5 2.1

法国 1.2 0.9 1.4 1.6 1.6 1.0 1.8 –6.7 5.2 2.2 0.0 1.5

意大利1 –0.4 0.6 1.9 1.2 1.5 1.0 0.2 –10.4 4.7 4.6 1.4 1.1

西班牙 0.0 1.3 2.9 2.7 3.0 1.7 1.1 –12.3 7.1 4.7 2.0 1.4

日本 0.7 0.0 –0.2 –0.4 1.1 0.2 –0.6 –4.7 0.4 2.1 1.0 1.3

英国1 1.2 1.0 3.1 3.6 1.9 2.5 1.1 –13.2 6.2 5.6 0.2 0.0

加拿大 2.9 2.2 2.3 2.1 3.7 2.6 1.5 –6.1 5.0 4.8 3.1 3.4

其他发达经济体2 2.7 2.0 2.9 2.6 2.8 2.8 1.9 –5.4 4.3 4.1 2.4 2.3

备忘项

主要发达经济体 1.3 1.6 2.4 2.0 2.0 2.1 1.4 –5.1 5.8 3.2 1.6 1.3

公共消费
发达经济体 1.2 1.8 1.7 2.1 0.8 1.5 2.8 1.9 3.6 1.0 1.3 1.0
美国 0.3 1.5 1.6 1.9 –0.1 1.2 3.4 2.2 1.3 –0.2 2.7 1.4

欧元区 1.2 1.4 1.3 1.9 1.1 1.0 1.8 1.1 4.1 1.3 0.1 0.6

德国 1.7 2.0 2.9 4.0 1.7 0.8 2.6 4.1 3.1 1.6 –1.6 1.0

法国 1.5 1.2 1.0 1.4 1.4 0.8 1.0 –4.2 6.5 2.6 0.9 0.7

意大利1 –0.3 –0.3 –0.6 0.7 –0.1 0.1 –0.6 0.0 1.5 0.0 –2.5 –1.6

西班牙 2.1 1.9 2.0 1.0 1.0 2.3 1.9 3.6 3.4 –0.2 3.0 1.3

日本 1.3 1.4 1.9 1.6 0.1 1.0 1.9 2.4 3.5 1.2 0.0 0.0

英国1 1.3 1.7 1.2 0.8 0.4 0.3 4.1 –7.3 12.5 1.8 2.6 1.6

加拿大 1.7 2.0 1.4 1.8 2.1 3.2 1.0 1.3 6.4 2.0 0.4 0.4

其他发达经济体2 2.9 3.0 2.8 3.5 2.4 3.5 3.7 4.6 4.5 2.6 0.9 1.1

备忘项

主要发达经济体 0.8 1.5 1.6 1.9 0.4 1.1 2.6 1.1 3.2 0.6 1.4 0.9

固定资本形成总额
发达经济体 0.9 2.3 3.6 2.6 3.9 3.1 3.0 –3.2 5.5 1.4 1.0 2.0
美国 1.2 2.4 3.7 2.1 3.8 4.7 2.6 –1.2 5.7 –0.5 0.5 2.8

欧元区 –0.3 2.5 4.7 4.0 3.9 3.1 6.9 –6.3 3.4 2.8 1.4 1.5

德国 1.7 1.2 1.7 3.8 2.6 3.3 1.7 –2.4 –0.2 0.1 0.9 0.3

法国 0.7 2.3 0.8 2.5 5.0 3.2 4.1 –7.0 10.2 2.4 1.6 0.5

意大利1 –2.8 3.5 1.8 4.0 3.2 3.1 1.2 –7.9 18.6 9.4 1.1 2.8

西班牙 –2.6 2.6 4.9 2.4 6.8 6.3 4.5 –9.0 2.8 2.4 2.4 3.8

日本 –0.3 0.6 2.3 1.2 1.6 0.6 0.5 –3.5 0.2 –0.9 2.3 1.3

英国1 0.8 1.9 6.5 4.9 3.5 –0.2 1.9 –10.5 6.1 8.6 1.3 –1.9

加拿大 3.2 0.1 –5.2 –4.7 3.3 2.5 0.8 –2.4 7.4 –1.5 –1.8 3.1

其他发达经济体2 2.9 2.5 2.3 3.0 4.9 2.1 0.8 –1.0 7.9 2.2 1.0 2.4

备忘项
主要发达经济体 0.8 2.0 2.8 2.2 3.4 3.3 2.2 –3.2 5.6 1.0 0.9 1.8
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平均值 预测

2005–14 2015–24 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

最终国内需求
发达经济体 1.3 1.8 2.6 2.2 2.3 2.2 2.1 –3.7 5.2 2.6 1.5 1.5
美国 1.4 2.3 3.1 2.3 2.3 3.0 2.3 –1.9 6.7 1.7 2.1 1.6

欧元区 0.5 1.5 2.3 2.4 2.1 1.8 2.6 –5.5 4.0 3.3 0.7 1.4

德国 1.2 1.2 2.1 3.1 1.7 1.8 1.8 –2.9 1.5 2.5 –0.5 1.5

法国 1.1 1.3 1.2 1.7 2.3 1.4 2.1 –6.2 6.6 2.3 0.6 1.1

意大利1 –0.8 1.0 1.4 1.6 1.5 1.2 0.2 –8.0 6.6 4.7 0.6 1.0

西班牙 –0.1 1.7 3.1 2.3 3.3 2.7 1.9 –8.5 5.4 3.2 2.3 1.9

日本 0.5 0.4 0.8 0.3 1.0 0.5 0.2 –3.0 1.1 1.1 1.3 1.2

英国1 1.1 1.3 3.3 3.3 1.9 1.6 1.8 –11.6 7.5 5.3 0.9 0.0

加拿大 2.7 1.5 0.3 0.5 3.3 2.7 1.3 –3.8 5.8 2.7 0.8 2.1

其他发达经济体2 2.8 2.3 2.7 2.9 3.4 2.4 1.9 –2.4 5.3 3.1 1.7 2.1

备忘项

主要发达经济体 1.1 1.7 2.3 2.0 2.0 2.2 1.8 –3.6 5.5 2.3 1.4 1.3

库存积累3

发达经济体 0.0 0.0 0.0 –0.2 0.2 0.1 –0.1 –0.4 0.3 0.6 –0.5 –0.1
美国 0.0 0.0 0.3 –0.5 0.0 0.2 0.0 –0.5 0.2 0.7 –0.7 –0.1

欧元区 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 0.1 –0.3 –0.2 0.4 0.4 –0.4 –0.1

德国 –0.1 0.0 –0.7 0.0 0.9 –0.1 –0.3 –0.1 0.9 0.7 –0.4 –0.5

法国 0.1 0.0 0.3 –0.4 0.3 –0.1 0.1 –0.2 –0.6 0.8 –0.1 0.1

意大利1 0.0 –0.1 –0.1 0.2 0.2 0.1 –0.5 –0.5 0.5 –0.4 –0.1 –0.2

西班牙 –0.1 –0.5 –1.5 –0.1 0.0 0.3 –0.2 –0.8 –1.8 –0.2 –0.3 –0.1

日本 –0.1 0.0 0.3 –0.1 0.1 0.2 –0.1 –0.5 0.2 0.4 –0.1 0.0

英国1 0.1 –0.1 –0.1 –0.2 0.2 –0.5 0.1 –0.6 1.0 0.3 –0.8 0.0

加拿大 0.0 0.2 –0.5 0.0 0.9 –0.1 –0.1 –1.2 1.1 3.0 –1.1 –0.2

其他发达经济体2 0.0 0.0 –0.1 0.0 0.2 0.3 –0.2 –0.1 0.3 0.2 –0.5 –0.1

备忘项

主要发达经济体 0.0 0.0 0.1 –0.3 0.2 0.0 –0.1 –0.5 0.3 0.7 –0.5 –0.1

对外差额3

发达经济体 0.2 –0.1 –0.3 –0.1 0.1 –0.1 –0.2 –0.2 0.0 –0.4 0.6 0.1
美国 0.2 –0.3 –0.8 –0.2 –0.2 –0.3 –0.1 –0.3 –1.2 –0.4 0.6 0.0

欧元区 0.3 0.0 –0.2 –0.4 0.4 0.0 –0.7 –0.6 1.4 –0.2 0.3 0.1

德国 0.4 –0.2 0.3 –0.6 0.2 –0.6 –0.3 –1.0 0.8 –1.3 0.4 0.2

法国 –0.2 –0.2 –0.4 –0.4 –0.2 0.4 –0.3 –1.2 0.1 –0.7 0.4 0.1

意大利1 0.3 –0.2 –0.4 –0.5 0.0 –0.3 0.7 –0.8 0.0 –0.5 0.2 –0.1

西班牙 0.7 0.1 –0.1 1.0 –0.2 –0.6 0.4 –2.2 –0.2 2.9 0.5 0.0

日本 0.0 0.1 0.5 0.5 0.6 0.0 –0.5 –0.9 1.1 –0.5 0.7 0.0

英国1 –0.1 –0.1 –0.4 –0.3 1.0 –0.1 –0.3 1.5 –1.2 –1.2 –0.4 0.2

加拿大 –0.8 –0.1 0.8 0.4 –1.1 0.2 0.7 0.3 –2.1 –1.5 1.9 –0.3

其他发达经济体2 0.6 0.2 0.0 0.0 –0.2 0.2 0.5 0.6 0.5 –0.3 0.7 0.3

备忘项

主要发达经济体 0.1 –0.2 –0.3 –0.2 0.0 –0.2 –0.1 –0.4 –0.6 –0.6 0.5 0.0

1对意大利和英国的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。
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
（年百分比变化）

平均值  预测
2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

亚洲新兴市场和发展中经济体 8.3 6.8 6.8 6.6 6.4 5.2 –0.5 7.5 4.5 5.2 4.8 4.5
孟加拉国 6.2 6.6 7.1 6.6 7.3 7.9 3.4 6.9 7.1 6.0 6.0 7.0
不丹 7.6 6.2 7.4 6.3 3.8 4.4 –2.3 –3.3 4.8 5.3 3.0 3.6
文莱 0.4 –0.4 –2.5 1.3 0.1 3.9 1.1 –1.6 –1.6 –0.8 3.5 3.2
柬埔寨 7.5 7.0 6.9 7.0 7.5 7.1 –3.1 3.0 5.2 5.6 6.1 6.3
中国 10.0 7.0 6.9 6.9 6.8 6.0 2.2 8.4 3.0 5.0 4.2 3.4

斐济 1.6 4.5 2.4 5.4 3.8 –0.6 –17.0 –4.9 20.0 7.5 3.9 3.3
印度1 7.7 8.0 8.3 6.8 6.5 3.9 –5.8 9.1 7.2 6.3 6.3 6.3
印度尼西亚 5.9 4.9 5.0 5.1 5.2 5.0 –2.1 3.7 5.3 5.0 5.0 5.0
基里巴斯 1.4 9.9 –0.5 –0.1 5.3 –2.1 –1.4 7.9 1.2 2.6 2.4 2.1
老挝 7.8 7.3 7.0 6.9 6.3 4.7 –0.4 2.1 2.3 4.0 4.0 4.5

马来西亚 4.9 5.0 4.4 5.8 4.8 4.4 –5.5 3.3 8.7 4.0 4.3 3.9
马尔代夫 5.1 2.9 6.3 7.2 8.1 6.9 –33.4 41.7 13.9 8.1 5.0 5.1
马绍尔群岛 0.7 2.1 2.1 3.7 5.7 10.3 –2.9 1.0 –4.5 3.0 3.0 1.5
密克罗尼西亚 –0.4 4.6 0.9 2.7 0.2 1.2 –2.8 –2.2 –0.6 2.6 3.1 0.6
蒙古 8.5 2.4 1.5 5.6 7.7 5.6 –4.6 1.6 5.0 5.5 4.5 4.0

缅甸 8.4 7.5 6.4 5.8 6.4 6.8 3.2 –17.9 2.0 2.6 2.6 3.4
瑙鲁 7.5 –5.7 8.0 –5.9 7.2 9.1 4.1 2.9 1.9 0.5 1.3 2.3
尼泊尔 4.3 4.0 0.4 9.0 7.6 6.7 –2.4 4.8 5.6 0.8 5.0 5.1
帕劳 0.0 9.5 1.5 –3.5 1.3 1.4 –7.0 –13.4 –2.0 0.8 12.4 1.5
巴布亚新几内亚 5.4 6.6 5.5 3.5 –0.3 4.5 –3.2 0.1 4.3 3.0 5.0 3.1

菲律宾 5.4 6.3 7.1 6.9 6.3 6.1 –9.5 5.7 7.6 5.3 5.9 6.4
萨摩亚 1.5 3.9 8.0 1.4 –0.6 4.5 –3.1 –7.1 –5.3 8.0 3.6 2.3
所罗门群岛 4.7 1.7 5.6 3.1 2.7 1.7 –3.4 –0.6 –4.1 2.5 2.4 3.0
斯里兰卡1 6.6 4.2 5.1 6.5 2.3 –0.2 –4.6 3.5 –7.8 . . . . . . . . .
泰国 3.5 3.1 3.4 4.2 4.2 2.1 –6.1 1.5 2.6 2.7 3.2 3.0

东帝汶2 5.7 2.8 3.4 –3.1 –0.7 2.1 –8.3 2.9 3.9 1.5 3.1 3.0
汤加 0.5 1.2 6.6 3.3 0.2 0.7 0.5 –2.7 –2.0 2.6 2.5 1.2
图瓦卢 1.2 9.4 4.7 3.3 1.4 13.8 –4.3 1.8 0.7 3.9 3.5 2.0
瓦努阿图 3.4 0.4 4.7 6.3 2.9 3.2 –5.0 0.6 1.9 1.5 2.6 2.5
越南 6.3 7.0 6.7 6.9 7.5 7.4 2.9 2.6 8.0 4.7 5.8 6.8

欧洲新兴市场和发展中经济体 3.7 1.0 1.8 4.2 3.6 2.5 –1.6 7.3 0.8 2.4 2.2 2.4
阿尔巴尼亚 3.8 2.2 3.3 3.8 4.0 2.1 –3.3 8.9 4.8 3.6 3.3 3.5
白俄罗斯 5.5 –3.8 –2.5 2.5 3.1 1.4 –0.7 2.3 –3.7 1.6 1.3 0.6
波斯尼亚和黑塞哥维那 2.5 4.3 3.2 3.2 3.8 2.9 –3.0 7.4 4.1 2.0 3.0 3.0
保加利亚 2.8 3.4 3.0 2.8 2.7 4.0 –4.0 7.6 3.4 1.7 3.2 2.8
匈牙利 1.0 3.7 2.2 4.3 5.4 4.9 –4.5 7.2 4.6 –0.3 3.1 3.5

科索沃 4.5 5.9 5.6 4.8 3.4 4.8 –5.3 10.7 3.5 3.8 4.0 3.8
摩尔多瓦 4.3 –0.3 4.4 4.2 4.1 3.6 –8.3 13.9 –5.0 2.0 4.3 5.0
黑山共和国 2.9 3.4 2.9 4.7 5.1 4.1 –15.3 13.0 6.1 4.5 3.7 3.0
北马其顿 3.3 3.9 2.8 1.1 2.9 3.9 –4.7 3.9 2.1 2.5 3.2 3.5
波兰 3.8 4.4 3.0 5.1 5.9 4.4 –2.0 6.9 5.1 0.6 2.3 3.1

罗马尼亚 3.0 3.2 2.9 8.2 6.0 3.8 –3.7 5.9 4.7 2.2 3.8 3.7
俄罗斯  3.4 –2.0 0.2 1.8 2.8 2.2 –2.7 5.6 –2.1 2.2 1.1 0.9
塞尔维亚 2.3 1.8 3.3 2.1 4.5 4.3 –0.9 7.5 2.3 2.0 3.0 4.0
土耳其1 5.4 6.1 3.3 7.5 3.0 0.8 1.9 11.4 5.5 4.0 3.0 3.2
乌克兰1 0.7 –9.8 2.4 2.4 3.5 3.2 –3.8 3.4 –29.1 2.0 3.2 4.0

拉丁美洲和加勒比 3.4 0.3 –0.8 1.3 1.1 0.2 –7.0 7.3 4.1 2.3 2.3 2.5
安提瓜和巴布达 1.1 3.8 5.5 3.1 6.8 4.3 –17.5 6.6 8.5 5.6 5.4 2.8
阿根廷 3.8 2.7 –2.1 2.8 –2.6 –2.0 –9.9 10.7 5.0 –2.5 2.8 2.5
阿鲁巴 –0.1 3.6 2.1 0.7 2.4 –2.3 –24.0 27.6 10.5 2.3 1.2 1.1
巴哈马 0.5 1.0 –0.8 2.5 2.9 –0.7 –23.5 17.0 14.4 4.3 1.8 1.5
巴巴多斯 0.2 2.4 2.5 0.5 –0.6 –0.5 –13.3 –0.2 9.8 4.5 3.9 2.0

伯利兹 2.1 3.4 0.1 –1.7 1.1 4.5 –13.4 15.2 12.7 4.0 3.0 2.5
玻利维亚 5.0 4.9 4.3 4.2 4.2 2.2 –8.7 6.1 3.5 1.8 1.8 2.3
巴西 3.5 –3.5 –3.3 1.3 1.8 1.2 –3.3 5.0 2.9 3.1 1.5 2.0
智利 4.3 2.2 1.8 1.4 4.0 0.7 –6.1 11.7 2.4 –0.5 1.6 2.4
哥伦比亚 4.7 3.0 2.1 1.4 2.6 3.2 –7.3 11.0 7.3 1.4 2.0 3.3
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平均值  预测
2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

拉丁美洲和加勒比（续） 3.4 0.3 –0.8 1.3 1.1 0.2 –7.0 7.3 4.1 2.3 2.3 2.5
哥斯达黎加 4.4 3.7 4.2 4.2 2.6 2.4 –4.3 7.8 4.3 4.4 3.2 3.2
多米尼克 2.0 –2.7 2.8 –6.6 3.5 5.5 –16.6 6.9 5.7 4.6 4.6 2.7
多米尼加共和国 5.6 6.9 6.7 4.7 7.0 5.1 –6.7 12.3 4.9 3.0 5.2 5.0
厄瓜多尔 4.4 0.1 –1.2 2.4 1.3 0.0 –7.8 4.2 2.9 1.4 1.8 2.8
萨尔瓦多 2.2 2.4 2.5 2.3 2.4 2.5 –7.9 11.2 2.6 2.2 1.9 2.0

格林纳达 1.7 6.4 3.7 4.4 4.4 0.7 –13.8 4.7 6.4 3.9 3.8 2.7
危地马拉 3.7 4.1 2.7 3.1 3.4 4.0 –1.8 8.0 4.1 3.4 3.5 3.9
圭亚那 3.5 0.7 3.8 3.7 4.4 5.4 43.5 20.1 62.3 38.4 26.6 13.5
海地 2.4 2.6 1.8 2.5 1.7 –1.7 –3.3 –1.8 –1.7 –1.5 1.4 1.5
洪都拉斯 3.8 3.8 3.9 4.8 3.8 2.7 –9.0 12.5 4.0 2.9 3.2 3.8

牙买加 0.1 0.9 1.5 0.7 1.8 1.0 –9.9 4.6 5.2 2.0 1.8 1.6
墨西哥 1.8 2.7 1.8 1.9 2.0 –0.3 –8.7 5.8 3.9 3.2 2.1 2.1
尼加拉瓜 4.0 4.8 4.8 4.4 –3.4 –2.9 –1.8 10.3 3.8 3.0 3.3 3.5
巴拿马 7.7 5.7 5.0 5.6 3.7 3.3 –17.7 15.8 10.8 6.0 4.0 4.0
巴拉圭 4.6 3.0 4.3 4.8 3.2 –0.4 –0.8 4.0 0.1 4.5 3.8 3.5

秘鲁 6.1 3.3 4.0 2.5 4.0 2.2 –11.0 13.3 2.7 1.1 2.7 3.0

圣基茨和尼维斯 3.5 0.7 3.9 0.0 2.1 4.1 –14.6 –0.9 8.8 4.9 3.8 2.7
圣卢西亚 1.5 –0.2 3.8 3.4 2.9 –0.2 –23.6 11.3 15.7 3.2 2.3 1.5
圣文森特和格林纳丁斯 1.1 2.8 4.1 1.5 3.2 0.7 –3.7 0.8 5.5 6.2 5.0 2.7
苏里南 4.0 –3.4 –4.9 1.6 4.9 1.1 –15.9 –2.7 1.0 2.1 3.0 3.0

特立尼达和多巴哥
3.6 1.0 –7.5 –4.8 –0.6 0.4 –9.1 –1.0 1.5 2.5 2.2 1.4

乌拉圭1 5.4 0.4 1.7 1.7 0.2 0.7 –6.3 5.3 4.9 1.0 3.2 2.2
委内瑞拉 3.6 –6.2 –17.0 –15.7 –19.7 –27.7 –30.0 1.0 8.0 4.0 4.5 . . .

中东和中亚 4.5 3.0 4.3 2.5 2.8 1.6 –2.6 4.3 5.6 2.0 3.4 3.7
阿富汗1 9.1 1.0 2.2 2.6 1.2 3.9 –2.4 –20.7 . . . . . . . . . . . .
阿尔及利亚 3.1 3.7 3.2 1.4 1.2 1.0 –5.1 3.4 3.2 3.8 3.1 1.7
亚美尼亚 5.2 3.3 0.2 7.5 5.2 7.6 –7.2 5.7 12.6 7.0 5.0 4.5
阿塞拜疆 11.6 1.1 –3.1 0.2 1.5 2.5 –4.2 5.6 4.6 2.5 2.5 2.5
巴林 5.0 2.5 3.6 4.3 2.1 2.2 –4.6 2.6 4.9 2.7 3.6 2.7

吉布提 4.9 7.3 7.1 5.5 4.8 5.5 1.3 4.5 3.2 5.0 6.0 5.0
埃及 4.5 4.4 4.3 4.2 5.3 5.5 3.6 3.3 6.7 4.2 3.6 6.0
格鲁吉亚 5.7 3.0 2.9 4.8 4.8 5.0 –6.8 10.5 10.1 6.2 4.8 5.2
伊朗 2.5 –1.4 8.8 2.8 –1.8 –3.1 3.3 4.7 3.8 3.0 2.5 2.0
伊拉克 5.6 2.5 15.2 –3.4 4.7 5.4 –12.1 1.6 7.0 –2.7 2.9 3.2

约旦 5.1 2.5 2.0 2.5 1.9 1.8 –1.6 2.2 2.5 2.6 2.7 3.0
哈萨克斯坦 6.3 1.0 0.9 3.9 4.1 4.5 –2.6 4.1 3.3 4.6 4.2 3.0
科威特 3.4 0.6 2.9 –4.7 2.4 –0.6 –8.9 1.1 8.9 –0.6 3.6 2.4
吉尔吉斯共和国 4.2 3.9 4.3 4.7 3.5 4.6 –7.1 5.5 6.3 3.4 4.3 4.0
黎巴嫩1 4.8 0.5 1.6 0.9 –1.9 –6.9 –25.9 –10.0 0.0 . . . . . . . . .

利比亚 –3.6 –0.8 –1.5 32.5 7.9 –11.2 –29.5 28.3 –9.6 12.5 7.5 2.3
毛里塔尼亚 4.3 5.4 1.3 6.3 4.8 5.4 –0.9 2.4 6.5 4.5 5.3 4.1
摩洛哥 4.3 4.3 0.5 5.1 3.1 2.9 –7.2 8.0 1.3 2.4 3.6 3.4
阿曼 4.8 5.0 5.0 0.3 1.3 –1.1 –3.4 3.1 4.3 1.2 2.7 3.1
巴基斯坦 4.0 3.8 4.1 4.6 6.1 3.1 –0.9 5.8 6.1 –0.5 2.5 5.0

卡塔尔 12.7 4.8 3.1 –1.5 1.2 0.7 –3.6 1.5 4.9 2.4 2.2 2.8
沙特阿拉伯 4.2 4.7 2.4 –0.1 2.8 0.8 –4.3 3.9 8.7 0.8 4.0 3.1
索马里 . . . 4.6 –1.3 9.5 3.0 3.6 –2.6 3.3 2.4 2.8 3.7 4.3
苏丹1.3 0.7 4.9 4.7 0.8 –2.3 –2.5 –3.6 0.5 –2.5 –18.3 0.3 4.5
叙利亚4 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

塔吉克斯坦 6.9 6.0 6.9 7.1 7.6 7.4 4.4 9.4 8.0 6.5 5.0 4.5
突尼斯 3.4 1.0 1.1 2.2 2.6 1.6 –8.8 4.4 2.5 1.3 1.9 2.6
土库曼斯坦 9.3 3.0 –1.0 4.7 0.9 –3.4 –2.9 4.6 1.6 2.5 2.1 1.9
阿拉伯联合酋长国 3.8 6.8 5.6 0.7 1.3 1.1 –5.0 4.4 7.9 3.4 4.0 4.5
乌兹别克斯坦 7.7 7.2 5.9 4.4 5.9 6.0 2.0 7.4 5.7 5.5 5.5 5.5

西岸和加沙 5.5 3.7 8.9 1.4 1.2 1.4 –11.3 7.0 3.9 3.0 2.7 2.0
也门 2.0 –28.0 –9.4 –5.1 0.8 2.1 –8.5 –1.0 1.5 –0.5 2.0 5.5

表 A4.	新兴市场和发展中经济体 :	实际 GDP（续）
（年百分比变化）
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平均值  预测
2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

撒哈拉以南非洲 5.5 3.2 1.5 3.0 3.3 3.2 –1.6 4.7 4.0 3.3 4.0 4.3

安哥拉 7.8 0.9 –2.6 –0.2 –1.3 –0.7 –5.6 1.2 3.0 1.3 3.3 3.6
贝宁 4.2 1.8 3.3 5.7 6.7 6.9 3.8 7.2 6.3 5.5 6.3 6.0
博茨瓦纳 3.7 –4.9 7.2 4.1 4.2 3.0 –8.7 11.9 5.8 3.8 4.1 4.0
布基纳法索 5.9 3.9 6.0 6.2 6.6 5.7 1.9 6.9 1.5 4.4 6.4 5.3
布隆迪 4.5 –3.9 –0.6 0.5 1.6 1.8 0.3 3.1 1.8 3.3 6.0 5.5

佛得角 4.3 0.9 4.3 4.6 3.7 6.9 –19.6 6.4 17.0 4.4 4.5 4.7

喀麦隆  3.6 5.6 4.5 3.5 4.0 3.4 0.5 3.6 3.8 4.0 4.2 4.6
中非共和国 –1.5 4.3 4.7 4.5 3.8 3.0 1.0 1.0 0.5 1.0 2.5 3.3
乍得 5.4 1.8 –5.6 –2.4 2.4 3.4 –2.1 –1.2 3.4 4.0 3.7 3.0
科摩罗 2.9 1.1 3.3 3.8 3.6 1.8 –0.2 2.1 2.6 3.0 3.5 4.3

刚果民主共和国 7.2 6.4 0.4 3.7 4.8 4.5 1.7 6.2 8.9 6.7 4.7 5.2

刚果共和国 5.5 –3.6 –5.0 –5.6 –2.3 1.1 –6.3 1.1 1.7 4.0 4.4 4.0
科特迪瓦 3.6 8.8 7.2 7.4 4.8 6.5 1.7 7.0 6.7 6.2 6.6 6.0
赤道几内亚 4.8 –9.1 –8.8 –5.7 –6.2 –5.5 –4.8 –0.4 3.2 –6.2 –5.5 –0.6
厄立特里亚1 4.5 –20.6 7.4 –10.0 13.0 3.8 . . . . . . . . . . . . . . . . . .

斯威士兰 3.5 2.2 1.1 2.0 2.4 2.7 –1.6 7.9 3.6 3.1 3.3 2.8

埃塞俄比亚 10.8 10.4 8.0 10.2 7.7 9.0 6.1 6.3 6.4 6.1 6.2 7.0
加蓬 3.1 3.9 2.1 0.5 0.9 3.8 –1.8 1.5 3.0 2.8 2.6 2.8
冈比亚 1.7 4.1 1.9 4.8 7.2 6.2 0.6 5.3 4.9 5.6 6.2 5.0
加纳 7.1 2.1 3.4 8.1 6.2 6.5 0.5 5.1 3.1 1.2 2.7 5.0

几内亚 3.8 3.8 10.8 10.3 6.4 5.6 4.7 5.0 4.3 5.9 5.6 5.2

几内亚比绍 3.5 6.1 5.3 4.8 3.8 4.5 1.5 6.4 4.2 4.5 5.0 4.5
肯尼亚 4.8 5.0 4.2 3.8 5.7 5.1 –0.3 7.6 4.8 5.0 5.3 5.3
莱索托 3.5 3.2 1.9 –2.7 –1.3 –2.0 –3.9 1.8 2.1 2.1 2.3 1.6
利比里亚 7.0 0.0 –1.6 2.5 1.2 –2.5 –3.0 5.0 4.8 4.6 5.3 7.3

马达加斯加 2.9 3.1 4.0 3.9 3.2 4.4 –7.1 5.7 4.0 4.0 4.8 4.5

马拉维 5.8 3.0 2.3 4.0 4.4 5.4 0.9 4.6 0.8 1.7 3.3 4.6
马里 4.1 6.2 5.9 5.3 4.7 4.8 –1.2 3.1 3.7 4.5 4.8 5.0
毛里求斯 3.9 3.7 3.9 3.9 4.0 2.9 –14.6 3.4 8.7 5.1 3.8 3.3
莫桑比克 7.3 6.7 3.8 3.7 3.4 2.3 –1.2 2.4 4.2 7.0 5.0 12.1

纳米比亚 4.3 4.3 0.0 –1.0 1.1 –0.8 –8.1 3.5 4.6 2.8 2.7 2.6

尼日尔 5.9 4.4 5.7 5.0 7.0 6.1 3.5 1.4 11.9 4.1 11.1 6.0
尼日利亚 6.9 2.7 –1.6 0.8 1.9 2.2 –1.8 3.6 3.3 2.9 3.1 3.1
卢旺达 7.8 8.9 6.0 3.9 8.5 9.5 –3.4 10.9 8.2 6.2 7.0 7.3
圣多美和普林西比 4.7 1.5 5.2 4.1 4.4 2.0 2.6 1.9 0.1 0.5 2.4 3.7

塞内加尔 3.3 6.4 6.4 7.4 6.2 4.6 1.3 6.5 4.0 4.1 8.8 5.3

塞舌尔 5.2 9.7 12.7 6.6 6.2 5.2 –8.5 2.5 8.9 4.2 3.9 3.6
塞拉利昂 7.6 –20.5 6.4 3.8 3.5 5.3 –2.0 4.1 4.0 2.7 4.7 4.6
南非 3.0 1.3 0.7 1.2 1.6 0.3 –6.0 4.7 1.9 0.9 1.8 1.4
南苏丹 . . . –0.2 –13.3 –5.8 –2.1 0.9 –6.5 5.3 0.5 3.5 4.2 5.4

坦桑尼亚 6.4 6.2 6.9 6.8 7.0 7.0 4.8 4.9 4.7 5.2 6.1 7.0

多哥 3.8 5.5 5.7 4.0 4.8 4.9 2.0 6.0 5.8 5.4 5.3 5.5
乌干达 7.1 8.0 0.2 6.8 5.6 7.6 –1.2 5.7 6.4 4.6 5.7 6.3
赞比亚 7.4 2.9 3.8 3.5 4.0 1.4 –2.8 4.6 4.7 3.6 4.3 5.1
津巴布韦1 2.6 1.8 0.8 5.2 5.0 –6.3 –7.8 8.4 6.2 4.1 3.6 3.0

1阿富汗、厄立特里亚、印度、黎巴嫩、斯里兰卡、苏丹、土耳其、乌克兰、乌拉圭和津巴布韦的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
2东帝汶的数据不包括联合石油开发区的石油出口预测。
32011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。
42011年以后的数据不包括叙利亚，因为其政治形势不稳定。

表 A4.	新兴市场和发展中经济体 :	实际	GDP（续）
（年百分比变化）



统计附录

 国际货币基金组织	|	2023年10月 127

表 A5.	通货膨胀概况
（百分比）

平均值 预测
2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

GDP平减指数
发达经济体 1.5 1.3 1.0 1.5 1.7 1.5 1.6 3.2 5.4 4.0 2.8 1.9
美国 2.0 1.0 1.0 1.9 2.4 1.8 1.3 4.5 7.0 3.7 2.3 1.9
欧元区 1.5 1.4 0.9 1.1 1.5 1.7 1.8 2.1 4.6 5.2 3.6 1.9
日本 –0.7 2.1 0.4 –0.1 0.0 0.6 0.9 –0.2 0.3 3.6 3.1 1.8
其他发达经济体1

1.9 1.2 1.2 1.9 1.6 1.3 2.1 3.6 5.5 3.1 2.6 2.0

消费者价格
发达经济体

1.9 0.3 0.7 1.7 2.0 1.4 0.7 3.1 7.3 4.6 3.0 2.0
美国 2.3 0.1 1.3 2.1 2.4 1.8 1.3 4.7 8.0 4.1 2.8 2.1
欧元区2

1.9 0.2 0.2 1.5 1.8 1.2 0.3 2.6 8.4 5.6 3.3 1.9
日本 0.2 0.8 –0.1 0.5 1.0 0.5 0.0 –0.2 2.5 3.2 2.9 1.6
其他发达经济体1

2.3 0.5 0.9 1.8 1.9 1.4 0.6 2.5 6.5 5.0 2.9 2.0

新兴市场和发展中经济体3 6.2 4.8 4.4 4.5 4.9 5.1 5.2 5.9 9.8 8.5 7.8 5.0

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 4.9 2.7 2.9 2.4 2.6 3.3 3.2 2.2 3.8 2.6 2.7 2.8
欧洲新兴市场和发展中经济体 8.0 10.7 5.6 5.6 6.4 6.7 5.4 9.6 27.9 18.9 19.9 12.4
拉丁美洲和加勒比 4.8 5.4 5.5 6.3 6.5 7.6 6.4 9.8 14.0 13.8 10.7 5.7
中东和中亚 8.5 5.6 5.9 7.1 9.9 7.6 10.4 12.8 14.0 18.0 15.2 7.3
撒哈拉以南非洲 8.3 6.7 10.1 10.5 8.3 8.1 10.1 11.0 14.5 15.8 13.1 7.4

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 8.3 5.6 7.7 6.5 9.0 6.8 9.4 11.8 13.8 14.0 11.1 7.8
非燃料 5.8 4.7 4.0 4.2 4.4 4.9 4.7 5.2 9.3 7.9 7.4 4.7
其中，初级产品4

7.2 5.9 7.3 13.1 15.6 19.6 21.5 26.1 31.2 42.2 32.0 13.2

按外部融资来源
净债务经济体 7.0 5.5 5.3 5.7 5.6 5.4 5.9 7.4 12.9 11.6 10.3 6.1

按净债务经济体的偿债情况
2018-2022年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体

10.2 12.8 10.7 15.3 14.3 11.6 13.9 17.6 21.9 26.1 23.1 8.3

其他国家组
欧盟 2.1 0.1 0.1 1.6 1.9 1.4 0.7 2.9 9.3 6.5 3.6 2.0
中东和北非 8.2 5.7 5.7 7.2 11.3 8.0 10.8 14.0 14.4 17.5 15.0 7.8
新兴市场和中等收入经济体 5.9 4.6 4.0 4.1 4.6 4.8 4.6 5.3 9.4 7.8 7.4 4.8
低收入发展中国家 9.4 6.5 8.2 9.0 8.8 8.2 11.2 12.8 13.9 15.7 12.2 6.8

备忘项
通货膨胀率中位数
发达经济体 2.1 0.1 0.4 1.6 1.7 1.4 0.3 2.5 8.1 5.2 3.3 2.0
新兴市场和发展中经济体3

5.2 2.6 2.7 3.3 3.1 2.6 2.8 3.9 7.9 6.1 4.4 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。对于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。
4从2017年起包括阿根廷。对于阿根廷的具体说明，见统计附录中的“国家说明”部分。



世界经济展望：应对全球分化

128 国际货币基金组织	|	2023年10月

表 A6.	发达经济体：消费者价格 1

（年百分比变化）
期末2

平均值  预测 预测

2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2022 2023 2024

发达经济体 1.9 0.3 0.7 1.7 2.0 1.4 0.7 3.1 7.3 4.6 3.0 2.0 7.2 3.3 2.6

美国 2.3 0.1 1.3 2.1 2.4 1.8 1.3 4.7 8.0 4.1 2.8 2.1 6.4 3.0 2.6

欧元区3 1.9 0.2 0.2 1.5 1.8 1.2 0.3 2.6 8.4 5.6 3.3 1.9 9.2 3.3 2.7

德国 1.7 0.7 0.4 1.7 1.9 1.4 0.4 3.2 8.7 6.3 3.5 2.0 9.8 4.1 2.8

法国 1.6 0.1 0.3 1.2 2.1 1.3 0.5 2.1 5.9 5.6 2.5 1.6 7.0 4.0 1.9

意大利 2.0 0.1 –0.1 1.3 1.2 0.6 –0.1 1.9 8.7 6.0 2.6 2.0 12.3 1.1 3.0

西班牙 2.2 –0.6 –0.3 2.0 1.7 0.8 –0.3 3.0 8.3 3.5 3.9 1.7 5.5 4.0 3.4

荷兰 1.7 0.2 0.1 1.3 1.6 2.7 1.1 2.8 11.6 4.0 4.2 2.0 11.1 1.4 2.4

比利时 2.1 0.6 1.8 2.2 2.3 1.3 0.4 3.2 10.3 2.5 4.3 2.0 10.2 0.4 4.0

爱尔兰 1.1 0.0 –0.2 0.3 0.7 0.9 –0.5 2.4 8.1 5.2 3.0 2.0 8.1 3.4 2.6

奥地利 2.1 0.8 1.0 2.2 2.1 1.5 1.4 2.8 8.6 7.8 3.7 2.0 10.5 5.6 3.2

葡萄牙 1.7 0.5 0.6 1.6 1.2 0.3 –0.1 0.9 8.1 5.3 3.4 2.0 9.8 3.3 2.6

希腊 2.2 –1.1 0.0 1.1 0.8 0.5 –1.3 0.6 9.3 4.1 2.8 1.9 7.6 2.9 2.7

芬兰 2.1 –0.2 0.4 0.8 1.2 1.1 0.4 2.1 7.2 4.5 1.9 2.0 8.8 4.5 1.9

斯洛伐克共和国 2.4 –0.3 –0.5 1.4 2.5 2.8 2.0 2.8 12.1 10.9 4.8 1.8 15.0 6.3 4.5

克罗地亚 2.6 –0.3 –0.6 1.3 1.6 0.8 0.0 2.7 10.7 8.6 4.2 2.1 12.7 6.2 3.2

立陶宛 3.7 –0.7 0.7 3.7 2.5 2.2 1.1 4.6 18.9 9.3 3.9 2.4 20.0 3.5 3.1

斯洛文尼亚 2.3 –0.5 –0.1 1.4 1.7 1.6 –0.1 1.9 8.8 7.4 4.2 1.9 10.3 4.8 3.3

卢森堡 2.5 0.1 0.0 2.1 2.0 1.7 0.0 3.5 8.1 3.2 3.3 2.0 6.3 4.2 1.7

拉脱维亚 4.7 0.2 0.1 2.9 2.6 2.7 0.1 3.2 17.2 9.9 4.2 2.3 20.7 4.6 4.3

爱沙尼亚 4.1 0.1 0.8 3.7 3.4 2.3 –0.6 4.5 19.4 10.0 3.8 2.5 17.5 5.2 3.6

塞浦路斯 2.0 –1.5 –1.2 0.7 0.8 0.6 –1.1 2.2 8.1 3.5 2.4 2.0 7.6 2.2 2.2

马耳他 2.2 1.2 0.9 1.3 1.7 1.5 0.8 0.7 6.1 5.8 3.1 2.0 7.5 4.7 2.4

日本 0.2 0.8 –0.1 0.5 1.0 0.5 0.0 –0.2 2.5 3.2 2.9 1.6 3.9 2.7 2.6

英国  2.7 0.0 0.7 2.7 2.5 1.8 0.9 2.6 9.1 7.7 3.7 2.0 10.5 5.2 2.4

韩国 2.7 0.7 1.0 1.9 1.5 0.4 0.5 2.5 5.1 3.4 2.3 2.0 5.0 2.9 2.0

加拿大 1.8 1.1 1.4 1.6 2.3 1.9 0.7 3.4 6.8 3.6 2.4 2.0 6.6 2.7 2.1

中国台湾省 1.4 –0.3 1.4 0.6 1.4 0.6 –0.2 2.0 2.9 2.1 1.5 1.5 2.7 2.5 1.8

澳大利亚 2.8 1.5 1.3 2.0 1.9 1.6 0.9 2.8 6.6 5.8 4.0 2.6 7.8 4.7 3.4

瑞士 0.5 –1.1 –0.4 0.5 0.9 0.4 –0.7 0.6 2.8 2.2 2.0 1.5 2.9 1.9 1.9

新加披 2.7 –0.5 –0.5 0.6 0.4 0.6 –0.2 2.3 6.1 5.5 3.5 2.0 6.5 5.2 3.2

瑞典 1.4 0.7 1.1 1.9 2.0 1.7 0.7 2.7 8.1 6.9 3.6 2.0 11.5 5.8 2.8

香港特区 3.0 3.0 2.4 1.5 2.4 2.9 0.3 1.6 1.9 2.2 2.3 2.5 2.0 2.6 2.3

捷克共和国 2.3 0.3 0.7 2.5 2.1 2.8 3.2 3.8 15.1 10.9 4.6 2.0 15.8 8.3 2.2

以色列 2.2 –0.6 –0.5 0.2 0.8 0.8 –0.6 1.5 4.4 4.3 3.0 2.1 5.3 3.6 2.6

挪威 1.9 2.2 3.6 1.9 2.8 2.2 1.3 3.5 5.8 5.8 3.7 2.0 5.9 4.8 3.2

丹麦 1.8 0.2 0.0 1.1 0.7 0.7 0.3 1.9 8.5 4.2 2.8 2.0 9.6 2.5 2.5

新西兰 2.5 0.3 0.6 1.9 1.6 1.6 1.7 3.9 7.2 4.9 2.7 2.0 7.2 2.8 2.5

波多黎各 2.9 –0.8 –0.3 1.8 1.3 0.1 –0.5 2.4 5.9 2.9 1.5 2.7 6.2 1.1 1.9

澳门特区 5.1 4.6 2.4 1.2 3.0 2.8 0.8 0.0 1.0 0.9 1.7 1.7 0.8 0.9 1.7

冰岛 6.0 1.6 1.7 1.8 2.7 3.0 2.8 4.5 8.3 8.6 4.5 2.5 9.6 7.3 4.0

安道尔 1.9 –1.1 –0.4 2.6 1.0 0.5 0.1 1.7 6.2 5.2 3.5 1.7 7.2 4.4 2.0

圣马力诺 2.3 0.1 0.6 1.0 1.2 0.5 –0.1 2.1 5.3 5.9 2.5 2.0 7.0 5.9 2.5

备忘项                                                             
主要发达经济体 1.9 0.3 0.8 1.8 2.1 1.5 0.8 3.3 7.3 4.7 2.9 2.0 7.2 3.2 2.5

1消费者价格的变动以年度平均值表示。
2月度同比变化。有几个国家是季度同比变化。
3基于欧盟统计局的调和消费者价格指数，但斯洛文尼亚除外。
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表 A7.	新兴市场和发展中经济体：消费者价格 1

（年百分比变化）
期末2

平均值 预测 预测

2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2022 2023 2024

亚洲新兴市场和发展中经济体 4.9 2.7 2.9 2.4 2.6 3.3 3.2 2.2 3.8 2.6 2.7 2.8 4.0 2.4 2.8
孟加拉国 7.7 6.4 5.9 5.4 5.8 5.5 5.6 5.6 6.1 9.0 7.9 5.5 7.6 9.7 7.2
不丹 6.9 6.7 3.3 4.3 3.7 2.8 3.0 8.2 5.9 5.2 4.4 4.0 6.5 3.8 5.1
文莱 0.6 –0.5 –0.3 –1.3 1.0 –0.4 1.9 1.7 3.7 1.7 1.5 1.0 3.3 1.7 1.5
柬埔寨 6.2 1.2 3.0 2.9 2.5 1.9 2.9 2.9 5.3 2.0 3.0 3.0 2.9 3.0 3.0
中国 2.9 1.5 2.1 1.5 1.9 2.9 2.5 0.9 1.9 0.7 1.7 2.2 1.8 0.9 1.9

斐济 3.9 1.4 3.9 3.3 4.1 1.8 –2.6 0.2 4.3 3.0 3.5 3.0 3.1 4.5 2.6
印度 8.4 4.9 4.5 3.6 3.4 4.8 6.2 5.5 6.7 5.5 4.6 4.0 6.2 4.9 4.4
印度尼西亚 7.1 6.4 3.5 3.8 3.3 2.8 2.0 1.6 4.2 3.6 2.5 1.6 5.5 2.3 2.5
基里巴斯 2.0 0.6 1.9 0.4 0.6 –1.8 2.6 2.1 5.3 9.0 3.5 1.8 16.2 –2.0 4.0
老挝 5.4 1.3 1.6 0.8 2.0 3.3 5.1 3.8 23.0 28.1 9.0 3.0 39.3 16.9 3.0

马来西亚 2.6 2.1 2.1 3.8 1.0 0.7 –1.1 2.5 3.4 2.9 2.7 1.9 3.8 2.9 2.7
马尔代夫 6.4 1.4 0.8 2.3 1.4 1.3 –1.6 0.2 2.6 3.5 2.8 2.0 3.3 3.6 2.4
马绍尔群岛 4.0 –2.2 –1.5 0.1 0.8 –0.1 –0.7 2.2 3.2 5.2 2.8 2.0 5.7 3.0 2.6
密克罗尼西亚 4.3 0.0 –0.9 0.1 1.0 2.2 1.0 1.8 5.0 5.3 4.1 2.0 6.9 3.8 3.0
蒙古 11.5 6.8 0.7 4.3 6.8 7.3 3.7 7.4 15.2 12.3 12.2 7.0 13.2 11.7 12.8

缅甸 10.4 7.3 9.1 4.6 5.9 8.6 5.7 3.6 16.2 14.2 7.8 7.8 20.4 11.1 7.2
瑙鲁 4.8 9.8 8.2 5.1 –14.4 4.2 1.0 2.0 4.8 6.1 5.0 1.9 6.4 5.8 4.2
尼泊尔 8.4 7.2 9.9 4.5 4.1 4.6 6.1 3.6 6.3 7.8 6.7 5.4 8.1 6.8 6.5
帕劳 4.1 2.2 –1.3 1.1 2.4 0.4 0.7 –0.5 13.2 12.5 4.6 2.3 13.7 9.5 1.8
巴布亚新几内亚 4.7 6.0 6.7 5.4 4.4 3.9 4.9 4.5 5.3 5.0 4.9 4.5 3.4 5.7 4.7

菲律宾 4.5 0.7 1.2 2.9 5.3 2.4 2.4 3.9 5.8 5.8 3.2 3.0 8.1 3.6 3.3
萨摩亚 4.3 1.9 0.1 1.3 3.7 2.2 1.5 –3.0 8.7 12.0 5.0 3.0 10.8 10.7 4.5
所罗门群岛 7.5 –0.6 0.5 0.5 3.5 1.6 3.0 –0.1 5.5 4.9 4.0 3.2 8.5 4.4 3.6
斯里兰卡3 9.1 2.2 4.0 6.6 4.3 4.3 4.6 6.0 45.2 . . . . . . . . . 54.5 . . . . . .
泰国 3.0 –0.9 0.2 0.7 1.1 0.7 –0.8 1.2 6.1 1.5 1.6 2.0 5.9 0.6 1.8

东帝汶 6.1 0.6 –1.5 0.5 2.3 0.9 0.5 3.8 7.0 6.0 2.5 2.0 6.9 6.0 2.5
汤加 5.1 0.1 –0.6 7.2 6.8 3.3 0.4 1.4 8.5 10.2 5.8 3.4 11.3 7.4 6.2
图瓦卢 2.3 3.1 3.5 4.1 2.2 3.5 1.9 6.2 11.5 6.2 3.8 2.8 13.6 6.2 3.8
瓦努阿图 2.3 2.5 0.8 3.1 2.4 2.7 5.3 2.3 7.0 9.3 5.7 3.0 12.4 8.3 5.6
越南 10.0 0.6 2.7 3.5 3.5 2.8 3.2 1.8 3.2 3.4 3.4 3.4 4.6 4.1 3.4

欧洲新兴市场和发展中经济体 8.0 10.7 5.6 5.6 6.4 6.7 5.4 9.6 27.9 18.9 19.9 12.4 26.7 20.3 17.2
阿尔巴尼亚  2.6 1.9 1.3 2.0 2.0 1.4 1.6 2.0 6.7 4.8 4.0 3.0 7.4 3.8 3.6
白俄罗斯 19.8 13.5 11.8 6.0 4.9 5.6 5.5 9.5 15.2 4.7 5.7 5.0 12.9 3.4 3.7
波斯尼亚和黑塞哥维那 2.5 –1.0 –1.6 0.8 1.4 0.6 –1.1 2.0 14.0 5.5 3.0 2.0 14.8 2.2 2.1
保加利亚 4.2 –1.1 –1.3 1.2 2.6 2.5 1.2 2.8 13.0 8.5 3.0 2.0 14.3 4.7 2.2
匈牙利 4.1 –0.1 0.4 2.4 2.8 3.4 3.3 5.1 14.5 17.7 6.6 3.1 24.5 8.2 5.4

科索沃 2.5 –0.5 0.2 1.5 1.1 2.7 0.2 3.3 11.7 4.7 3.1 2.0 12.2 1.5 3.7
摩尔多瓦 7.8 9.6 6.4 6.5 3.6 4.8 3.8 5.1 28.6 13.3 5.0 5.0 30.2 5.0 5.0
黑山共和国 3.1 1.5 –0.3 2.4 2.6 0.4 –0.2 2.4 13.0 8.3 4.3 1.9 17.2 5.1 3.1
北马其顿 2.5 –0.3 –0.2 1.4 1.5 0.8 1.2 3.2 14.2 10.0 4.3 2.0 18.7 5.7 2.3
波兰 2.6 –0.9 –0.7 2.0 1.8 2.2 3.4 5.1 14.4 12.0 6.4 2.5 16.6 7.4 5.5

罗马尼亚 5.4 –0.6 –1.6 1.3 4.6 3.8 2.6 5.0 13.8 10.7 5.8 2.5 16.4 7.8 4.7
俄罗斯  9.2 15.5 7.0 3.7 2.9 4.5 3.4 6.7 13.8 5.3 6.3 4.0 12.2 5.7 5.0
塞尔维亚 8.7 1.4 1.1 3.1 2.0 1.8 1.6 4.1 12.0 12.4 5.3 3.0 15.1 8.2 4.0
土耳其3 8.3 7.7 7.8 11.1 16.3 15.2 12.3 19.6 72.3 51.2 62.5 37.4 64.3 64.0 54.3
乌克兰3 10.4 48.7 13.9 14.4 10.9 7.9 2.7 9.4 20.2 17.7 13.0 5.0 26.6 15.5 10.0

拉丁美洲和加勒比4 4.8 5.4 5.5 6.3 6.5 7.6 6.4 9.8 14.0 13.8 10.7 5.7 14.6 13.6 8.8
安提瓜和巴布达 2.2 1.0 –0.5 2.4 1.2 1.4 1.1 1.6 7.5 5.0 2.9 2.0 9.2 4.0 2.5
阿根廷3 . . . . . . . . . 25.7 34.3 53.5 42.0 48.4 72.4 121.7 93.7 32.5 94.8 135.7 69.5
阿鲁巴 2.4 0.5 –0.9 –1.0 3.6 3.9 –1.3 0.7 5.5 4.5 2.3 2.0 5.7 3.2 2.2
巴哈马 2.0 1.9 –0.3 1.5 2.3 2.5 0.0 2.9 5.6 3.9 3.2 2.0 5.5 3.4 2.6
巴巴多斯 5.2 –1.1 1.5 4.4 –44.4 2.3 0.5 1.5 5.0 5.2 3.1 2.4 5.7 5.0 3.6

伯利兹 2.1 –0.9 0.7 1.1 0.3 0.2 0.1 3.2 6.3 3.7 1.7 1.2 6.7 2.0 1.2
玻利维亚 6.2 4.1 3.6 2.8 2.3 1.8 0.9 0.7 1.7 3.0 4.4 3.8 3.1 3.6 3.8
巴西 5.5 9.0 8.7 3.4 3.7 3.7 3.2 8.3 9.3 4.7 4.5 3.0 5.8 4.9 3.9
智利 3.5 4.3 3.8 2.2 2.3 2.2 3.0 4.5 11.6 7.8 3.6 3.0 12.8 4.5 3.0
哥伦比亚 4.0 5.0 7.5 4.3 3.2 3.5 2.5 3.5 10.2 11.4 5.2 3.0 13.1 8.8 4.5
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表 A7.	新兴市场和发展中经济体：消费者价格 1（续）
（年百分比变化）

平均值
2005–14

期末2

预测 预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2022 2023 2024

拉丁美洲和加勒比	
（续）4 4.8 5.4 5.5 6.3 6.5 7.6 6.4 9.8 14.0 13.8 10.7 5.7 14.6 13.6 8.8

哥斯达黎加 8.0 0.8 0.0 1.6 2.2 2.1 0.7 1.7 8.3 0.7 1.9 3.0 7.9 –0.9 3.0
多米尼克 2.0 –0.9 0.1 0.3 1.0 1.5 –0.7 1.6 6.8 6.2 2.8 2.0 6.6 5.0 2.9
多米尼加共和国 5.6 0.8 1.6 3.3 3.6 1.8 3.8 8.2 8.8 4.9 4.2 4.0 7.8 4.0 4.0
厄瓜多尔 4.1 4.0 1.7 0.4 –0.2 0.3 –0.3 0.1 3.5 2.3 1.8 1.5 3.7 2.4 1.5
萨尔瓦多 3.1 –0.7 0.6 1.0 1.1 0.1 –0.4 3.5 7.2 4.4 2.4 2.0 7.3 3.1 1.7

格林纳达 2.7 –0.6 1.7 0.9 0.8 0.6 –0.7 1.2 2.6 3.6 2.5 2.0 2.9 3.4 2.6
危地马拉 5.7 2.4 4.4 4.4 3.8 3.7 3.2 4.3 6.9 6.3 5.5 4.0 9.2 5.4 4.6
圭亚那 5.0 –0.9 0.8 1.9 1.3 2.1 1.2 3.3 6.5 5.5 4.7 5.5 7.2 3.8 5.5
海地 7.4 5.3 11.4 10.6 11.4 17.3 22.9 15.9 27.6 43.6 13.4 9.7 38.7 30.1 12.7
洪都拉斯 6.6 3.2 2.7 3.9 4.3 4.4 3.5 4.5 9.1 6.4 4.7 4.0 9.8 5.3 4.2

牙买加 10.8 3.7 2.3 4.4 3.7 3.9 5.2 5.9 10.3 6.5 5.0 5.0 9.4 5.0 5.0
墨西哥 4.1 2.7 2.8 6.0 4.9 3.6 3.4 5.7 7.9 5.5 3.8 3.0 7.8 4.5 3.2
尼加拉瓜 8.6 4.0 3.5 3.9 4.9 5.4 3.7 4.9 10.5 9.1 5.0 4.0 11.6 7.6 4.8
巴拿马 4.2 0.1 0.7 0.9 0.8 –0.4 –1.6 1.6 2.9 1.5 1.9 2.0 2.1 2.2 2.2
巴拉圭 6.1 3.1 4.1 3.6 4.0 2.8 1.8 4.8 9.8 4.7 4.1 4.0 8.1 4.1 4.0

秘鲁 2.9 3.5 3.6 2.8 1.3 2.1 1.8 4.0 7.9 6.5 2.9 2.0 8.5 4.2 2.2
圣基茨和尼维斯 3.2 –2.3 –0.7 0.7 –1.0 –0.3 –1.2 1.2 2.7 2.9 2.3 2.0 3.9 2.6 2.3
圣卢西亚 3.1 –1.0 –3.1 0.1 2.6 0.5 –1.8 2.4 6.4 3.6 2.0 2.0 6.9 2.2 2.1
圣文森特和格林纳
丁斯 3.1 –1.7 –0.2 2.2 2.3 0.9 –0.6 1.6 5.7 4.4 2.4 2.0 6.7 3.4 2.0

苏里南 8.0 6.9 55.5 22.0 6.9 4.4 34.9 59.1 52.4 53.3 30.9 5.0 54.6 40.0 20.0

特立尼达和多巴哥 7.8 4.7 3.1 1.9 1.0 1.0 0.6 2.1 5.8 5.4 2.9 1.9 8.7 3.5 2.3
乌拉圭 7.4 8.7 9.6 6.2 7.6 7.9 9.8 7.7 9.1 6.1 5.9 4.7 8.3 5.4 5.7
委内瑞拉3 27.7 121.7 254.9 438.1 65,374.1 19,906.0 2,355.1 1,588.5 186.5 360.0 200.0 . . . 234.0 250.0 230.0

中东和中亚 8.5 5.6 5.9 7.1 9.9 7.6 10.4 12.8 14.0 18.0 15.2 7.3 15.9 18.5 12.8
阿富汗3 7.5 –0.7 4.4 5.0 0.6 2.3 5.6 5.1 13.7 . . . . . . . . . 5.2 . . . . . .
阿尔及利亚 4.1 4.8 6.4 5.6 4.3 2.0 2.4 7.2 9.3 9.0 6.8 5.2 9.3 8.0 6.8
亚美尼亚 4.7 3.7 –1.4 1.2 2.5 1.4 1.2 7.2 8.6 3.5 4.0 4.0 8.3 4.0 4.0
阿塞拜疆 7.3 4.0 12.4 12.9 2.3 2.6 2.8 6.7 13.9 10.3 5.6 4.0 14.4 6.3 5.0
巴林 2.5 1.8 2.8 1.4 2.1 1.0 –2.3 –0.6 3.6 1.0 1.4 2.2 3.6 1.0 1.4

吉布提 4.1 –0.8 2.7 0.6 0.1 3.3 1.8 1.2 5.2 1.2 1.8 2.5 3.6 2.2 2.5
埃及 10.0 11.0 10.2 23.5 20.9 13.9 5.7 4.5 8.5 23.5 32.2 9.5 13.2 35.7 25.9
格鲁吉亚 5.5 4.0 2.1 6.0 2.6 4.9 5.2 9.6 11.9 2.4 2.7 3.0 9.8 0.8 3.0
伊朗 18.9 11.9 9.1 9.6 30.2 34.7 36.4 40.2 45.8 47.0 32.5 25.0 54.0 40.0 25.0
伊拉克 12.7 1.4 0.5 0.2 0.4 –0.2 0.6 6.0 5.0 5.3 3.6 2.0 4.3 5.0 3.0

约旦 4.7 –1.1 –0.6 3.6 4.5 0.7 0.4 1.3 4.2 2.7 2.6 2.5 4.4 2.6 2.6
哈萨克斯坦 8.4 6.7 14.6 7.4 6.0 5.2 6.8 8.0 15.0 15.0 9.0 5.0 20.3 11.5 7.5
科威特 . . . 3.3 2.9 1.6 0.6 1.1 2.1 3.4 4.0 3.4 3.1 1.9 3.1 . . . . . .
吉尔吉斯共和国 9.1 6.5 0.4 3.2 1.5 1.1 6.3 11.9 13.9 11.7 8.6 4.0 14.7 10.0 8.0
黎巴嫩3 4.0 –3.8 –0.8 4.5 6.1 2.9 84.9 154.8 171.2 . . . . . . . . . 122.0 . . . . . .

利比亚 5.2 10.0 25.9 25.9 14.0 –2.9 1.5 2.9 4.5 3.4 2.9 2.5 4.1 2.5 2.5
毛里塔尼亚 6.0 0.5 1.5 2.3 3.1 2.3 2.4 3.6 9.6 7.5 4.0 4.0 11.0 4.0 4.0
摩洛哥 1.6 1.4 1.5 0.7 1.6 0.2 0.7 1.4 6.6 6.3 3.5 2.1 8.3 4.0 3.3
阿曼 3.9 0.1 1.1 1.6 0.9 0.1 –0.9 1.5 2.8 1.1 1.7 2.0 1.9 –0.7 1.7
巴基斯坦 10.7 4.5 2.9 4.1 3.9 6.7 10.7 8.9 12.1 29.2 23.6 6.5 21.3 29.4 17.5

卡塔尔 5.1 0.9 2.7 0.6 0.1 –0.9 –2.5 2.3 5.0 2.8 2.3 2.0 5.9 0.8 2.3
沙特阿拉伯 3.4 1.2 2.1 –0.8 2.5 –2.1 3.4 3.1 2.5 2.5 2.2 2.0 2.0 2.5 2.2
索马里 . . . 0.9 0.0 4.0 4.3 4.5 4.3 4.6 6.8 5.7 4.1 3.2 6.1 4.6 3.9
苏丹3.5 19.1 16.9 17.8 32.4 63.3 51.0 163.3 359.1 138.8 256.2 152.4 39.0 87.3 238.3 127.3
叙利亚6 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

塔吉克斯坦 9.2 5.8 5.9 7.3 3.8 7.8 8.6 9.0 6.6 4.6 5.7 6.5 4.2 5.0 6.5
突尼斯 4.0 4.4 3.6 5.3 7.3 6.7 5.6 5.7 8.3 9.4 9.8 5.6 10.1 8.5 10.6
土库曼斯坦 6.4 7.4 3.6 8.0 13.3 5.1 6.1 19.5 11.2 5.9 10.5 10.0 3.0 11.0 10.0
阿联酋 3.9 4.1 1.6 2.0 3.1 –1.9 –2.1 –0.1 4.8 3.1 2.3 2.0 4.8 3.1 2.3
乌兹别克斯坦 11.8 8.5 8.8 13.9 17.5 14.5 12.9 10.8 11.4 10.2 10.0 5.2 12.3 9.9 10.7

西岸和加沙 3.6 1.4 –0.2 0.2 –0.2 1.6 –0.7 1.2 3.7 3.4 2.7 2.0 4.1 3.0 2.5
也门 11.0 22.0 21.3 30.4 33.6 15.7 21.7 31.5 29.5 14.9 17.3 10.0 –2.7 20.0 15.0
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表 A7.	新兴市场和发展中经济体：消费者价格 1（续）
（年百分比变化）

期末2

平均值 预测 预测

2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2022 2023 2024

撒哈拉以南非洲 8.3 6.7 10.1 10.5 8.3 8.1 10.1 11.0 14.5 15.8 13.1 7.4 16.2 16.2 10.5
安哥拉 12.8 9.2 30.7 29.8 19.6 17.1 22.3 25.8 21.4 13.1 22.3 9.1 13.8 17.2 25.6
贝宁 3.0 0.2 –0.8 1.8 0.8 –0.9 3.0 1.7 1.4 5.0 2.5 2.0 2.9 5.0 2.5
博茨瓦纳 8.1 3.1 2.8 3.3 3.2 2.7 1.9 6.7 12.2 5.9 4.7 4.5 12.4 5.1 4.4
布基纳法索 2.6 1.7 0.4 1.5 2.0 –3.2 1.9 3.9 14.1 1.4 3.0 2.0 9.6 2.4 2.0
布隆迪 10.4 5.6 5.5 16.6 –2.8 –0.7 7.3 8.3 18.9 20.1 16.1 10.2 26.6 12.3 22.4

佛得角 2.8 0.1 –1.4 0.8 1.3 1.1 0.6 1.9 7.9 5.2 2.0 2.0 7.6 5.2 2.0
喀麦隆 2.7 2.7 0.9 0.6 1.1 2.5 2.5 2.3 6.3 7.2 4.8 2.0 7.3 6.3 3.7
中非共和国 5.3 1.4 4.9 4.2 1.6 2.8 0.9 4.3 5.8 6.5 3.2 2.6 7.6 5.5 2.5
乍得 3.3 4.8 –1.6 –0.9 4.0 –1.0 4.5 –0.8 5.8 7.0 3.5 3.0 8.3 4.6 3.1
科摩罗 3.3 0.9 0.8 0.1 1.7 3.7 0.8 0.0 12.4 11.1 1.2 1.9 20.6 0.7 1.6

刚果民主共和国  15.0 0.7 3.2 35.7 29.3 4.7 11.4 9.0 9.3 19.1 10.6 7.0 13.1 19.3 7.1
刚果共和国 3.3 3.2 3.2 0.4 1.2 0.4 1.4 2.0 3.0 3.5 3.2 3.0 3.2 3.5 3.2
科特迪瓦 2.1 1.2 0.6 0.6 0.6 0.8 2.4 4.2 5.2 4.3 2.3 2.0 5.1 2.8 2.0
赤道几内亚 4.4 1.7 1.4 0.7 1.3 1.2 4.8 –0.1 4.9 2.4 4.0 2.0 5.0 1.7 5.2
厄立特里亚3 11.9 28.5 –5.6 –13.3 –14.4 1.3 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

斯威士兰 6.9 5.0 7.8 6.2 4.8 2.6 3.9 3.7 4.8 5.5 5.0 4.3 5.6 5.6 4.3
埃塞俄比亚 17.1 9.6 6.6 10.7 13.8 15.8 20.4 26.8 33.9 29.1 20.7 12.6 33.8 24.5 18.5
加蓬 1.6 –0.1 2.1 2.7 4.8 2.0 1.7 1.1 4.3 3.8 2.5 2.2 5.4 3.0 2.4
冈比亚 4.7 6.8 7.2 8.0 6.5 7.1 5.9 7.4 11.5 17.0 12.3 5.0 13.7 17.5 7.1
加纳 11.5 17.2 17.5 12.4 9.8 7.1 9.9 10.0 31.9 42.2 23.2 8.0 54.1 31.3 15.0

几内亚 18.2 8.2 8.2 8.9 9.8 9.5 10.6 12.6 10.5 8.3 7.9 7.5 8.6 8.0 7.8
几内亚比绍 2.6 1.5 2.7 –0.2 0.4 0.3 1.5 3.3 7.9 7.0 3.0 2.0 9.5 1.8 3.0
肯尼亚 8.5 6.6 6.3 8.0 4.7 5.2 5.3 6.1 7.6 7.7 6.6 5.0 9.1 7.1 6.5
莱索托 6.0 3.2 6.6 4.4 4.8 5.2 5.0 6.0 8.2 6.9 5.6 4.9 7.9 5.9 5.0
利比里亚 9.2 7.7 8.8 12.4 23.5 27.0 17.0 7.8 7.6 10.6 8.0 4.9 9.2 12.1 6.0

马达加斯加 9.3 7.4 6.1 8.6 8.6 5.6 4.2 5.8 8.2 10.5 8.8 6.0 10.8 9.3 8.6
马拉维 14.1 21.9 21.7 11.5 9.2 9.4 8.6 9.3 20.8 27.7 19.8 6.5 25.4 29.0 15.2
马里 3.0 1.4 –1.8 2.4 1.9 –3.0 0.5 3.8 9.7 5.0 2.8 2.0 7.8 3.0 2.0
毛里求斯 5.5 1.3 1.0 3.7 3.2 0.5 2.5 4.0 10.8 7.8 6.5 3.7 12.2 6.4 7.8
莫桑比克 8.0 3.6 17.4 15.1 3.9 2.8 3.1 5.7 9.8 7.4 6.5 5.5 10.3 6.7 6.5

纳米比亚 6.0 3.4 6.7 6.1 4.3 3.7 2.2 3.6 6.1 6.0 4.9 4.9 6.9 5.3 5.3
尼日尔 2.5 1.0 0.2 0.2 2.8 –2.5 2.9 3.8 4.2 4.6 6.6 2.0 3.1 8.8 2.5
尼日利亚 10.8 9.0 15.7 16.5 12.1 11.4 13.2 17.0 18.8 25.1 23.0 14.0 21.3 30.6 15.4
卢旺达 7.2 2.5 5.7 4.8 1.4 2.4 7.7 0.8 13.9 14.5 6.0 5.0 21.6 7.8 5.5
圣多美和普林西比 15.9 6.1 5.4 5.7 7.9 7.7 9.8 8.1 18.0 20.8 11.9 5.0 25.2 15.4 7.2

塞内加尔 1.9 0.9 1.2 1.1 0.5 1.0 2.5 2.2 9.7 6.1 3.3 –12.4 12.8 4.2 0.3
塞舌尔 7.9 4.0 –1.0 2.9 3.7 1.8 1.2 9.8 2.6 –0.8 2.0 3.5 2.5 –1.1 2.4
塞拉利昂 8.7 6.7 10.9 18.2 16.0 14.8 13.4 11.9 27.2 42.9 29.8 8.9 37.1 37.8 21.7
南非 6.0 4.6 6.3 5.3 4.6 4.1 3.3 4.6 6.9 5.8 4.8 4.5 7.4 5.2 4.5
南苏丹 . . . 53.0 346.1 213.0 83.4 49.3 24.0 30.2 –3.2 16.3 13.6 7.9 –13.0 45.6 6.1

坦桑尼亚 9.0 5.6 5.2 5.3 3.5 3.4 3.3 3.7 4.4 4.0 4.0 4.0 4.9 4.0 4.0
多哥 2.7 1.8 0.9 –0.2 0.9 0.7 1.8 4.5 7.6 5.0 2.8 1.7 7.7 2.7 2.2
乌干达 9.2 3.7 5.2 5.6 2.5 2.1 2.8 2.2 7.2 5.8 4.7 5.0 10.2 3.5 5.0
赞比亚 10.2 10.1 17.9 6.6 7.5 9.2 15.7 22.0 11.0 10.6 9.6 7.0 9.9 11.4 7.9
津巴布韦3 –2.7 –2.4 –1.6 0.9 10.6 255.3 557.2 98.5 193.4 314.5 222.4 20.8 243.8 396.2 190.2

1消费者价格的变动以年度平均值表示。
2月度同比变化。有几个国家是季度同比变化。
3阿富汗、阿根廷、厄立特里亚、黎巴嫩、斯里兰卡、苏丹、土耳其、乌克兰、委内瑞拉和津巴布韦的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
4不包括委内瑞拉，但从2017年起包括阿根廷。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。
52011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。
62011年以后的数据不包括叙利亚，因为其政治形势不稳定。
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表 A8.	主要发达经济体：广义政府财政余额和债务 1

（占GDP的百分比，除非另有说明）
平均值 预测

2005–14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

主要发达经济体
净贷款/借款 –5.2 –3.0 –3.3 –3.3 –3.3 –3.8 –11.6 –9.1 –4.1 –6.5 –5.6 –5.0
产出缺口2 –2.2 –2.0 –1.7 –0.8 0.1 0.3 –3.2 0.0 0.7 0.6 0.2 0.5
结构性余额2 –4.0 –2.2 –2.7 –3.0 –3.2 –3.8 –8.1 –8.1 –5.3 –6.5 –5.5 –5.2

美国
净贷款/借款3 –6.5 –3.5 –4.4 –4.8 –5.3 –5.7 –14.0 –11.6 –3.7 –8.2 –7.4 –7.0
产出缺口2 –4.0 –2.5 –2.1 –1.3 0.0 0.7 –2.5 1.5 1.4 1.4 0.8 0.9
结构性余额2 –4.4 –2.5 –3.6 –4.3 –5.1 –6.0 –10.7 –11.3 –6.5 –8.8 –7.6 –7.3
净债务  63.9 80.9 81.8 80.4 81.1 83.1 98.3 98.3 95.1 96.7 100.7 111.6
债务总额  86.1 105.1 107.2 106.2 107.4 108.7 133.5 126.4 121.3 123.3 126.9 137.5

欧元区
净贷款/借款 –3.3 –1.9 –1.5 –0.9 –0.4 –0.6 –7.1 –5.3 –3.6 –3.4 –2.7 –2.1
产出缺口2 –0.7 –2.4 –1.8 –0.6 –0.2 0.0 –4.8 –2.0 0.2 –0.4 –0.5 0.1
结构性余额2 –2.7 –0.5 –0.5 –0.4 –0.2 –0.5 –3.9 –3.5 –2.4 –2.7 –2.4 –2.1
净债务 64.6 75.1 74.6 72.5 70.8 69.2 79.1 77.7 75.3 74.6 73.9 72.2
债务总额 80.2 90.9 90.1 87.7 85.7 83.7 96.8 94.8 91.0 89.6 88.3 84.9

德国	
净贷款/借款 –1.3 1.0 1.2 1.3 1.9 1.5 –4.3 –3.6 –2.5 –2.9 –1.7 –0.5
产出缺口2 –0.1 –0.4 0.1 1.0 0.8 0.4 –3.1 –1.1 0.6 –0.9 –1.1 0.0
结构性余额2 –0.9 1.2 1.2 1.2 1.6 1.3 –2.9 –3.0 –2.1 –2.4 –1.1 –0.5
净债务 57.5 52.2 49.3 45.5 42.8 40.7 46.1 47.2 45.8 46.5 45.7 41.7
债务总额 73.3 71.9 69.0 65.2 61.9 59.5 68.7 69.0 66.1 65.9 64.0 57.5

法国
净贷款/借款 –4.4 –3.6 –3.6 –3.0 –2.3 –3.1 –9.0 –6.5 –4.8 –4.9 –4.5 –3.6
产出缺口2 –0.6 –2.4 –2.7 –1.5 –0.8 0.0 –4.7 –1.9 –0.9 –0.8 –0.7 0.1
结构性余额2 –4.0 –2.1 –1.9 –1.9 –1.5 –2.1 –5.8 –5.1 –4.2 –4.3 –4.1 –3.7
净债务 70.3 86.3 89.2 89.4 89.2 88.9 101.2 100.4 101.4 99.6 100.1 100.4
债务总额 80.0 95.6 98.0 98.1 97.8 97.4 114.7 113.0 111.8 110.0 110.5 110.8

意大利4
净贷款/借款 –3.3 –2.6 –2.4 –2.4 –2.2 –1.5 –9.7 –9.0 –8.0 –5.0 –4.0 –2.5
产出缺口2 –1.2 –4.4 –3.5 –2.2 –1.6 –1.5 –6.7 –4.0 –0.4 –0.4 –0.5 0.3
结构性余额2 –2.9 –0.2 –0.8 –1.3 –1.4 –0.7 –5.6 –4.8 –1.9 –2.1 –3.4 –2.7
净债务 106.7 122.2 121.6 121.3 121.8 121.7 141.5 137.4 132.7 132.6 132.5 130.6
债务总额 117.3 135.3 134.8 134.2 134.4 134.1 154.9 149.9 144.4 143.7 143.2 140.1

日本
净贷款/借款 –6.4 –3.7 –3.6 –3.1 –2.5 –3.0 –9.1 –6.2 –6.9 –5.6 –3.7 –3.3
产出缺口2 0.2 –0.2 0.1 1.0 1.9 0.7 –2.9 –1.6 –0.9 0.2 0.3 0.0
结构性余额2 –6.2 –4.5 –4.5 –3.7 –3.0 –3.3 –8.1 –5.5 –6.8 –5.7 –3.8 –3.3
净债务 120.8 144.5 149.5 148.1 151.1 151.7 162.3 156.7 161.5 158.5 155.8 153.2
债务总额5 201.5 228.3 232.4 231.3 232.4 236.4 258.6 255.1 260.1 255.2 251.9 252.8

英国4
净贷款/借款 –5.9 –4.5 –3.3 –2.4 –2.2 –2.2 –13.0 –8.3 –5.5 –4.5 –3.9 –3.5
产出缺口2 –2.7 –2.6 –2.2 –1.3 –1.0 –0.8 –3.6 0.5 1.8 0.1 –1.0 0.0
结构性余额2 –3.9 –2.5 –1.6 –1.3 –1.4 –1.6 0.8 –3.6 –3.8 –3.3 –2.4 –3.5
净债务 57.5 78.2 77.6 76.2 75.4 74.6 93.6 94.1 98.9 99.0 99.6 96.5
债务总额 64.1 86.7 86.6 85.6 85.2 84.5 104.6 105.2 101.9 104.1 105.9 108.2

加拿大
净贷款/借款 –1.0 –0.1 –0.5 –0.1 0.4 0.0 –10.9 –4.4 –0.8 –0.7 –0.6 –0.2
产出缺口2 0.1 –0.1 –0.9 0.4 0.6 0.4 –3.4 –1.4 0.8 0.0 –0.4 0.0
结构性余额2 –1.1 0.0 0.0 –0.3 0.0 –0.2 –8.1 –3.3 –1.4 –0.8 –0.4 –0.2
净债务6 25.9 18.5 18.0 12.5 11.6 8.5 15.7 15.4 14.2 14.6 14.6 13.8
债务总额 78.9 92.0 92.4 90.9 90.8 90.2 118.9 115.1 107.4 106.4 103.3 94.7

注释：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年版《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，以剔除政府雇员规定福利的养老金计划的未设基金的养老金负债。
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意大利和英国的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
5在非合并基础上统计。
6包括股份。
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表 A9.	世界贸易量和价格概况
（年百分比变化，除非另有说明）	

平均值 预测

2005–14 2015–24 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

货物和服务贸易
世界贸易1
贸易量 4.7 2.8 2.9 2.2 5.6 4.0 1.2 –7.8 10.9 5.1 0.9 3.5
价格平减指数
以美元计值 2.9 0.5 –13.2 –4.0 4.3 5.4 –2.5 –2.1 12.5 6.8 –1.7 1.6
以特别提款权计值 2.6 1.7 –5.8 –3.4 4.6 3.3 –0.1 –2.9 10.0 13.8 –1.9 1.5

贸易量
出口
发达经济体 4.0 2.6 3.8 2.0 5.0 3.5 1.5 –8.8 9.8 5.3 1.8 3.1
新兴市场和发展中经济体 6.3 3.1 1.9 2.8 6.5 4.2 0.8 –5.1 12.8 4.1 –0.1 4.2

进口
发达经济体 3.2 2.9 4.8 2.5 4.8 3.8 2.1 –8.2 10.3 6.7 0.1 3.0
新兴市场和发展中经济体 8.0 2.4 –0.7 1.5 7.4 5.1 –0.9 –7.9 11.8 3.2 1.7 4.4

贸易条件
发达经济体 –0.3 0.3 1.8 1.1 –0.2 –0.4 0.1 0.9 0.8 –2.0 0.2 0.5
新兴市场和发展中经济体 1.2 –0.5 –3.9 –1.5 1.4 1.0 –1.6 –0.8 0.7 0.9 –1.5 0.2

货物贸易	
世界贸易1
贸易量 4.5 2.6 2.3 2.1 5.6 3.8 0.2 –5.0 11.2 3.4 –0.3 3.2
价格平减指数
以美元计值 3.0 0.4 –14.6 –4.8 4.9 5.8 –3.1 –2.6 14.2 8.3 –2.5 1.5
以特别提款权计值 2.7 1.7 –7.2 –4.2 5.2 3.6 –0.7 –3.4 11.6 15.4 –2.7 1.4

以美元计值的世界贸易价格2
制成品 1.9 0.7 –3.0 –5.2 0.1 2.0 0.5 –3.2 6.6 10.1 –1.8 2.3
石油 9.8 –1.8 –47.1 –15.0 22.5 29.4 –10.4 –32.0 65.8 39.2 –16.5 –0.7
非燃料初级产品 6.2 1.8 –17.0 –0.3 6.4 1.3 0.7 6.6 26.7 7.9 –6.3 –2.7

食品 4.6 1.3 –16.9 1.5 3.8 –1.2 –3.1 1.7 27.0 14.8 –6.8 –1.9
饮料 8.4 0.3 –7.4 –3.0 –3.8 –9.2 –5.7 2.4 22.4 14.1 0.5 –3.1
农业原料 3.1 –1.0 –11.3 –0.2 5.4 2.0 –5.4 –3.4 15.5 5.7 –15.1 0.5
金属 8.0 1.7 –27.3 –5.3 22.2 6.6 3.9 3.5 46.7 –5.6 –4.7 –7.1

以特别提款权计值的世界贸易价格2
制成品 1.6 2.0 5.3 –4.6 0.3 –0.1 3.0 –3.9 4.3 17.3 –2.0 2.2
石油 9.5 –0.6 –42.6 –14.5 22.8 26.7 –8.2 –32.6 62.1 48.2 –16.6 –0.8
非燃料初级产品 5.9 3.1 –9.9 0.4 6.7 –0.8 3.2 5.7 23.9 14.9 –6.4 –2.7

食品 4.4 2.6 –9.8 2.2 4.1 –3.3 –0.7 0.9 24.1 22.3 –6.9 –1.9
饮料 8.2 1.6 0.5 –2.3 –3.5 –11.1 –3.4 1.6 19.7 21.6 0.3 –3.1
农业原料 2.8 0.3 –3.7 0.5 5.7 –0.1 –3.1 –4.2 12.9 12.6 –15.3 0.4
金属 7.7 3.0 –21.1 –4.7 22.5 4.4 6.4 2.6 43.4 0.6 –4.9 –7.2

以欧元计值的世界贸易价格2
制成品 1.2 2.7 16.2 –5.0 –1.9 –2.5 6.1 –5.0 2.8 23.6 –4.9 1.7
石油 9.1 0.1 –36.7 –14.8 20.0 23.6 –5.4 –33.3 59.9 56.3 –19.1 –1.2
非燃料初级产品 5.5 3.8 –0.7 0.0 4.3 –3.2 6.2 4.5 22.2 21.2 –9.2 –3.1
食品 3.9 3.3 –0.5 1.8 1.7 –5.6 2.3 –0.2 22.4 29.0 –9.7 –2.4
饮料 7.7 2.3 10.9 –2.7 –5.7 –13.2 –0.5 0.5 18.1 28.2 –2.7 –3.5
农业原料 2.4 1.0 6.3 0.1 3.3 –2.5 –0.2 –5.2 11.3 18.8 –17.8 0.0
金属 7.3 3.7 –12.9 –5.0 19.7 1.9 9.6 1.5 41.5 6.0 –7.7 –7.6



世界经济展望：应对全球分化

134 国际货币基金组织	|	2023年10月

表 A9.	世界贸易量和价格概况（续）
（年百分比变化，除非另有说明）

平均值 预测

2005–14 2015–24 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

货物贸易（续）

贸易量
出口
发达经济体 3.7 2.4 3.1 1.6 4.9 3.0 0.6 –6.3 10.1 3.6 1.1 2.8
新兴市场和发展中经济体 6.1 2.8 1.4 2.6 6.5 3.9 –0.5 –1.2 12.0 1.2 –1.4 3.8
燃料出口国 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
非燃料出口国 6.8 3.1 1.1 2.9 7.5 4.8 0.1 –0.3 13.2 0.4 –1.6 3.8

进口
发达经济体 3.1 2.6 3.7 2.2 4.8 3.7 0.6 –5.7 11.2 5.3 –1.2 2.7
新兴市场和发展中经济体 7.7 2.7 –0.3 2.1 7.4 5.2 –0.1 –5.6 12.3 2.2 0.6 3.8
燃料出口国 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
非燃料出口国 7.5 3.1 –0.3 3.6 8.7 6.3 –0.4 –4.8 13.5 1.4 0.2 3.9

以特别提款权计值的价格平减指数
出口
发达经济体 1.7 1.5 –6.4 –2.2 4.3 2.8 –1.4 –2.2 10.0 12.2 –2.2 2.0
新兴市场和发展中经济体 5.1 1.8 –9.1 –6.9 7.1 4.9 0.3 –5.6 15.1 19.2 –4.3 0.8
燃料出口国 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
非燃料出口国 4.3 2.2 –3.6 –6.3 5.5 3.1 1.1 –2.7 12.0 16.3 –2.7 1.1

进口
发达经济体 2.1 1.4 –8.0 –3.5 4.5 3.4 –1.5 –3.4 9.4 14.8 –1.9 1.7
新兴市场和发展中经济体 3.7 2.2 –5.1 –5.5 5.7 3.7 0.7 –3.0 13.9 16.6 –3.0 0.8
燃料出口国 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
非燃料出口国 3.6 2.2 –5.5 –5.9 6.1 4.0 0.4 –3.2 14.3 16.6 –3.1 0.6

贸易条件
发达经济体 –0.4 0.2 1.8 1.3 –0.2 –0.6 0.1 1.2 0.6 –2.3 –0.3 0.3
新兴市场和发展中经济体 1.4 –0.5 –4.2 –1.5 1.3 1.1 –0.4 –2.7 1.0 2.2 –1.3 0.0

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 –0.3 –0.1 8.1 0.2 –3.4 –2.4 1.1 0.6 –6.9 0.7 –0.2 1.5
欧洲新兴市场和发展中经济体 2.1 0.1 –9.3 –5.5 3.4 4.3 0.4 –4.2 8.4 2.9 0.9 0.9
拉丁美洲和加勒比 1.8 –0.2 –8.8 0.9 4.5 –0.7 –0.7 2.3 4.8 –3.2 2.7 –3.2
中东和中亚 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
撒哈拉以南非洲 3.6 –0.4 –14.6 –1.4 9.4 5.0 –2.0 –0.2 11.0 –0.9 –6.5 –1.1

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
非燃料 0.7 0.0 2.1 –0.4 –0.5 –0.9 0.8 0.5 –2.0 –0.2 0.4 0.5

备忘项
世界出口（单位：十亿美元）
货物和服务 19,137 25,944 21,135 20,760 22,906 25,097 24,705 22,327 27,937 31,188 30,868 32,514
货物 15,165 19,825 16,191 15,736 17,450 19,099 18,531 17,203 21,814 24,200 23,451 24,576
平均石油价格3 9.8 –1.8 –47.1 –15.0 22.5 29.4 –10.4 –32.0 65.8 39.2 –16.5 –0.7
每桶石油美元价格 83.62 64.49 50.91 43.26 52.98 68.53 61.43 41.77 69.25 96.36 80.49 79.92

制成品出口单位价格4 1.9 0.7 –3.0 –5.2 0.1 2.0 0.5 –3.2 6.6 10.1 –1.8 2.3

1世界进口和出口年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82%；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
（十亿美元）

预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

发达经济体 269.2 362.3 470.6 383.7 388.3 157.4 502.7 –234.8 111.3 192.9 286.8
美国 –408.5 –396.2 –367.6 –439.8 –441.8 –597.1 –831.4 –971.6 –795.1 –783.2 –777.3
欧元区 317.0 360.1 394.9 382.1 323.8 230.0 416.3 –106.0 186.6 223.6 343.5
德国 288.3 299.0 289.1 316.2 317.8 274.2 329.8 170.8 265.6 309.1 331.0
法国 –9.0 –12.0 –19.9 –23.2 14.0 –42.8 10.7 –56.8 –37.5 –41.2 –14.0
意大利 26.6 49.7 52.1 54.5 66.6 73.1 65.0 –24.5 15.3 19.8 53.6
西班牙 24.2 39.1 36.4 26.7 29.4 7.9 11.0 8.7 33.2 33.7 35.3

日本 136.4 197.8 203.5 177.8 176.3 149.9 196.8 90.6 141.2 157.0 167.5
英国 –148.8 –148.7 –96.9 –117.3 –80.9 –86.6 –46.9 –116.1 –122.0 –131.4 –162.0
加拿大 –54.4 –47.2 –46.2 –41.0 –34.1 –35.5 –5.4 –7.0 –20.9 –21.4 –55.3
其他发达经济体1 349.6 328.0 332.1 333.1 344.0 382.5 588.5 591.8 539.3 546.8 575.9

新兴市场和发展中经济体 –94.6 –111.7 –32.5 –64.1 –10.4 143.9 363.7 645.7 195.8 171.1 –196.8

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 293.1 209.1 163.5 –54.0 93.2 319.2 286.5 296.8 190.5 171.2 2.8
欧洲新兴市场和发展中经济体 31.4 –10.3 –25.0 62.7 49.4 2.0 66.5 123.1 –20.7 –13.5 –51.5
拉丁美洲和加勒比 –181.9 –109.4 –99.1 –146.1 –112.8 –15.8 –102.9 –142.3 –115.3 –103.9 –109.5
中东和中亚 –144.3 –146.6 –38.2 111.4 15.6 –116.0 132.0 406.8 194.6 176.0 26.3
撒哈拉以南非洲 –92.9 –54.5 –33.7 –38.1 –55.8 –45.5 –18.4 –38.7 –53.3 –58.7 –64.8

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 –150.7 –98.8 40.5 199.7 67.9 –95.1 187.9 505.8 247.2 235.7 102.5
非燃料 58.0 –10.8 –70.8 –261.7 –76.5 241.0 177.6 142.7 –48.7 –62.0 –296.6

其中，初级产品 –60.9 –40.7 –51.5 –57.0 –27.6 5.1 10.1 –27.5 –32.6 –25.6 –24.8

按外部融资来源
净债务经济体 –340.4 –236.5 –271.0 –366.3 –267.1 –105.0 –333.9 –472.8 –372.4 –384.4 –504.7

按净债务经济体的偿债情况
2018-2022年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体

–80.6 –76.7 –63.8 –53.9 –52.2 –35.4 –38.1 –33.3 –46.0 –56.7 –57.8

备忘项
世界 174.6 250.6 438.1 319.6 377.9 301.3 866.4 410.9 307.2 364.0 90.0
欧盟 432.2 467.5 482.8 490.2 469.6 410.7 634.4 178.2 431.5 479.1 582.7
中东和北非 –121.7 –122.4 –20.2 128.7 34.7 –99.2 132.2 392.7 194.5 178.0 55.2
新兴市场和中等收入经济体 –18.1 –67.5 2.4 –8.0 45.3 195.5 441.6 740.2 262.6 240.3 –103.0
低收入发展中国家 –76.6 –44.1 –34.9 –56.1 –55.7 –51.6 –77.9 –94.6 –66.8 –69.2 –93.8
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预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

发达经济体 0.6 0.8 1.0 0.7 0.7 0.3 0.9 –0.4 0.2 0.3 0.4
美国 –2.2 –2.1 –1.9 –2.1 –2.1 –2.8 –3.6 –3.8 –3.0 –2.8 –2.4
欧元区 2.7 3.0 3.1 2.8 2.4 1.8 2.8 –0.7 1.2 1.4 1.8

德国 8.6 8.6 7.8 8.0 8.2 7.1 7.7 4.2 6.0 6.6 6.1
法国 –0.4 –0.5 –0.8 –0.8 0.5 –1.6 0.4 –2.0 –1.2 –1.3 –0.4
意大利2 1.4 2.6 2.7 2.6 3.3 3.9 3.1 –1.2 0.7 0.9 2.1
西班牙 2.0 3.2 2.8 1.9 2.1 0.6 0.8 0.6 2.1 2.0 1.8

日本 3.1 4.0 4.1 3.5 3.4 3.0 3.9 2.1 3.3 3.7 3.2
英国2 –5.1 –5.5 –3.6 –4.1 –2.8 –3.2 –1.5 –3.8 –3.7 –3.7 –3.5
加拿大 –3.5 –3.1 –2.8 –2.4 –2.0 –2.2 –0.3 –0.3 –1.0 –1.0 –2.0
其他发达经济体1 5.4 5.0 4.7 4.4 4.7 5.2 7.0 7.0 6.2 6.1 5.3

新兴市场和发展中经济体 –0.3 –0.4 –0.1 –0.2 0.0 0.4 0.9 1.5 0.4 0.4 –0.3

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 1.9 1.3 0.9 –0.3 0.5 1.5 1.2 1.2 0.7 0.6 0.0
欧洲新兴市场和发展中经济体 1.0 –0.3 –0.7 1.6 1.3 0.1 1.5 2.6 –0.4 –0.3 –0.8
拉丁美洲和加勒比 –3.5 –2.2 –1.8 –2.7 –2.1 –0.4 –2.0 –2.4 –1.8 –1.5 –1.3
中东和中亚 –3.9 –4.0 –1.0 2.9 0.4 –3.4 3.3 8.6 4.1 3.6 0.4
撒哈拉以南非洲 –5.7 –3.6 –2.1 –2.2 –3.2 –2.7 –1.0 –1.9 –2.7 –2.8 –2.3

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 –4.3 –3.0 1.2 5.5 1.9 –3.2 5.3 11.6 5.8 5.3 1.9
非燃料 0.2 0.0 –0.2 –0.8 –0.2 0.8 0.5 0.4 –0.1 –0.1 –0.6

其中，初级产品 –3.7 –2.6 –3.0 –3.4 –1.7 0.4 0.6 –1.5 –1.7 –1.3 –1.1

按外部融资来源
净债务经济体 –2.6 –1.8 –1.9 –2.5 –1.7 –0.7 –2.1 –2.7 –1.9 –1.9 –1.9

按净债务经济体的偿债情况
2018-2022年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体 –5.9 –5.7 –4.9 –3.9 –3.6 –2.5 –2.4 –1.9 –2.7 –3.3 –2.4

备忘项
世界 0.2 0.3 0.5 0.4 0.4 0.4 0.9 0.4 0.3 0.3 0.1
欧盟 3.2 3.4 3.3 3.1 3.0 2.7 3.7 1.1 2.4 2.5 2.6
中东和北非 –4.1 –4.1 –0.7 4.1 1.1 –3.6 4.1 10.2 5.2 4.6 1.2
新兴市场和中等收入经济体 –0.1 –0.2 0.0 0.0 0.1 0.6 1.2 1.9 0.6 0.6 –0.2
低收入发展中国家 –3.8 –2.2 –1.7 –2.6 –2.4 –2.2 –3.1 –3.5 –2.4 –2.4 –2.2

表 A10.	经常账户差额概况（续）
（占GDP的百分比）
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预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

发达经济体 2.0 2.7 3.2 2.4 2.5 1.1 2.9 –1.2 0.6 1.0 1.2
美国 –17.9 –17.7 –15.4 –17.3 –17.3 –27.6 –32.4 –32.2 –26.4 –25.4 –21.2
欧元区 9.8 11.1 11.1 9.9 8.5 6.6 10.0 –2.4 . . . . . . . . .

德国 18.3 18.7 16.6 16.8 17.3 16.2 16.3 8.3 12.4 13.8 13.0
法国 –1.2 –1.5 –2.4 –2.5 1.6 –5.7 1.2 –5.6 –3.7 –3.9 –1.2
意大利 4.9 9.0 8.6 8.3 10.5 13.1 9.4 –3.3 1.9 2.3 5.5
西班牙 6.0 9.4 7.9 5.3 6.0 2.0 2.2 1.5 5.2 5.0 4.3

日本 17.4 24.4 23.2 19.1 19.5 18.9 21.4 9.8 15.1 15.6 14.6
英国 –18.3 –19.1 –11.8 –13.0 –9.1 –10.9 –5.2 –11.5 –11.9 –11.9 –12.0
加拿大 –11.0 –9.8 –8.9 –7.4 –6.0 –7.3 –0.9 –1.0 –3.0 –3.0 –6.4
其他发达经济体1 9.4 9.0 8.3 7.7 8.2 9.7 11.9 11.0 10.1 9.7 8.5

新兴市场和发展中经济体 –1.1 –1.5 –0.4 –0.8 –0.2 1.8 3.4 5.1 1.6 1.3 –1.4

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体 7.7 5.7 4.0 –1.2 2.1 7.3 5.1 4.9 3.2 2.8 0.0
欧洲新兴市场和发展中经济体 2.7 –0.9 –1.9 4.2 3.3 0.1 3.8 6.3 –1.1 –0.7 –2.2
拉丁美洲和加勒比 –16.7 –10.3 –8.4 –11.4 –9.0 –1.5 –7.4 –8.6 –6.9 –5.9 –5.3
中东和中亚 –10.8 –12.1 –3.2 6.4 0.7 –10.1 8.7 18.7 9.7 8.2 0.8
撒哈拉以南非洲 –27.0 –17.1 –9.1 –9.0 –13.6 –13.5 –4.1 –7.4 –10.5 –11.1 –10.2

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料 –11.5 –8.3 2.7 12.2 4.4 –8.7 12.8 24.0 13.1 11.9 4.6
非燃料 0.9 –0.2 –1.0 –3.4 –1.0 3.4 1.9 1.4 –0.5 –0.6 –2.3

其中，初级产品 –18.6 –12.5 –14.1 –14.5 –7.1 1.5 2.2 –5.5 –6.6 –4.8 –3.8

按外部融资来源
净债务经济体 –9.9 –6.9 –6.9 –8.5 –6.2 –2.7 –6.9 –8.3 –6.5 –6.3 –6.6

按净债务经济体的偿债情况
2018-2022年有债务拖欠和/或债务重组
的经济体 –24.2 –25.0 –18.0 –13.4 –12.9 –10.4 –8.8 –6.8 –9.7 –11.3 –9.1

备忘项
世界 0.9 1.2 1.9 1.2 1.5 1.4 3.1 1.3 1.0 1.1 0.2
欧盟 6.7 7.2 6.7 6.2 6.0 5.7 7.2 1.9 4.4 4.7 4.8
中东和北非 –10.1 –11.2 –2.1 8.4 2.3 –9.7 9.9 20.4 11.0 9.5 2.4
新兴市场和中等收入经济体 –0.1 –0.9 0.0 –0.2 0.5 2.6 4.5 6.3 2.3 2.0 –0.8
低收入发展中国家 –15.9 –9.2 –6.2 –8.8 –8.1 –8.2 –10.4 –10.8 –7.7 –7.4 –7.1

1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。
2意大利和英国的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。

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
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

发达经济体 0.6 0.8 1.0 0.7 0.7 0.3 0.9 -0.4 0.2 0.3 0.4
美国 -2.2 -2.1 -1.9 -2.1 -2.1 -2.8 -3.6 -3.8 -3.0 -2.8 -2.4
欧元区1 2.7 3.0 3.1 2.8 2.4 1.8 2.8 -0.7 1.2 1.4 1.8

德国 8.6 8.6 7.8 8.0 8.2 7.1 7.7 4.2 6.0 6.6 6.1
法国 -0.4 -0.5 -0.8 -0.8 0.5 -1.6 0.4 -2.0 -1.2 -1.3 -0.4
意大利2 1.4 2.6 2.7 2.6 3.3 3.9 3.1 -1.2 0.7 0.9 2.1
西班牙 2.0 3.2 2.8 1.9 2.1 0.6 0.8 0.6 2.1 2.0 1.8
荷兰 5.2 7.1 8.9 9.3 6.9 5.1 12.1 9.2 7.6 7.6 7.3

比利时 1.4 0.6 0.7 -0.9 0.1 1.1 0.4 -3.6 -2.7 -1.9 -0.3
爱尔兰 4.4 -4.2 0.5 4.9 -19.9 -6.5 13.7 10.8 7.8 7.2 5.8
奥地利 1.7 2.7 1.4 0.9 2.4 3.0 0.4 0.7 0.1 0.0 0.3
葡萄牙 0.2 1.2 1.3 0.6 0.4 -1.0 -0.8 -1.2 1.3 1.1 0.2
希腊 -1.5 -2.4 -2.6 -3.6 -2.2 -7.3 -7.1 -10.1 -6.9 -6.0 -3.2

芬兰 -0.9 -2.0 -0.8 -1.8 -0.3 0.5 0.4 -3.6 -1.7 -0.9 -0.4
斯洛伐克共和国 -2.1 -2.7 -1.9 -2.2 -3.3 0.6 -2.5 -8.2 -2.7 -4.0 -2.1
克罗地亚 3.3 2.2 3.5 1.8 2.9 -0.5 1.8 -1.6 -0.2 -0.4 0.2
立陶宛 -2.4 -1.1 0.5 0.3 3.5 7.3 1.1 -5.1 0.0 0.9 1.8
斯洛文尼亚 3.8 4.8 6.2 5.9 5.9 7.2 3.3 -1.0 4.4 3.8 1.9

卢森堡 4.8 4.8 4.7 3.7 3.4 3.2 4.6 3.6 3.7 4.0 4.2
拉脱维亚 -0.6 1.6 1.2 -0.2 -0.6 2.9 -3.9 -4.7 -3.0 -2.4 -2.0
爱沙尼亚 1.8 1.2 2.3 0.9 2.4 -1.0 -1.8 -2.9 1.8 2.6 1.1
塞浦路斯 -0.4 -4.2 -5.0 -4.0 -5.6 -10.1 -6.8 -9.1 -8.6 -7.9 -7.6
马耳他 2.7 -0.6 5.9 5.6 9.0 2.2 1.2 -5.7 -3.0 -2.9 -0.5

日本 3.1 4.0 4.1 3.5 3.4 3.0 3.9 2.1 3.3 3.7 3.2
英国2 -5.1 -5.5 -3.6 -4.1 -2.8 -3.2 -1.5 -3.8 -3.7 -3.7 -3.5
韩国 7.2 6.5 4.6 4.5 3.6 4.6 4.7 1.8 1.3 1.7 3.1
加拿大 -3.5 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -2.2 -0.3 -0.3 -1.0 -1.0 -2.0
中国台湾省 13.6 13.1 14.1 11.6 10.7 14.4 15.2 13.3 11.8 12.1 10.9

澳大利亚 -4.6 -3.3 -2.6 -2.2 0.4 2.2 3.0 1.1 0.6 -0.7 -0.9
瑞士 8.9 7.3 5.3 5.6 3.9 0.4 8.6 10.2 8.0 8.0 8.0
新加披 18.7 17.8 18.1 15.7 16.2 16.5 18.0 19.3 16.6 15.2 11.8
瑞典 3.2 2.2 2.8 2.5 5.3 5.9 6.8 4.8 5.4 5.4 4.0
香港特区 3.3 4.0 4.6 3.7 5.9 7.0 11.8 10.6 7.1 6.3 5.2

捷克共和国 0.4 1.8 1.5 0.4 0.3 2.0 -2.8 -6.1 0.5 1.7 2.2
以色列 5.2 3.8 3.7 3.0 3.4 5.4 4.2 3.4 4.2 4.0 3.5
挪威 9.0 5.2 6.3 9.0 3.8 1.1 13.6 30.2 26.2 25.4 17.5
丹麦 8.2 7.8 8.0 7.3 8.5 8.1 9.1 13.5 11.4 9.9 8.9
新西兰 -2.8 -2.0 -2.8 -4.2 -2.9 -1.0 -6.0 -9.0 -7.9 -6.5 -4.2

波多黎各 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...
澳门特区 23.3 26.5 30.8 33.0 33.7 14.9 5.8 -23.5 19.9 32.4 35.8
冰岛 5.6 8.1 4.2 4.3 6.5 0.9 -3.0 -2.0 -0.6 -0.4 1.0
安道尔 ... ... ... ... 18.0 14.6 16.1 17.0 17.9 18.4 18.9
圣马力诺 ... ... -0.4 -1.9 2.0 2.8 6.5 8.0 3.8 2.9 1.3

备忘项
主要发达经济体 -0.5 -0.2 0.0 -0.2 0.0 -0.7 -0.7 -2.1 -1.2 -1.0 -0.8
欧元区3 3.4 3.6 3.5 3.4 3.1 2.6 4.1 1.3 2.4 2.6 2.9

1鉴于区域内交易的报表差异，对数据进行了修正。
2意大利和英国的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
3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
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

亚洲新兴市场和发展中经济体 1.9 1.3 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.2 1.2 0.7 0.6 0.0
孟加拉国 1.2 1.6 -0.5 -3.0 -1.3 -1.5 -1.1 -4.1 -0.7 -0.8 -3.0
不丹 -27.9 -31.6 -23.6 -18.4 -20.5 -15.8 -12.0 -31.9 -29.4 -12.3 -10.9
文莱 16.7 12.9 16.4 6.9 6.6 4.5 11.2 19.6 10.6 11.6 14.0
柬埔寨 -8.7 -8.5 -7.9 -11.8 -10.8 -3.4 -42.0 -27.3 -11.0 -8.0 -6.6
中国 2.6 1.7 1.5 0.2 0.7 1.7 2.0 2.2 1.5 1.4 0.7

斐济 -4.3 -3.5 -6.6 -8.5 -12.8 -13.7 -15.9 -17.3 -10.9 -10.7 -7.9
印度 -1.0 -0.6 -1.8 -2.1 -0.9 0.9 -1.2 -2.0 -1.8 -1.8 -2.3
印度尼西亚 -2.0 -1.8 -1.6 -2.9 -2.7 -0.4 0.3 1.0 -0.3 -0.6 -1.5
基里巴斯 33.0 10.8 37.4 38.8 49.5 40.0 8.9 -4.1 9.0 12.2 8.9
老挝 -22.3 -11.0 -11.2 -13.0 -9.1 -5.1 -0.6 -6.0 -2.6 -6.1 -5.7

马来西亚 3.0 2.4 2.8 2.2 3.5 4.2 3.9 3.1 2.7 2.8 3.0
马尔代夫 -7.5 -23.6 -21.0 -28.4 -26.6 -34.7 -8.5 -16.8 -16.4 -12.8 -9.3
马绍尔群岛 11.5 10.0 -0.9 -2.1 -31.3 15.0 22.6 8.2 3.8 -1.1 -13.1
密克罗尼西亚 4.5 7.2 10.3 21.0 14.6 0.5 4.0 8.7 1.9 -4.2 -5.6
蒙古 -8.2 -6.3 -10.1 -16.7 -15.2 -5.1 -13.8 -13.4 -10.9 -12.6 -8.0

缅甸 -3.5 -4.2 -6.8 -4.7 -2.8 -3.4 -0.3 -4.3 -1.6 -1.5 -1.4
瑙鲁 -19.6 4.2 12.4 7.6 4.6 2.5 4.6 -0.5 5.8 0.0 -1.1
尼泊尔 4.4 5.5 -0.3 -7.1 -6.9 -1.0 -7.7 -12.7 -1.5 -4.6 -3.9
帕劳 -13.4 -16.2 -22.9 -19.0 -30.8 -47.2 -43.3 -54.7 -57.3 -42.0 -26.9
巴布亚新几内亚 10.9 13.7 15.9 12.9 14.8 14.1 12.6 27.9 15.9 17.7 9.6

菲律宾 2.4 -0.4 -0.7 -2.6 -0.8 3.2 -1.5 -4.5 -3.0 -2.6 -1.1
萨摩亚 -2.6 -4.2 -1.8 0.8 2.8 0.6 -14.5 -11.3 -3.3 -4.0 -1.2
所罗门群岛 -2.7 -3.5 -4.3 -3.0 -9.5 -1.6 -5.1 -12.1 -11.3 -9.6 -6.4
斯里兰卡1 -2.2 -2.0 -2.4 -3.0 -2.1 -1.4 -3.7 -1.0 ... ... ...
泰国 6.9 10.5 9.6 5.6 7.0 4.2 -2.1 -3.0 -0.2 1.9 3.3

东帝汶 12.8 -33.0 -17.8 -12.2 6.6 -14.3 1.3 5.0 -42.9 -49.5 -51.9
汤加 -10.1 -6.5 -6.4 -6.3 -0.8 -5.3 -5.2 -6.3 -7.9 -7.1 -8.2
图瓦卢 -33.7 29.9 2.1 60.9 -22.2 16.3 24.1 4.6 2.2 -1.5 -5.0
瓦努阿图 -7.4 -2.4 -6.4 8.7 27.8 7.9 0.8 -4.2 -4.1 -4.5 1.1
越南 -0.9 0.2 -0.6 1.9 3.8 4.3 -2.2 -0.3 0.2 0.7 1.1

欧洲新兴市场和发展中经济体 1.0 -0.3 -0.7 1.6 1.3 0.1 1.5 2.6 -0.4 -0.3 -0.8
阿尔巴尼亚 -8.6 -7.6 -7.5 -6.8 -7.6 -8.7 -7.7 -6.0 -6.0 -5.9 -5.7
白俄罗斯 -3.3 -3.4 -1.7 0.0 -1.9 -0.3 3.2 3.7 2.7 2.0 0.0
波斯尼亚和黑塞哥维那 -5.0 -4.7 -4.8 -3.2 -2.6 -3.3 -2.4 -4.5 -4.3 -3.8 -3.6
保加利亚 0.0 3.1 3.3 0.9 1.9 0.0 -1.9 -0.7 0.0 0.1 -0.3
匈牙利 2.3 4.5 2.0 0.2 -0.8 -1.1 -4.1 -8.0 -0.9 -1.6 0.5

科索沃 -8.8 -8.0 -5.5 -7.6 -5.7 -7.0 -8.7 -10.5 -8.1 -7.4 -5.3
摩尔多瓦 -6.0 -3.6 -5.8 -10.8 -9.4 -7.7 -12.4 -14.4 -12.1 -10.9 -9.6
黑山共和国 -11.0 -16.2 -16.1 -17.0 -14.3 -26.1 -9.2 -13.2 -10.7 -11.3 -13.7
北马其顿 -1.8 -2.6 -0.8 0.2 -3.0 -2.9 -3.1 -6.0 -3.3 -3.3 -2.9
波兰 -1.3 -1.0 -1.2 -1.9 -0.2 2.5 -1.4 -3.0 1.0 0.3 -1.0

罗马尼亚 -0.8 -1.6 -3.1 -4.6 -4.9 -4.9 -7.2 -9.3 -7.3 -7.1 -6.3
俄罗斯  5.0 1.9 2.0 7.0 3.9 2.4 6.6 10.5 3.4 4.0 2.3
塞尔维亚 -3.5 -2.9 -5.2 -4.8 -6.9 -4.1 -4.3 -6.9 -2.3 -3.2 -4.2
土耳其1 -3.1 -3.1 -4.7 -2.6 1.4 -4.4 -0.9 -5.3 -4.2 -3.0 -2.3
乌克兰1 1.7 -1.5 -2.2 -3.3 -2.7 3.3 -1.6 5.0 -5.7 -7.2 -3.8

拉丁美洲和加勒比 –3.5 –2.2 –1.8 –2.7 –2.1 –0.4 –2.0 –2.4 –1.8 –1.5 –1.3
安提瓜和巴布达 2.2 -2.5 -8.0 -14.6 -7.2 -16.3 -15.6 -16.2 -12.5 -12.0 -10.2
阿根廷 -2.7 -2.7 -4.8 -5.2 -0.8 0.7 1.4 -0.7 -0.6 1.2 1.0
阿鲁巴 3.9 4.6 1.0 -0.5 2.6 -12.4 2.7 11.1 9.5 10.5 7.3
巴哈马 -12.7 -12.5 -13.5 -9.5 -2.2 -23.4 -21.1 -13.6 -9.5 -8.8 -5.8
巴巴多斯 -6.1 -4.3 -3.8 -4.0 -2.8 -5.9 -11.2 -11.1 -8.5 -7.8 -5.4
伯利兹 -7.9 -7.2 -6.9 -6.5 -7.6 -6.1 -6.3 -7.3 -6.1 -6.0 -5.5

玻利维亚 -5.8 -5.6 -5.0 -4.3 -3.3 0.0 2.1 -0.4 -2.7 -3.3 -3.7
巴西 -3.5 -1.7 -1.2 -2.9 -3.6 -1.9 -2.8 -2.8 -1.9 -1.8 -2.2
智利 -2.7 -2.6 -2.8 -4.5 -5.2 -1.9 -7.3 -9.0 -3.5 -3.6 -3.0
哥伦比亚 -6.4 -4.5 -3.2 -4.2 -4.6 -3.5 -5.6 -6.2 -4.9 -4.3 -3.9
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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）

预测
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

拉丁美洲和加勒比（续） -3.5 -2.2 -1.8 -2.7 -2.1 -0.4 -2.0 -2.4 -1.8 -1.5 -1.3
哥斯达黎加 -3.4 -2.1 -3.6 -3.0 -1.3 -1.0 -2.5 -3.7 -2.8 -2.3 -1.6
多米尼克 -4.7 -7.7 -8.9 -43.7 -35.6 -35.4 -27.6 -27.9 -27.1 -19.9 -12.9
多米尼加共和国 -1.8 -1.1 -0.2 -1.5 -1.3 -1.7 -2.8 -5.6 -3.7 -3.5 -2.9
厄瓜多尔 -2.2 1.1 -0.2 -1.2 -0.1 2.9 3.2 2.4 1.5 1.6 1.8
萨尔瓦多 -3.2 -2.3 -1.9 -3.3 -0.4 1.6 -4.3 -6.6 -4.5 -4.5 -4.4

格林纳达 -10.7 -8.9 -11.6 -12.9 -10.1 -16.4 -13.0 -17.0 -14.8 -12.7 -11.5
危地马拉 -1.2 1.0 1.2 0.9 2.4 5.0 2.2 1.4 2.4 1.8 0.0
圭亚那 -3.4 1.5 -4.9 -29.0 -68.8 -16.3 -25.9 23.8 18.0 20.0 47.7
海地 -5.1 -1.7 -2.2 -2.9 -1.1 0.4 0.4 -2.3 -2.9 -2.3 -0.4
洪都拉斯 -4.7 -3.1 -1.2 -6.6 -2.6 2.8 -4.7 -3.2 -5.2 -4.9 -3.9

牙买加 -3.0 -0.3 -2.7 -1.5 -1.9 -1.1 1.0 -0.8 -1.2 -1.7 -2.2
墨西哥 -2.7 -2.3 -1.9 -2.1 -0.4 2.0 -0.6 -1.2 -1.5 -1.4 -0.9
尼加拉瓜 -9.9 -8.5 -7.2 -1.8 5.9 3.6 -3.1 -1.3 2.1 0.2 -1.7
巴拿马 -8.6 -7.5 -5.8 -7.9 -5.8 -0.3 -3.0 -3.9 -3.6 -3.2 -2.5
巴拉圭 -0.2 4.3 3.0 -0.2 0.4 3.6 -0.8 -6.0 0.6 0.1 1.3

秘鲁 -4.6 -2.2 -0.8 -1.2 -0.6 1.1 -2.2 -4.1 -1.9 -2.1 -1.5
圣基茨和尼维斯 -8.3 -12.3 -10.6 -7.2 -5.8 -10.9 -5.9 -3.4 -2.5 -2.0 -1.0
圣卢西亚 -0.7 -6.5 -2.0 1.4 5.5 -15.2 -7.0 -2.3 -0.7 -0.4 -0.1
圣文森特和格林纳丁斯 -14.7 -12.9 -11.7 -10.3 -2.3 -15.7 -22.7 -19.5 -17.6 -18.4 -8.9
苏里南 -15.3 -4.8 1.9 -3.0 -11.3 9.0 5.9 2.2 1.5 1.0 -0.5

特立尼达和多巴哥 7.8 -3.3 6.0 6.8 4.4 -6.7 11.3 17.9 5.7 7.1 5.9
乌拉圭 -0.3 0.8 0.0 -0.5 1.2 -0.8 -2.5 -3.5 -3.7 -3.3 -2.2
委内瑞拉 -12.8 -3.4 7.5 8.4 5.9 -3.5 -1.2 3.6 2.2 3.4 ...

中东和中亚 -3.9 -4.0 -1.0 2.9 0.4 -3.4 3.3 8.6 4.1 3.6 0.4
阿富汗1 3.7 9.0 7.6 12.2 11.7 11.2 ... ... ... ... ...
阿尔及利亚 -16.4 -16.5 -13.3 -9.7 -9.9 -12.8 -2.8 9.8 2.9 1.0 -5.2
亚美尼亚 -2.7 -1.0 -1.3 -7.2 -7.1 -4.0 -3.5 0.8 -1.4 -2.3 -5.0
阿塞拜疆 -0.4 -3.6 4.1 12.8 9.1 -0.5 15.1 29.8 16.3 15.7 7.0
巴林 -2.4 -4.6 -4.1 -6.4 -2.1 -9.4 6.6 15.4 6.6 7.0 2.4

吉布提 29.5 -1.0 -4.8 14.7 18.3 11.5 2.6 -4.8 -3.2 -1.4 2.3
埃及 -3.5 -5.6 -5.8 -2.3 -3.4 -2.9 -4.4 -3.5 -1.7 -2.4 -2.7
格鲁吉亚 -11.8 -12.5 -8.1 -6.8 -5.9 -12.5 -10.4 -4.0 -6.1 -5.8 -5.5
伊朗 0.3 2.9 3.1 7.9 -0.7 -0.4 3.9 4.2 3.4 3.7 2.7
伊拉克 -7.0 -7.9 -5.3 3.9 -0.7 -15.0 6.9 17.3 -1.9 -4.3 -7.7

约旦 -9.0 -9.7 -10.6 -6.8 -1.7 -5.7 -8.2 -8.8 -7.6 -5.4 -3.6
哈萨克斯坦 -5.4 -5.1 -2.1 -1.0 -3.9 -6.4 -1.3 3.5 -1.5 -0.7 -2.9
科威特 3.5 -4.6 8.0 14.4 13.1 4.6 27.2 36.0 30.3 27.7 16.0
吉尔吉斯共和国 -15.9 -11.6 -6.2 -12.1 -11.5 4.5 -8.0 -46.5 -6.1 -4.2
黎巴嫩1 -23.5 -26.4 -28.6 -27.9 -17.3 -28.8 ... ... ...

利比亚 -18.9 6.6 14.7 6.7 -5.4 32.9 21.3 26.5 14.9
毛里塔尼亚 -15.5 -11.0 -10.0 -13.1 -10.3 -6.7 -7.8 -15.3 -9.9 -11.1 -6.7
摩洛哥 -2.0 -3.8 -3.2 -4.9 -3.4 -1.2 -2.3 -3.5 -3.1 -3.2 -2.8
阿曼 -13.9 -16.7 -13.4 -4.6 -4.6 -16.2 -5.4 6.4 5.1 5.4 1.6
巴基斯坦 -0.9 -1.6 -3.6 -5.4 -4.2 -1.5 -0.8 -4.7 -0.7 -1.8 -1.7

卡塔尔 8.5 -5.5 4.0 9.1 2.4 -2.1 14.6 26.7 17.6 15.4 9.3
沙特阿拉伯 -8.5 -3.6 1.5 8.5 4.6 -3.1 5.1 13.6 5.9 5.4 0.5
索马里 -2.2 -5.6 1.6 -0.1 -9.0 -4.5 -6.9 -8.2 -9.6 -10.1 -11.1
苏丹1 -8.5 -6.5 -9.4 -14.0 -14.2 -16.9 -7.5 -11.2 -1.0 -7.4 -7.7
叙利亚2 ... ... ... ... ... ... ... ... ... ... ...

塔吉克斯坦 -6.1 -4.2 2.1 -4.9 -2.2 4.1 8.2 15.6 -3.7 -2.4 -3.4
突尼斯 -9.1 -8.8 -9.7 -10.4 -7.8 -5.9 -6.0 -8.6 -5.8 -5.4 -4.6
土库曼斯坦 -17.3 -23.1 -11.1 4.9 2.8 2.6 6.5 7.1 3.4 1.8 -2.5
阿联酋 4.7 3.6 7.0 9.7 8.9 6.0 11.5 11.7 8.2 7.7 6.5
乌兹别克斯坦 1.0 0.2 2.4 -6.8 -5.6 -5.0 -7.0 -0.8 -4.3 -4.6 -5.0

西岸和加沙1 -13.9 -13.9 -13.2 -13.2 -10.4 -12.3 -9.8 ... ... ... ...
也门 -3.1 -5.8 -2.3 -5.4 -6.1 -17.0 -15.4 -17.8 -19.4 -13.9 -2.0
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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）

预测
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028

撒哈拉以南非洲 -5.7 -3.6 -2.1 -2.2 -3.2 -2.7 -1.0 -1.9 -2.7 -2.8 -2.3
安哥拉 -8.8 -3.1 -0.5 7.3 6.1 1.5 11.2 9.6 3.1 3.7 1.8
贝宁 -6.0 -3.0 -4.2 -4.6 -4.0 -1.7 -4.2 -5.6 -6.0 -5.7 -4.2
博茨瓦纳 2.2 8.0 5.6 0.4 -6.9 -10.3 -1.3 3.0 0.8 1.5 0.6
布基纳法索 -7.6 -6.1 -5.0 -4.2 -3.2 4.1 0.4 -6.2 -5.1 -5.2 -3.7
布隆迪 -11.5 -11.1 -11.7 -11.4 -11.6 -10.3 -12.4 -15.6 -18.7 -20.7 -12.5

佛得角 -2.9 -3.4 -7.0 -4.8 0.2 -15.0 -11.8 -3.6 -5.8 -5.0 -4.0
喀麦隆 -3.6 -3.1 -2.6 -3.5 -4.3 -3.7 -4.0 -1.8 -2.6 -2.4 -3.0
中非共和国 -9.1 -5.4 -7.8 -8.0 -4.9 -8.2 -11.1 -12.7 -8.8 -7.8 -4.5
乍得 -13.8 -10.4 -7.1 -1.1 -4.2 -7.4 -3.4 6.2 0.2 -3.3 -6.2
科摩罗 -0.3 -4.4 -2.2 -3.0 -3.5 -1.9 -0.5 -2.4 -5.6 -5.8 -4.6

刚果民主共和国 -3.7 -3.9 -3.1 -3.5 -3.2 -2.2 -1.0 -5.2 -6.0 -5.3 -3.0
刚果共和国 -39.0 -45.3 -5.5 8.3 15.7 12.3 14.2 19.4 4.0 2.1 -2.4
科特迪瓦  -0.4 -0.9 -2.0 -3.9 -2.3 -3.1 -4.0 -6.5 -4.7 -3.8 -2.6
赤道几内亚 -17.7 -26.0 -7.8 -2.7 -7.5 -0.8 5.4 9.6 -2.6 -3.0 -7.0
厄立特里亚1 22.4 13.4 24.8 15.5 13.0 ... ... ... ... ... ...

斯威士兰 13.0 7.9 6.2 1.3 3.9 7.1 2.7 -0.7 6.3 3.2 0.3
埃塞俄比亚 -11.5 -10.9 -8.5 -6.5 -5.3 -4.6 -3.2 -4.3 -2.4 -2.0 -1.9
加蓬 -5.6 -11.1 -8.7 -4.8 -5.0 -6.9 -4.5 1.6 -0.8 -2.1 -6.1
冈比亚 -9.9 -9.2 -7.4 -9.5 -6.2 -3.0 -0.1 -5.9 -5.0 -5.2 -3.8
加纳 -5.7 -5.1 -3.3 -3.0 -2.2 -2.5 -2.7 -2.1 -2.5 -2.8 -3.1

几内亚 -12.5 -30.7 -6.7 -18.5 -15.5 -16.2 -2.1 -8.2 -8.9 -8.8 -6.6
几内亚比绍 1.8 1.4 0.3 -3.5 -8.5 -2.6 -0.8 -9.6 -7.1 -4.5 -4.0
肯尼亚 -6.3 -5.4 -7.0 -5.4 -5.2 -4.7 -5.2 -5.1 -4.9 -4.9 -5.1
莱索托 -4.2 -7.8 -4.0 -3.3 -1.5 -1.0 -4.4 -7.9 -3.1 -4.7 -4.3
利比里亚 -28.5 -23.0 -22.3 -21.3 -19.6 -16.4 -17.9 -19.6 -22.9 -23.1 -20.4

马达加斯加 -1.6 0.5 -0.4 0.7 -2.3 -5.4 -4.9 -5.4 -3.9 -4.8 -4.9
马拉维 -12.2 -13.1 -15.5 -12.0 -12.6 -13.8 -13.3 -3.4 -5.9 -8.5 -6.8
马里 -5.3 -7.2 -7.3 -4.9 -7.5 -2.2 -7.5 -6.9 -6.5 -5.7 -3.7
毛里求斯 -3.5 -3.9 -4.5 -3.8 -5.0 -8.8 -13.0 -11.5 -6.2 -4.1 -5.6
莫桑比克 -37.4 -32.2 -19.6 -32.2 -19.1 -27.6 -22.4 -32.9 -16.0 -39.3 -20.5

纳米比亚 -13.6 -16.5 -4.4 -3.6 -1.8 2.6 -9.9 -12.7 -7.1 -6.4 -4.5
尼日尔 -15.3 -11.4 -11.4 -12.7 -12.2 -13.2 -14.1 -15.6 -12.5 -3.9 -5.8
尼日利亚 -3.1 1.3 3.6 1.7 -3.1 -3.7 -0.7 0.2 0.7 0.6 0.1
卢旺达 -12.7 -15.3 -9.5 -10.1 -11.9 -12.1 -11.2 -9.8 -12.7 -11.3 -7.5
圣多美和普林西比 -14.5 -7.2 -15.3 -13.2 -12.7 -11.2 -12.1 -13.3 -14.9 -10.0 -7.0

塞内加尔 -5.7 -4.2 -7.3 -8.8 -7.9 -10.1 -11.2 -19.9 -14.6 -7.9 -4.4
塞舌尔 -17.9 -18.7 -17.9 -2.4 -2.8 -12.3 -10.1 -7.1 -6.9 -8.5 -9.1
塞拉利昂 -23.6 -7.6 -18.3 -17.1 -19.4 -7.9 -8.6 -8.8 -6.8 -7.0 -7.7
南非 -4.3 -2.7 -2.4 -2.9 -2.6 1.9 3.7 -0.5 -2.5 -2.8 -2.1
南苏丹 1.7 19.6 9.6 11.0 2.1 -19.2 -9.5 9.8 2.3 2.0 0.4

坦桑尼亚 -7.7 -4.2 -2.6 -3.0 -2.6 -1.9 -3.4 -5.4 -5.1 -4.2 -2.7
多哥 -7.5 -7.2 -1.5 -2.6 -0.8 -0.3 -0.9 -3.2 -3.1 -2.7 -2.2
乌干达 -5.5 -2.6 -4.8 -6.1 -6.6 -9.4 -8.3 -8.2 -7.1 -8.2 -6.4
赞比亚 -2.7 -3.3 -1.7 -1.3 0.4 10.6 9.7 3.6 3.8 7.1 8.5
津巴布韦1 -8.0 -3.4 -1.3 -3.7 3.5 2.5 1.0 1.0 0.9 -0.7 -1.1

1阿富汗、厄立特里亚、黎巴嫩、斯里兰卡、苏丹、土耳其、乌克兰、西岸和加沙以及津巴布韦的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
22011年以后的数据不包括叙利亚，因为其政治形势不稳定。
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表 A13.	金融账户差额概况
（十亿美元）

预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

发达经济体
金融账户差额 273.0 414.4 396.6 445.4 136.6 –35.8 535.1 6.2 71.7 246.8

直接投资，净值 –5.9 –252.6 339.0 –50.6 26.3 7.1 711.9 614.4 116.1 163.8
证券投资，净值 198.3 523.3 11.4 507.7 20.1 189.2 302.3 –833.9 –439.8 –133.2
金融衍生产品，净值 –90.3 18.6 26.9 48.5 15.4 77.3 37.8 12.4 106.3 101.3
其他投资，净值 –56.2 –53.3 –228.3 –189.7 6.8 –669.2 –1,153.8 426.8 196.5 –8.0
储备变化 207.6 190.0 247.7 129.5 68.0 358.9 636.1 –213.7 91.9 122.1

美国
金融账户差额  –386.4 –362.4 –373.2 –302.9 –558.4 –668.9 –788.8 –804.8 –905.1 –786.6

直接投资，净值 –209.4 –174.6 28.6 –345.4 –201.1 148.3 –99.0 38.2 –87.3 –95.5
证券投资，净值 –106.8 –193.8 –250.1 78.8 –244.9 –540.2 97.3 –437.7 –428.7 –186.0
金融衍生产品，净值 –27.0 7.8 24.0 –20.4 –41.7 –5.1 –39.0 –80.7 –22.8 –29.1
其他投资，净值 –37.0 –4.0 –174.1 –20.8 –75.4 –280.9 –862.0 –330.4 –367.1 –476.0
储备变化 –6.3 2.1 –1.7 5.0 4.7 9.0 114.0 5.8 0.8 0.0

欧元区	
金融账户差额  331.4 310.6 387.9 344.3 234.9 209.1 446.9 90.2 . . . . . .

直接投资，净值 240.6 141.5 69.0 137.1 77.1 –247.8 397.3 244.7 . . . . . .
证券投资，净值 131.4 540.8 404.3 274.8 –138.7 585.6 380.2 –305.9 . . . . . .
金融衍生产品，净值 126.4 11.3 12.4 46.6 6.5 19.1 68.3 65.9 . . . . . .
其他投资，净值 –178.5 –400.3 –96.7 –144.0 283.3 –162.9 –553.2 66.6 . . . . . .
储备变化 11.6 17.3 –1.2 29.8 6.7 15.0 154.3 18.9 . . . . . .

德国
金融账户差额 263.8 286.5 303.0 287.0 224.3 218.5 294.2 240.0 265.6 309.1

直接投资，净值 68.4 48.1 37.7 25.1 98.4 –5.6 118.8 132.0 86.6 124.7
证券投资，净值 213.8 217.9 220.7 177.4 82.9 18.7 240.9 25.6 97.2 136.1
金融衍生产品，净值 33.7 31.7 12.6 26.8 23.0 107.9 71.2 45.0 57.4 62.5
其他投资，净值 –49.7 –13.0 33.5 57.2 20.6 97.5 –174.5 32.7 24.5 –14.2
储备变化 –2.5 1.9 –1.4 0.5 –0.6 –0.1 37.7 4.7 0.0 0.0

法国
金融账户差额 –0.8 –18.6 –36.1 –28.4 –0.1 –56.5 5.5 –60.8 –25.8 –29.5

直接投资，净值 7.9 41.8 11.1 60.2 30.7 10.2 13.8 11.6 23.8 30.7
证券投资，净值 43.2 0.2 30.3 19.3 –70.4 –29.7 14.9 –125.8 –48.5 –27.8
金融衍生产品，净值 14.5 –17.6 –1.4 –30.5 4.1 –27.2 21.0 –43.1 –27.0 –17.6
其他投资，净值 –74.2 –45.4 –72.7 –89.7 32.3 –14.4 –71.2 94.4 22.1 –19.4
储备变化 8.0 2.5 –3.4 12.3 3.2 4.6 27.0 2.0 3.7 4.6

意大利
金融账户差额 42.9 38.1 62.4 40.6 59.2 82.4 65.5 –18.5 34.2 38.8

直接投资，净值 2.0 –12.3 0.5 –6.1 1.6 21.5 36.9 –21.8 –10.7 –11.1
证券投资，净值 111.7 157.8 103.1 157.1 –56.2 132.3 145.7 176.2 –32.5 –33.7
金融衍生产品，净值 1.3 –3.6 –8.4 –3.3 3.0 –2.8 0.0 12.0 6.4 3.5
其他投资，净值 –72.7 –102.5 –35.9 –110.2 107.1 –73.1 –141.7 –187.0 70.9 80.1
储备变化 0.6 –1.3 3.0 3.1 3.6 4.6 24.5 2.1 0.0 0.0

西班牙
金融账户差额 26.6 37.2 37.6 35.3 28.8 –0.5 16.4 23.2 51.9 52.2

直接投资，净值 33.4 12.4 14.1 –19.9 8.9 18.1 –20.1 –0.7 –1.8 –2.0
证券投资，净值 6.9 62.8 34.7 25.2 –55.8 78.9 31.6 39.7 34.1 39.2
金融衍生产品，净值 4.2 2.9 8.7 –1.2 –8.0 –8.0 2.2 2.2 0.0 0.0
其他投资，净值 –23.3 –50.1 –24.0 28.7 82.9 –89.1 –9.4 –22.6 19.5 15.0
储备变化 5.5 9.1 4.1 2.6 0.8 –0.4 12.2 4.7 0.0 0.0
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预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

日本
金融账户差额 180.9 266.5 168.3 183.9 228.3 132.2 154.0 53.7 138.6 154.4

直接投资，净值 133.3 137.5 155.0 134.6 218.9 87.5 175.4 127.7 128.7 133.8
证券投资，净值 131.5 276.3 –50.6 92.2 87.4 38.5 –198.3 –143.0 –30.9 –36.1
金融衍生产品，净值 17.7 –16.1 30.4 0.9 3.2 7.8 19.9 38.4 38.4 38.4
其他投资，净值 –106.7 –125.6 10.0 –67.9 –106.7 –12.4 94.1 78.0 –9.1 6.8
储备变化 5.1 –5.7 23.6 24.0 25.5 10.9 62.8 –47.4 11.5 11.5

英国
金融账户差额 –160.4 –167.0 –95.8 –123.2 –101.9 –107.4 –24.5 –80.0 –125.4 –134.8

直接投资，净值 –106.0 –297.4 46.1 –4.9 –42.2 –136.5 156.1 115.9 6.7 7.2
证券投资，净值 –192.5 –159.0 –88.3 –352.2 29.8 32.4 –264.3 –108.6 –180.8 –194.6
金融衍生产品，净值 –133.2 15.6 19.3 10.3 2.5 33.1 –37.4 –58.3 5.8 6.2
其他投资，净值 239.2 265.0 –81.7 198.7 –90.8 –33.2 96.8 –27.7 42.9 46.4
储备变化 32.2 8.8 8.8 24.8 –1.1 –3.3 24.4 –1.3 0.0 0.0

加拿大
金融账户差额 –51.8 –45.4 –44.2 –35.8 –37.9 –36.5 –1.8 –5.8 –21.0 –21.4

直接投资，净值 23.6 33.5 53.4 20.4 26.9 15.6 31.3 29.0 4.3 46.5
证券投资，净值 –36.2 –103.6 –74.9 3.4 –1.6 –67.7 –41.9 –115.9 14.8 16.5
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 –47.8 19.1 –23.5 –58.2 –63.3 14.3 –11.4 70.5 –40.0 –84.4
储备变化 8.6 5.6 0.8 –1.5 0.1 1.3 20.2 10.6 0.0 0.0

其他发达经济体1
金融账户差额 287.9 323.5 308.1 359.6 331.4 386.3 619.9 478.2 553.3 554.6

直接投资，净值 –103.1 –76.1 –157.4 43.0 –29.0 68.8 –47.3 –23.6 –132.0 –172.7
证券投资，净值 321.8 244.9 150.8 367.8 307.8 263.4 485.5 331.3 287.8 289.4
金融衍生产品，净值 –12.0 3.3 –5.6 31.8 20.0 –10.5 –22.3 29.5 23.7 11.6
其他投资，净值 –94.7 1.1 107.4 –132.4 2.3 –259.4 –54.1 340.6 305.1 326.8
储备变化 156.2 162.0 213.1 49.5 30.3 323.3 257.1 –199.9 68.0 98.8

新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 –314.1 –436.6 –292.9 –270.1 –163.9 19.2 243.0 489.0 180.4 180.1

直接投资，净值 –345.5 –258.7 –309.9 –375.0 –360.8 –328.6 –482.1 –308.8 –255.0 –324.4
证券投资，净值 125.4 –58.8 –209.7 –103.5 –70.5 –3.7 123.8 484.9 143.8 –1.3
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 468.1 373.1 55.3 96.7 106.0 259.0 67.9 189.4 170.2 234.3
储备变化 –576.9 –487.0 183.2 118.1 161.9 68.9 538.9 131.7 126.7 280.2

表 A13.	金融账户差额概况（续）
（十亿美元）
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预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 62.8 –35.9 –67.5 –269.6 –61.7 147.5 152.2 161.7 177.9 163.0

直接投资，净值 –139.5 –25.9 –108.3 –170.5 –144.7 –164.2 –258.5 –109.5 –51.3 –87.2
证券投资，净值 81.6 31.1 –70.1 –100.4 –72.9 –107.4 –20.7 299.5 52.9 –75.0
金融衍生产品，净值 0.7 –4.6 2.3 4.7 –2.5 15.8 18.8 16.0 16.4 16.9
其他投资，净值 457.9 354.5 –83.2 –20.6 67.2 239.2 146.6 –78.0 80.0 138.5
储备变化 –333.0 –384.6 199.2 22.1 97.0 167.4 277.3 53.3 91.7 182.7

欧洲新兴市场和发展中经济体
金融账户差额 68.1 10.9 –25.4 106.2 60.0 8.4 84.6 160.9 –18.7 3.9

直接投资，净值 –22.3 –42.8 –27.8 –25.8 –50.3 –38.4 –41.2 –37.2 –29.8 –47.0
证券投资，净值 54.9 –10.8 –34.9 9.8 –2.8 21.1 40.0 28.6 14.9 17.2
金融衍生产品，净值 5.1 0.5 –2.2 –3.0 1.4 0.3 –5.9 –5.2 –5.0 –5.0
其他投资，净值 39.1 28.3 26.0 79.6 19.6 29.5 –36.2 143.9 11.6 22.4
储备变化 –8.7 35.7 13.5 45.6 92.1 –4.1 128.0 31.4 –10.2 16.8

拉丁美洲和加勒比
金融账户差额 –197.6 –112.9 –111.6 –163.1 –121.0 –8.7 –103.1 –153.7 –113.5 –103.1

直接投资，净值 –133.3 –124.8 –121.2 –148.2 –115.2 –94.6 –102.3 –136.6 –130.5 –125.0
证券投资，净值 –50.8 –50.5 –39.2 –14.6 1.3 0.9 –6.6 6.6 0.8 –7.3
金融衍生产品，净值 1.4 –2.9 3.9 4.0 4.9 5.7 2.0 3.2 –4.5 –5.0
其他投资，净值 13.8 44.2 27.6 –18.1 20.8 63.2 –45.9 –7.8 –16.3 –0.2
储备变化 –28.8 21.0 17.1 13.7 –32.6 16.2 49.7 –19.0 37.1 34.4

中东和中亚
金融账户差额 –179.0 –232.7 –43.3 96.7 11.8 –105.8 123.8 365.6 179.2 164.7

直接投资，净值 –12.4 –31.0 –15.3 –11.0 –21.1 –21.9 –17.6 2.1 –8.8 –22.3
证券投资，净值 61.7 –11.9 –41.5 6.0 22.6 79.4 69.5 144.5 66.0 56.2
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 –52.0 –44.1 84.7 76.6 9.4 –68.0 18.3 151.9 107.4 90.2
储备变化 –189.9 –154.4 –62.5 31.7 –0.8 –101.7 61.9 71.5 16.4 43.9

撒哈拉以南非洲
金融账户差额 –68.4 –65.9 –45.1 –40.4 –53.0 –22.1 –14.5 –45.5 –44.5 –48.4

直接投资，净值 –37.9 –34.2 –37.3 –19.4 –29.5 –9.5 –62.5 –27.5 –34.6 –42.9
证券投资，净值 –22.0 –16.8 –24.0 –4.4 –18.6 2.4 41.6 5.8 9.0 7.6
金融衍生产品，净值 –0.4 1.0 0.2 –0.5 0.3 0.7 –0.2 2.0 1.8 1.9
其他投资，净值 9.2 –9.7 0.1 –20.8 –11.0 –5.1 –14.9 –20.7 –12.5 –16.6
储备变化 –16.4 –4.8 16.0 4.9 6.1 –8.9 22.0 –5.5 –8.4 2.3

表 A13.	金融账户差额概况（续）
（十亿美元）
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预测

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料
金融账户差额 –174.3 –195.3 8.6 167.7 51.0 –71.9 172.9 444.5 226.7 218.4

直接投资，净值 –11.5 –20.7 10.9 10.8 –7.9 –8.1 –5.4 28.7 12.4 1.0
证券投资，净值 66.3 –8.4 –36.2 7.1 20.1 80.8 86.5 115.8 69.2 61.9
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 –17.2 –4.7 111.8 111.7 34.5 –48.3 39.4 213.1 129.0 136.3
储备变化 –225.9 –170.3 –69.7 44.0 2.7 –102.9 59.7 91.5 18.3 23.0

非燃料
金融账户差额 –139.8 –241.3 –301.5 –437.8 –214.9 91.1 70.1 44.5 –46.4 –38.3

直接投资，净值 –333.9 –238.1 –320.8 –385.8 –352.9 –320.6 –476.7 –337.5 –267.4 –325.4
证券投资，净值 59.1 –50.4 –173.5 –110.6 –90.7 –84.4 37.3 369.1 74.6 –63.2
金融衍生产品，净值 6.9 –6.0 4.3 5.2 4.0 22.5 14.7 15.9 8.6 8.8
其他投资，净值 485.3 377.8 –56.5 –15.1 71.5 307.3 28.4 –23.8 41.2 98.0
储备变化 –350.9 –316.7 252.9 74.1 159.2 171.8 479.3 40.2 108.4 257.2

按外部融资来源
净债务经济体
金融账户差额 –301.2 –249.2 –308.0 –353.0 –273.5 –78.1 –319.5 –467.4 –364.8 –360.2

直接投资，净值 –284.7 –279.0 –264.6 –307.8 –289.7 –227.5 –295.8 –312.0 –302.5 –350.0
证券投资，净值 –33.7 –62.0 –122.5 –31.8 –27.4 –33.4 –8.6 48.6 –11.7 –25.1
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6.9 –3.2 –2.2
其他投资，净值 31.5 24.0 –32.6 –18.7 –66.8 11.6 –224.0 –117.1 –107.6 –100.5
储备变化 –5.9 88.4 115.6 10.3 117.8 167.7 217.0 –74.3 72.0 131.3

按净债务经济体的偿债情况
2018–2022年有债务拖欠和/或债
务重组的经济体

金融账户差额 –76.0 –80.0 –57.5 –48.2 –44.8 –24.6 –38.4 –31.9 –41.0 –47.0
直接投资，净值 –43.1 –35.0 –27.0 –30.1 –32.3 –22.6 –33.2 –23.0 –27.8 –34.5
证券投资，净值 –1.1 –12.1 –36.7 –19.8 –17.9 5.8 –22.3 27.4 5.0 –1.1
金融衍生产品，净值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
其他投资，净值 –25.6 –34.2 –9.1 –2.3 4.7 11.2 9.8 –14.5 –18.7 –37.9
储备变化 –5.5 1.9 15.9 4.6 0.6 –18.2 8.7 –22.8 –0.4 26.0

备忘项
世界
金融账户差额 –41.0 –22.2 103.7 175.3 –27.3 –16.6 778.1 495.2 252.1 426.9

注释：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、美国）和欧元区国家。

表 A13.金融账户差额概况（续）
（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

2005–14 2009–16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025–28

发达经济体
净贷款和借款 -0.4 0.3 0.9 0.7 0.7 0.3 1.0 -0.2 0.3 0.4 0.4

经常账户差额 -0.4 0.3 1.0 0.7 0.7 0.3 0.9 -0.4 0.2 0.3 0.4
储蓄 21.8 21.7 23.3 23.4 23.6 23.1 23.8 23.1 22.0 22.0 22.4
投资 22.1 21.3 22.1 22.4 22.6 22.4 22.7 23.2 22.4 22.2 22.5

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.1 0.1 0.0

美国
净贷款和借款 -3.7 -2.5 -1.8 -2.2 -2.1 -2.9 -3.6 -3.8 -3.0 -2.8 -2.5

经常账户差额 -3.7 -2.4 -1.9 -2.1 -2.1 -2.8 -3.6 -3.8 -3.0 -2.8 -2.5
储蓄 17.2 17.7 19.5 19.6 19.7 19.3 18.0 18.3 16.3 16.4 17.1
投资 20.7 19.8 20.8 21.2 21.3 21.1 21.1 21.6 20.6 20.4 20.6

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

欧元区	
净贷款和借款 0.4 1.4 2.9 2.5 2.2 1.8 3.2 0.3 ... ... ...

经常账户差额 0.3 1.3 3.1 2.8 2.4 1.8 2.8 -0.7 1.2 1.4 1.7
储蓄 22.7 22.6 24.8 25.3 25.9 25.0 27.1 25.4 25.7 25.9 26.3
投资 21.6 20.4 21.3 21.9 22.8 22.3 23.0 24.2 23.3 23.3 23.5

资本账户差额 0.1 0.1 -0.2 -0.3 -0.2 0.0 0.4 1.1 ... ... ...

德国
净贷款和借款 6.2 7.0 7.8 8.0 8.1 6.8 7.7 3.7 6.0 6.6 6.2

经常账户差额 6.2 7.0 7.8 8.0 8.2 7.1 7.7 4.2 6.0 6.6 6.2
储蓄 26.5 27.0 28.8 29.9 30.0 29.0 30.9 29.2 29.8 29.7 30.0
投资 20.3 20.0 21.0 21.9 21.9 22.0 23.2 25.0 23.8 23.2 23.8

资本账户差额 0.0 0.0 -0.1 0.0 -0.1 -0.3 0.0 -0.5 0.0 0.0 0.0

法国
净贷款和借款 -0.5 -0.7 -0.8 -0.7 0.6 -1.5 0.7 -1.6 -0.8 -0.9 -0.3

经常账户差额 -0.5 -0.7 -0.8 -0.8 0.5 -1.6 0.4 -2.0 -1.2 -1.3 -0.7
储蓄 22.3 21.8 22.7 23.0 24.9 22.5 25.2 24.2 24.4 24.1 23.9
投资 22.8 22.4 23.4 23.9 24.4 24.1 24.9 26.3 25.6 25.4 24.6

资本账户差额 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.4 0.4 0.4 0.4 0.3

意大利1
净贷款和借款 -1.1 -0.1 2.7 2.6 3.2 3.9 3.1 -0.7 1.6 1.7 2.0

经常账户差额 -1.2 -0.1 2.7 2.6 3.3 3.9 3.1 -1.2 0.7 0.9 1.7
储蓄 18.8 18.2 20.7 21.1 21.6 21.6 23.7 20.5 22.1 23.0 24.3
投资 19.9 18.4 18.1 18.5 18.2 17.7 20.7 21.8 21.4 22.1 22.7

资本账户差额 0.1 0.1 0.1 0.0 -0.1 0.1 0.1 0.5 0.9 0.8 0.3

西班牙
净贷款和借款 -3.7 0.3 3.0 2.4 2.4 1.1 1.6 1.5 3.3 3.1 2.4

经常账户差额 -4.1 -0.2 2.8 1.9 2.1 0.6 0.8 0.6 2.1 2.0 1.9
储蓄 19.7 19.5 22.2 22.3 22.9 21.1 22.4 22.1 22.8 22.9 23.2
投资 23.9 19.7 19.4 20.5 20.8 20.5 21.6 21.5 20.7 20.9 21.3

资本账户差额 0.4 0.4 0.2 0.5 0.3 0.5 0.9 0.9 1.2 1.1 0.5

日本
净贷款和借款 2.5 2.2 4.1 3.5 3.4 2.9 3.9 2.1 3.3 3.6 3.4

经常账户差额 2.6 2.3 4.1 3.5 3.4 3.0 3.9 2.1 3.3 3.7 3.4
储蓄 27.2 26.3 29.3 29.2 29.2 28.3 29.6 28.9 29.7 29.7 29.3
投资 24.6 24.0 25.2 25.6 25.8 25.3 25.7 26.7 26.4 26.0 25.9

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

英国1
净贷款和借款 -3.5 -4.0 -3.7 -4.2 -2.9 -3.3 -1.6 -3.9 -3.8 -3.8 -3.7

经常账户差额 -3.4 -4.0 -3.6 -4.1 -2.8 -3.2 -1.5 -3.8 -3.7 -3.7 -3.6
储蓄 13.4 12.5 14.7 13.9 15.3 14.0 16.4 15.8 14.2 13.7 14.1
投资 16.8 16.5 18.3 18.0 18.1 17.2 17.9 19.6 17.9 17.3 17.7

资本账户差额 -0.1 -0.1 -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

2005–14 2009–16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025–28

加拿大
净贷款和借款 -1.4 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -2.2 -0.3 -0.3 -1.0 -1.0 -1.6

经常账户差额 -1.4 -3.1 -2.8 -2.4 -2.0 -2.2 -0.3 -0.3 -1.0 -1.0 -1.6
储蓄 22.5 20.8 20.7 21.0 21.1 20.1 23.5 24.2 22.1 21.9 21.4
投资 23.8 23.9 23.6 23.4 23.0 22.3 23.8 24.5 23.1 22.9 23.0

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2
净贷款和借款 4.0 4.5 4.7 4.7 4.6 5.3 7.0 7.0 6.2 6.1 5.6

经常账户差额 4.1 4.6 4.7 4.4 4.7 5.2 7.0 7.0 6.2 6.1 5.5
储蓄 30.6 30.5 30.9 30.5 30.3 31.5 33.4 33.4 32.2 32.2 32.0
投资 26.3 25.7 25.9 25.9 25.5 25.9 26.1 26.0 25.9 26.0 26.4

资本账户差额 -0.1 -0.1 0.1 0.2 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 2.2 0.8 -0.1 -0.2 0.0 0.5 1.0 1.5 0.5 0.4 -0.1

经常账户差额 2.2 0.7 -0.1 -0.2 0.0 0.4 0.9 1.5 0.4 0.4 -0.1
储蓄 32.3 32.3 31.7 32.4 32.1 32.9 34.3 34.4 32.4 32.1 31.7
投资 30.4 31.7 31.8 32.7 32.3 32.5 33.4 33.0 32.0 31.8 31.8

资本账户差额 0.2 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0

按地区分组
亚洲新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 3.2 1.7 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.2 1.2 0.8 0.6 0.2

经常账户差额 3.1 1.6 0.9 -0.3 0.5 1.5 1.2 1.2 0.7 0.6 0.2
储蓄 42.4 42.4 40.1 40.0 39.5 40.2 40.9 40.8 39.4 39.0 38.3
投资 39.5 40.8 39.2 40.2 39.1 38.7 39.7 39.6 38.7 38.3 38.1

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

欧洲新兴市场和发展中经济体
净贷款和借款 -0.5 -0.2 -0.4 2.1 1.7 0.5 1.9 2.8 -0.1 0.1 -0.3

经常账户差额 -0.6 -0.5 -0.7 1.6 1.3 0.1 1.5 2.6 -0.4 -0.3 -0.6
储蓄 23.4 23.2 24.0 25.7 24.3 24.0 26.3 28.1 22.6 21.5 19.8
投资 23.8 23.6 24.7 23.7 23.0 23.9 24.7 25.4 23.1 21.7 20.4

资本账户差额 0.1 0.2 0.3 0.4 0.4 0.5 0.4 0.2 0.3 0.3 0.3

拉丁美洲和加勒比
净贷款和借款 -1.1 -2.4 -1.8 -2.7 -2.1 -0.2 -2.0 -2.4 -1.7 -1.5 -1.3

经常账户差额 -1.2 -2.5 -1.8 -2.7 -2.1 -0.4 -2.0 -2.4 -1.8 -1.5 -1.4
储蓄 20.6 19.0 17.1 16.5 16.8 17.8 18.4 18.0 18.4 18.7 19.2
投资 21.8 21.5 18.9 19.2 19.0 18.2 20.5 20.5 20.2 20.3 20.5

资本账户差额 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

中东和中亚
净贷款和借款 8.8 4.5 -1.3 2.4 0.3 -3.4 3.1 8.3 4.0 3.4 1.4

经常账户差额 9.0 4.4 -1.0 2.9 0.4 -3.4 3.3 8.6 4.1 3.6 1.5
储蓄 36.3 32.0 25.9 28.4 26.9 22.6 28.3 33.1 29.8 29.7 27.9
投资 27.4 27.3 26.7 25.8 26.6 26.0 25.1 24.8 25.3 25.7 26.1

资本账户差额 0.2 0.1 -0.1 -0.2 0.1 -0.1 -0.3 -0.1 0.0 0.0 -0.1

撒哈拉以南非洲
净贷款和借款 1.0 -1.9 -1.6 -1.8 -2.8 -2.3 -0.6 -1.7 -2.3 -2.4 -2.2

经常账户差额 -0.2 -2.6 -2.1 -2.2 -3.2 -2.7 -1.0 -1.9 -2.7 -2.8 -2.5
储蓄 20.7 19.1 18.6 19.4 19.8 19.9 21.4 19.7 18.9 19.3 20.8
投资 21.0 21.5 20.5 21.3 22.9 22.6 22.3 21.5 21.5 22.0 23.2

资本账户差额 1.2 0.7 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.2 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

2005–14 2009–16 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025–28

按分析标准分组
按出口收入来源
燃料
净贷款和借款 11.5 5.7 0.8 4.9 1.8 -3.2 5.0 11.3 5.6 5.0 2.7

经常账户差额 11.7 5.7 1.2 5.5 1.9 -3.2 5.3 11.6 5.8 5.3 3.0
储蓄 38.6 33.4 28.0 30.8 29.5 25.3 32.2 36.6 32.2 31.7 29.7
投资 27.1 27.4 26.4 25.4 27.4 28.5 27.0 25.3 26.1 26.1 26.6

资本账户差额 0.1 0.0 -0.2 -0.4 0.0 -0.1 -0.4 -0.2 -0.1 -0.1 -0.1

非燃料
净贷款和借款 0.7 -0.1 -0.2 -0.8 -0.1 0.9 0.6 0.4 0.0 -0.1 -0.3

经常账户差额 0.6 -0.2 -0.2 -0.8 -0.2 0.8 0.5 0.4 -0.1 -0.1 -0.4
储蓄 31.3 32.1 32.1 32.6 32.4 33.6 34.4 34.1 32.4 32.1 31.9
投资 30.8 32.3 32.4 33.5 32.7 32.8 34.0 33.8 32.6 32.3 32.3

资本账户差额 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 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 -1.8 -2.2 -1.7 -2.3 -1.5 -0.5 -1.9 -2.5 -1.8 -1.7 -1.7

经常账户差额 -2.1 -2.5 -1.9 -2.5 -1.7 -0.7 -2.1 -2.7 -1.9 -1.9 -1.8
储蓄 23.5 23.1 22.9 23.2 23.1 23.4 23.6 23.1 22.8 22.6 22.8
投资 25.7 25.5 24.8 25.5 24.9 24.1 25.7 25.8 24.8 24.4 24.7

资本账户差额 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1

按净债务经济体的偿债情况
2018–2022年有债务拖欠和/或债务重
组的经济体

净贷款和借款 -2.3 -4.0 -4.4 -3.5 -3.2 -1.9 -2.0 -1.6 -2.4 -2.9 -2.5
经常账户差额 -3.2 -4.7 -4.9 -3.9 -3.6 -2.5 -2.4 -1.9 -2.7 -3.3 -2.8

储蓄 21.3 19.5 18.6 20.0 18.9 17.1 17.7 18.4 17.1 17.9 19.4
投资 24.7 24.2 24.1 23.8 23.2 20.1 20.5 20.5 20.0 20.9 21.9

资本账户差额 0.9 0.7 0.5 0.4 0.4 0.6 0.4 0.3 0.4 0.4 0.3

备忘项
世界
净贷款和借款 0.4 0.4 0.5 0.3 0.4 0.4 1.0 0.5 0.4 0.4 0.2

经常账户差额 0.4 0.4 0.5 0.4 0.4 0.4 0.9 0.4 0.3 0.3 0.2
储蓄 25.3 25.6 26.7 27.0 27.0 27.0 28.1 27.9 26.3 26.2 26.4
投资 24.9 25.1 25.9 26.5 26.5 26.4 27.1 27.4 26.4 26.2 26.5

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

注释：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意大利和英国的具体国家说明，见统计附录“国家说明”部分。
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。

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
2005–14 2015–24 2021 2022 2023 2024 2021–24 2025–28

全球实际GDP 3.9 3.0 6.3 3.5 3.0 2.9 3.9 3.2
发达经济体 1.5 1.7 5.6 2.6 1.5 1.4 2.8 1.8
新兴市场和发展中经济体 6.0 3.9 6.9 4.1 4.0 4.0 4.7 4.0
备忘项
潜在产出
主要发达经济体 1.4 1.2 2.0 1.5 1.6 1.6 1.7 1.6

世界贸易量1 4.7 2.8 10.9 5.1 0.9 3.5 5.0 3.5
进口
发达经济体 3.2 2.9 10.3 6.7 0.1 3.0 4.9 3.1
新兴市场和发展中经济体 8.0 2.4 11.8 3.2 1.7 4.4 5.2 4.4

出口
发达经济体 4.0 2.6 9.8 5.3 1.8 3.1 5.0 3.1
新兴市场和发展中经济体 6.3 3.1 12.8 4.1 -0.1 4.2 5.2 4.0

贸易条件
发达经济体 -0.3 0.3 0.8 -2.0 0.2 0.5 -0.2 0.1
新兴市场和发展中经济体 1.2 -0.5 0.7 0.9 -1.5 0.2 0.1 -0.3

以美元计值的世界价格
制成品 1.9 0.7 6.6 10.1 -1.8 2.3 4.2 1.8
石油 9.8 -1.8 65.8 39.2 -16.5 -0.7 17.6 -4.1
非燃料初级产品 6.2 1.8 26.7 7.9 -6.3 -2.7 5.7 0.3

消费者价格
发达经济体 1.9 2.5 3.1 7.3 4.6 3.0 4.5 2.1
新兴市场和发展中经济体 6.2 6.1 5.9 9.8 8.5 7.8 8.0 5.5

利率	
世界实际长期利率2 1.2 -0.7 -2.5 -5.0 -1.4 0.6 -2.0 1.3

经常账户差额
发达经济体 -0.4 0.5 0.9 -0.4 0.2 0.3 0.2 0.4
新兴市场和发展中经济体 2.2 0.3 0.9 1.5 0.4 0.4 0.8 -0.1

外债总额
新兴市场和发展中经济体 27.1 30.3 31.4 29.2 29.0 28.0 29.4 26.6

债务偿还
新兴市场和发展中经济体 9.4 10.8 10.6 10.7 10.4 9.7 10.3 9.4

1货物和服务贸易的数据。
2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。

年百分比变化

百分比

占GDP的百分比
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World Economic Outlook Archives
World Economic Outlook: Hopes, Realities, Risks April 2013

World Economic Outlook: Transitions and Tensions October 2013

World Economic Outlook: Recovery Strengthens, Remains Uneven April 2014

World Economic Outlook: Legacies, Clouds, Uncertainties October 2014

World Economic Outlook: Uneven Growth—Short- and Long-Term Factors April 2015

World Economic Outlook: Adjusting to Lower Commodity Prices October 2015

World Economic Outlook: Too Slow for Too Long April 2016

World Economic Outlook: Subdued Demand—Symptoms and Remedies October 2016

World Economic Outlook: Gaining Momentum? April 2017 

World Economic Outlook: Seeking Sustainable Growth: Short-Term Recovery,  
Long-Term Challenges October 2017

World Economic Outlook: Cyclical Upswing, Structural Change April 2018

World Economic Outlook: Challenges to Steady Growth October 2018

World Economic Outlook: Growth Slowdown, Precarious Recovery April 2019

World Economic Outlook: Global Manufacturing Downturn, Rising Trade Barriers October 2019

World Economic Outlook: The Great Lockdown April 2020

World Economic Outlook: A Long and Difficult Ascent October 2020

World Economic Outlook: Managing Divergent Recoveries April 2021

World Economic Outlook: Uncharted Territory: Recovery during a Pandemic October 2021

World Economic Outlook: War Sets Back the Global Recovery April 2022

World Economic Outlook: Countering the Cost-of-Living Crisis October 2022

World Economic Outlook: A Rocky Recovery April 2023

World Economic Outlook: Navigating Global Divergences October 2023

I. Methodology—Aggregation, Modeling, and Forecasting
Fiscal Balance Sheets: The Significance of Nonfinancial Assets and Their Measurement October 2014, Box 3.3

Tariff Scenarios October 2016, Scenario Box

World Growth Projections over the Medium Term October 2016, Box 1.1

Global Growth Forecast: Assumptions on Policies, Financial Conditions, and Commodity Prices April 2019, Box 1.2

On the Underlying Source of Changes in Capital Goods Prices: A Model-Based Analysis April 2019, Box 3.3

Global Growth Forecast: Assumptions on Policies, Financial Conditions, and Commodity Prices October 2019, Box 1.3

Alternative Evolutions in the Fight against COVID-19 April 2020, Scenario Box

Alternative Scenarios October 2020, Scenario Box

Revised World Economic Outlook Purchasing-Power-Parity Weights October 2020, Box 1.1

Scenario Box April 2021

Downside Scenarios October 2021, Scenario Box

Scenario Box April 2022, Scenario Box

《世界经济展望》的部分论题
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Risk Assessment around the World Economic Outlook Baseline Projection October 2022, Box 1.3

Risk Assessment Surrounding the World Economic Outlook Baseline Projections April 2023, Box 1.3

Risk Assessment Surrounding the World Economic Outlook’s Baseline Projections October 2023, Box 1.2

II. Historical Surveys
What Is the Effect of Recessions? October 2015, Box 1.1

Commodity Market Fragmentation in History: Many Shades of Gray October 2023, Box 3.2

III. Economic Growth—Sources and Patterns
Spillovers from Policy Uncertainty in the United States and Europe April 2013, Chapter 2,  

  Spillover Feature

Breaking through the Frontier: Can Today’s Dynamic Low-Income Countries Make It? April 2013, Chapter 4

What Explains the Slowdown in the BRICS? October 2013, Box 1.2

Dancing Together? Spillovers, Common Shocks, and the Role of Financial and Trade Linkages October 2013, Chapter 3

Output Synchronicity in the Middle East, North Africa, Afghanistan, and Pakistan and in the 
Caucasus and Central Asia October 2013, Box 3.1

Spillovers from Changes in U.S. Monetary Policy October 2013, Box 3.2

Saving and Economic Growth April 2014, Box 3.1

On the Receiving End? External Conditions and Emerging Market Growth before, during,  
and after the Global Financial Crisis April 2014, Chapter 4

The Impact of External Conditions on Medium-Term Growth in Emerging Market Economies April 2014, Box 4.1

The Origins of IMF Growth Forecast Revisions since 2011 October 2014, Box 1.2

Underlying Drivers of U.S. Yields Matter for Spillovers October 2014, Chapter 2,  
  Spillover Feature

Is It Time for an Infrastructure Push? The Macroeconomic Effects of Public Investment October 2014, Chapter 3

The Macroeconomic Effects of Scaling Up Public Investment in Developing Economies October 2014, Box 3.4

Where Are We Headed? Perspectives on Potential Output April 2015, Chapter 3

Steady as She Goes—Estimating Sustainable Output April 2015, Box 3.1

Macroeconomic Developments and Outlook in Low-Income Developing Countries— 
The Role of External Factors April 2016, Box 1.2

Time for a Supply-Side Boost? Macroeconomic Effects of Labor and Product Market 
Reforms in Advanced Economies April 2016, Chapter 3

Road Less Traveled: Growth in Emerging Market and Developing Economies in a Complicated 
External Environment April 2017, Chapter 3

Growing with Flows: Evidence from Industry-Level Data April 2017, Box 2.2

Emerging Market and Developing Economy Growth: Heterogeneity and Income Convergence 
over the Forecast Horizon October 2017, Box 1.3

Manufacturing Jobs: Implications for Productivity and Inequality April 2018, Chapter 3

Is Productivity Growth Shared in a Globalized Economy? April 2018, Chapter 4

Recent Dynamics of Potential Growth April 2018, Box 1.3

Growth Outlook: Advanced Economies October 2018, Box 1.2

Growth Outlook: Emerging Market and Developing Economies October 2018, Box 1.3

The Global Recovery 10 Years after the 2008 Financial Meltdown October 2018, Chapter 2

The Plucking Theory of the Business Cycle October 2019, Box 1.4

Reigniting Growth in Low-Income and Emerging Market Economies: What Role Can 
Structural Reforms Play? October 2019, Chapter 3
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Countering Future Recessions in Advanced Economies: Cyclical Policies in an 
Era of Low Rates and High Debt April 2020, Chapter 2

The Great Lockdown: Dissecting the Economic Effects October 2020, Chapter 2

An Overview of the Literature on the Economic Impact of Lockdowns October 2020, Box 2.1

Global Manufacturing: V-Shaped Recovery and Implications for the Global Outlook April 2021, Box 1.1

After-Effects of the COVID-19 Pandemic: Prospects for Medium-Term Economic Damage April 2021, Chapter 2

A Perfect Storm Hits the Hotel and Restaurant Sector April 2021, Box 2.1

Research and Innovation: Fighting the Pandemic and Boosting Long-Term Growth October 2021, Chapter 3

Dimming Growth Prospects: A Longer Path to Convergence October 2023, Box 1.1

The Uneven Economic Effects of Commodity Market Fragmentation October 2023, Box 3.3

IV. Inflation and Deflation and Commodity Markets

Commodity Market Review April 2013, Chapter 1, 
  Special Feature

The Dog That Didn’t Bark: Has Inflation Been Muzzled or Was It Just Sleeping? April 2013, Chapter 3

Does Inflation Targeting Still Make Sense with a Flatter Phillips Curve? April 2013, Box 3.1

Commodity Market Review October 2013, Chapter 1, 
  Special Feature

Energy Booms and the Current Account: Cross-Country Experience October 2013, Box 1.SF.1

Oil Price Drivers and the Narrowing WTI-Brent Spread October 2013, Box 1.SF.2

Anchoring Inflation Expectations When Inflation Is Undershooting April 2014, Box 1.3

Commodity Prices and Forecasts April 2014, Chapter 1, 
  Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on Natural Gas October 2014, Chapter 1, 
in the World Economy  Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on Investment April 2015, Chapter 1, 
in an Era of Low Oil Prices  Special Feature

The Oil Price Collapse: Demand or Supply? April 2015, Box 1.1

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on Metals in the World Economy October 2015, Chapter 1, 
  Special Feature

The New Frontiers of Metal Extraction: The North-to-South Shift October 2015, Chapter 1,  
  Special Feature Box 1.SF.1

Where Are Commodity Exporters Headed? Output Growth in the Aftermath 
of the Commodity Boom October 2015, Chapter 2

The Not-So-Sick Patient: Commodity Booms and the Dutch Disease Phenomenon October 2015, Box 2.1

Do Commodity Exporters’ Economies Overheat during Commodity Booms? October 2015, Box 2.4

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on the April 2016, Chapter 1, 
Energy Transition in an Era of Low Fossil Fuel Prices  Special Feature

Global Disinflation in an Era of Constrained Monetary Policy October 2016, Chapter 3

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on Food Security and October 2016, Chapter 1, 
Markets in the World Economy  Special Feature

How Much Do Global Prices Matter for Food Inflation? October 2016, Box 3.3

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on the Role of Technology and April 2017, Chapter 1, 
Unconventional Sources in the Global Oil Market  Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts October 2017, Chapter 1,  
 Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts April 2018, Chapter 1, 
  Special Feature
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What Has Held Core Inflation Back in Advanced Economies? April 2018, Box 1.2

The Role of Metals in the Economics of Electric Vehicles April 2018, Box 1.SF.1

Inflation Outlook: Regions and Countries October 2018, Box 1.4

Commodity Market Developments and Forecasts, with a Focus on Recent Trends in October 2018, Chapter 1, 
Energy Demand  Special Feature

The Demand and Supply of Renewable Energy October 2018, Box 1.SF.1

Challenges for Monetary Policy in Emerging Markets as Global Financial Conditions Normalize October 2018, Chapter 3

Inflation Dynamics in a Wider Group of Emerging Market and Developing Economies October 2018, Box 3.1

Commodity Special Feature April 2019, Chapter 1, 
  Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts October 2019, Chapter 1, 
  Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts April 2020, Chapter 1,  
  Special Feature

Commodity Market Developments and Forecasts October 2020, Chapter 1, 
  Special Feature

What Is Happening with Global Carbon Emissions in 2019? October 2020, Chapter 1,  
  Special Feature Box 1.SF.1

Commodity Market Developments and Forecasts April 2021, Chapter 1,  
  Special Feature

House Prices and Consumer Price Inflation October 2021, Box 1.1

Commodity Market Developments and Forecasts October 2021, Chapter 1,  
  Special Feature

Inflation Scares October 2021, Chapter 2

Core Inflation in the COVID-19 Crisis October 2021, Box 2.2

Market Developments and the Pace of Fossil Fuel Divestment April 2022, Special Feature

Dissecting Recent WEO Inflation Forecast Errors October 2022, Box 1.1

Market Power and Inflation during COVID-19 October 2022, Box 1.2

Commodity Market Developments and Food Inflation Drivers October 2022, Special Feature

Commodity Market Developments and the Macroeconomic Impact of Declines in April 2023, Chapter 1,  
Fossil Fuel Extraction  Special Feature

Commodity Prices and Monetary Policy: High Frequency Analysis October 2023, Commodity  
  Special Feature  
  Online Annex 1.1

Firms’ Inflation Expectations, Attention, and Monetary Policy Effectiveness October 2023, Box 2.1

Energy Subsidies, Inflation, and Expectations: Unpacking Euro Area Measures October 2023, Box 2.3

Fragmentation and Commodity Markets: Vulnerabilities and Risks October 2023, Chapter 3

Commodity Trade Tensions: Evidence from Tanker Traffic Data October 2023, Box 3.1

V. Fiscal Policy
The Great Divergence of Policies April 2013, Box 1.1

Public Debt Overhang and Private Sector Performance April 2013, Box 1.2

Is It Time for an Infrastructure Push? The Macroeconomic Effects of Public Investment October 2014, Chapter 3

Improving the Efficiency of Public Investment October 2014, Box 3.2

The Macroeconomic Effects of Scaling Up Public Investment in Developing Economies October 2014, Box 3.4

Fiscal Institutions, Rules, and Public Investment October 2014, Box 3.5

Commodity Booms and Public Investment October 2015, Box 2.2

Cross-Border Impacts of Fiscal Policy: Still Relevant October 2017, Chapter 4
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The Spillover Impact of U.S. Government Spending Shocks on External Positions October 2017, Box 4.1

Macroeconomic Impact of Corporate Tax Policy Changes April 2018, Box 1.5

Place-Based Policies: Rethinking Fiscal Policies to Tackle Inequalities within Countries October 2019, Box 2.4

Coming Down to Earth: How to Tackle Soaring Public Debt April 2023, Chapter 3

Market Reforms to Promote Growth and Debt Sustainability April 2023, Box 3.1

Fiscal Imprudence and Inflation Expectations: The Role of Monetary Policy Frameworks October 2023, Box 2.2

VI. Monetary Policy, Financial Markets, and Flow of Funds
The Great Divergence of Policies April 2013, Box 1.1

Taper Talks: What to Expect When the United States Is Tightening October 2013, Box 1.1

Credit Supply and Economic Growth April 2014, Box 1.1

Should Advanced Economies Worry about Growth Shocks in Emerging Market Economies? April 2014, Chapter 2, 
  Spillover Feature

Perspectives on Global Real Interest Rates April 2014, Chapter 3

Housing Markets across the Globe: An Update October 2014, Box 1.1

U.S. Monetary Policy and Capital Flows to Emerging Markets April 2016, Box 2.2

A Transparent Risk-Management Approach to Monetary Policy October 2016, Box 3.5

Will the Revival in Capital Flows to Emerging Markets Be Sustained? October 2017, Box 1.2

The Role of Financial Sector Repair in the Speed of the Recovery October 2018, Box 2.3

Clarity of Central Bank Communications and the Extent of Anchoring of Inflation Expectations October 2018, Box 3.2

Can Negative Policy Rates Stimulate the Economy? April 2020, Box 2.1

Dampening Global Financial Shocks in Emerging Markets: Can Macroprudential Regulation Help? April 2020, Chapter 3

Macroprudential Policies and Credit: A Meta-Analysis of the Empirical Findings April 2020, Box 3.1

Do Emerging Markets Adjust Macroprudential Regulation in Response to Global Financial Shocks? April 2020, Box 3.2

Rising Small and Medium-Sized Enterprise Bankruptcy and Insolvency Risks: 
Assessment and Policy Options April 2020, Box 1.3

Shifting Gears: Monetary Policy Spillovers during the Recovery from COVID-19 April 2021, Chapter 4

Emerging Market Asset Purchase Programs: Rationale and Effectiveness April 2021, Box 4.1

Monetary Expansions and Inflationary Risks October 2021, Box 1.3

Policy Responses and Expectations in Inflation Acceleration Episodes October 2021, Box 2.3

Determinants of Neutral Interest Rates and Uncertain Prospects April 2022, Box 1.2

Private Sector Debt and the Global Recovery April 2022, Chapter 2

Rising Household Indebtedness, the Global Saving Glut of the Rich, and the Natural Interest Rate April 2022, Box 2.2

House Prices: Coming Off the Boil April 2023, Box 1.1

Monetary Policy: Speed of Transmission, Heterogeneity, and Asymmetries April 2023, Box 1.2
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IMF执董会关于世界经济前景的讨论，2023年 9月

执
董们总体上赞同工作人员对全球经济

前景、风险和政策重点的评估。他们对

全球经济，特别一些发达经济体和新

兴市场经济体持续保持韧性表示欢迎，

但承认世界各地增长前景的分化对恢复到疫情

前的产出趋势构成了挑战。对于许多新兴市场和

发展中经济体来说，增长势头的丧失削弱了其与

发达经济体收入趋同的前景。执董们认识到，当

局为抗击通胀而收紧货币政策，以及为应对全球

债务大幅升高和支持降通胀而撤销的财政政策支

持措施，也在短期内给经济增长带来了不利影响。

大多数执董认为日益加剧的地缘经济割裂也拖累

了经济复苏，并对 IMF 在全球割裂的成本方面的

分析工作表示欢迎。少数执董强调，供应链的多

元化对于增强韧性十分重要。更广泛而言，一些

执董强调 IMF 应平衡其关于地缘经济割裂的沟通。

执董们普遍认为，结束俄乌战争仍然是对改善全

球前景影响最大的举措。

董事们普遍认为，与 2023 年 4 月相比，经济

前景面临的风险已变得更加平衡，但其仍然偏向

下行。今年 3 月银行体系出现的严重压力已经消

退，这部分源于瑞士和美国迅速采取了行动；尽

管如此，执董们普遍指出金融稳定风险仍然处于

高位。执董们特别强调，全球基础通胀的长期持续，

可能需要当局将政策利率在更长时间维持在更高

水平，这反过来又可能引发金融市场的调整和资

本流动的波动。他们还认为，由于气候和地缘政

治冲击，大宗商品价格可能会出现更多波动。大

多数执董注意到中国房地产行业进一步恶化的风

险，并就此对中国当局近期采取的政策行动表示

欢迎。执董们还强调了严重依赖外部借款的新兴

市场和发展中经济体进一步陷入债务困境的风险；

他们还普遍表示，一些主要经济体中的部分银行

实力较弱，这也构成了脆弱性。执董们强调，如

果金融环境突然收紧，可能会触发负反馈循环并

再次考验全球金融体系的抗风险能力。

执董们指出全球核心通胀仍然顽固且仅在缓

慢下降，并强调货币政策应保持紧缩性立场，并

根据各国国情进行调整，直至通胀持续下降至目

标水平。他们呼吁进行清晰透明的政策沟通，避

免通胀预期脱锚。执董们还表示，旨在鼓励劳动

力市场参与的政策有助于缓解许多发达经济体劳

动力市场的紧张状况，且这将支持降通胀工作。

执董们认为货币政策快速收紧进一步增加了

金融部门的压力，为此，当局需要谨慎监测风险，

改进风险评估并加强监管，弥合非银行金融部门

的监管缺口。他们呼吁对近期金融压力事件下银

行业监管国际标准实施的一致性进行评估。执董

们注意到一些国家商业房地产行业存在脆弱性，

呼吁继续保持警惕并开展密切监测。

执董们强调，由于赤字和债务居高不下，需

要逐步收紧财政政策。他们认为，虽然恢复物价

稳定的主要责任在于中央银行，但收紧财政立场

可以减少总需求并提高降通胀战略的整体可信度，

从而进一步缓解通胀。执董们建议通过开展税收

能力建设和提高支出效率来调动收入，以帮助恢

复一定的财政空间；同时，应保障具有针对性的

措施，以保护最脆弱的群体。他们还指出，一些

陷入债务困境的国家可能需要主动开展有序的债

务重组，并强调了在这方面开展多边合作的重要性。

执董们对中期增长的暗淡前景表示担忧。在此

背景下，他们强调了促进投资和开展有针对性

以下是主席在 2023 年 9 月 26 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。
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的、经过谨慎安排先后顺序的供给侧改革的重要

性——这些措施可以在政策空间有限的情况下提

高生产率增速，并有助于抑制通胀压力。

执董们呼吁加快推进脱碳工作，同时指出政

策组合需要在气候目标、财政可持续性和政治可

行性之间取得平衡。他们一致认为，主要依靠基

于支出的措施将导致高昂的成本，他们更倾向于

将收入、支出和其他融资和结构性政策结合起来，

以实现气候目标。在此背景下，大多数执董认为，

包含碳定价在内的一揽子政策，辅之以解决市场

失灵、促进私人融资和绿色投资以及缓解分配问

题的措施，更有可能实现气候目标并保持债务的

可持续性。然而，几位执董重申，碳定价并不是

一个充分适合所有国家的解决方案。执董们承认，

绿色转型将充满挑战，特别是对于债务高企、投

资需求庞大的新兴市场和发展中经济体而言；同

时，推迟绿色转型只会增加其成本。他们普遍认为，

将气候变化因素纳入债务可持续性分析可以改进

政策规划，同时也要考虑到各国的具体特点。

执董们强调，国际协调努力对于最大限度地

降低脱碳成本是必不可少的，特别是对低收入国

家和小型发展中国家而言。在此背景下，他们强

调了“韧性与可持续性信托”在吸引绿色投融资

方面可发挥的重要促进作用。执董们强调，绿色

产业政策应遵循世界贸易组织（世贸组织）的规

则，避免扭曲贸易和投资流动。在此背景下，少

数执董强调，为了维护国际贸易，碳边境调整机

制等措施也应符合世贸组织的规则。虽然他们认

为，原则上绿色走廊和粮食走廊协议有助于保障

能源转型并避免出现粮食安全问题，但少数执董

强调了实施这些机制的困难。更广泛来说，执董

们强调，维护基于规则的贸易体系对全球繁荣至

关重要。
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