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在中国再平衡过程中，谁获益，谁受损？ 
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没有人对中国经济漠不关心。这个世界第二大经济体正在从出口驱动型增长模式转向以

家庭消费为核心的增长模式，这一过程受到世界的密切关注。随着中国经济增速放缓并

进行再平衡调整，本已脆弱的全球经济进一步受到影响，特别是在亚洲地区的其他经济

体。我们最近的研究显示，中国的再平衡调整虽然会对一些亚洲经济体产生不利影响，

但也给其他一些经济体带来机遇。 

重要的伙伴 

鉴于中国规模庞大且与全球经济融合，其转型必然会对相关国家产生影响。中国目前是

亚洲地区多数主要经济体（特别是东亚和东盟经济体）的最大贸易伙伴。2000-2015年，

对中国出口占世界出口比例从3%大幅上升至9%，占亚洲出口比例从9%大幅上升到22%。

根据基金组织工作人员的计算，中国实际GDP增长率变化1个百分点，会使亚洲经济体

实际GDP增长率中值变化0.15-0.30个百分点。  

在此背景下，一些国家面临经济困难。随着中国经济减少对投资的依赖，中国对相关活

动中大量使用的原材料（如铁矿石、铜和煤）的需求下降，导致大宗商品价格下跌。大

宗商品出口国（如澳大利亚、

印度尼西亚、马来西亚和新西

兰）很可能受到严重冲击。 

此外，那些通过全球价值链与

中国紧密结合，以及与中国投

资活动密切相关的经济体（如

韩国和中国台湾省）将受到影

响。提供技术（如日本和韩国）

和资本（如香港和新加坡）的

经济体也将受到不利影响。 

最后，金融联系也在增强。随

着贸易联系的加强，中国对本

地区市场产生的金融溢出效应

也在增大，特别是在股票市场

和外汇市场（见图1）。另外，

一些经济体（如韩国、新加坡和中国台湾省）与中国之间存在着显著的金融联系，包括

直接联系和通过香港产生的间接联系。总的来说，随着这些联系进一步发展，包括人民
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来源：基金组织工作人员的估计。
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币当前的国际化进程以及中国逐步放开资本账户，金融市场对来自中国的冲击可能变得

更加敏感。 

一些国家面临新的机遇 

不过，中国的再平衡调整也给本地区一些经济体带来机遇。向中国出口消费品的国家，

如新西兰（高端食品），或作为中国快速增长的旅游业的目的地国家，可能从中受益

（见图 2）。 

   

中国向更高增加值生产的转变还会给亚洲低收入国家带来机会，特别是在劳动密集型的

制造业，如服装、鞋类、家具和塑料玩具。孟加拉、柬埔寨和越南已经占据了这些部门

的一些全球市场份额。  

适应变化 

随着中国向服务型经济转变，亚洲地区需要作出调整。各国可以在以下三个方面采取措

施： 

 各国需要实现经济多元化，寻找新的增长引擎，包括通过深化贸易（和金融）一

体化。促进服务业的增长将有所帮助，这既是对中国经济再平衡调整作出的应对，

也是在该地区降低对制造业和出口依赖过程中形成的一个新增长源。结构性改革

在有利于经济增长的财政政策的支持下，应有助于促进经济转型，同时提高潜在

增长和减轻贫困。 

 由于该地区多数经济体目前通货膨胀水平较低，货币政策应继续为经济增长提供

支持。同时，汇率灵活性应作为风险管理工具箱的一部分。灵活的汇率已经并将

新西兰：按国内增加值计算的对中国最终需求出
口——消费相对于投资

（占新西兰GDP的百分比）

图2

向中国出口的两个经济体的情况对比，1995–2011年

中国台湾省：按国内增加值计算的对中国最终需求出
口——消费相对于投资

（占中国台湾省GDP的百分比）
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继续提供有效缓冲，但与外部稳定之间存在着权衡取舍关系。具备充足财政空间

的国家可能运用财政政策促进平稳调整。 

 各国需要维护金融稳定，特别是如果波动不定的资产价格和汇率变动增大了脆弱

性（包括在企业部门）。还可以采取资本流动管理措施，防范严重外部冲击导致

突然和大规模的跨境资本流动。 

长期来看，随着经济再平衡使中国的增长模式变得更稳健、更可持续，亚洲邻国将从中

受益。但与此同时，其中一些国家会受到中国再平衡调整的影响，应做好准备适应变化。  
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