
2016 年低收入发展中国家的宏观经济形势和前景 

概要 

本文是分析低收入发展中国家宏观经济形势和前景的一系列文章中的第三篇。第一篇

（基金组织，2014 年 a）考察 2000-2004 年的趋势，多数低收入发展中国家在这一期间持

续强劲增长。第二篇文章（基金组织，2015 年 a）重点分析 2014 年中期以来的全球大宗

商品价格下跌对低收入发展中国家的影响，其中一些国家遭受损失（依赖大宗商品特别

是燃料出口的国家），而一些国家从中受益（出口基础更为多元化的国家，其经济增长

保持强劲）。 

本文对低收入发展中国家宏观经济形势评估的主要结论是，对于大宗商品价格“长期低

迷”的新环境，低收入发展中国家尚未做出充分调整，许多大宗商品出口国远未踏入可

持续的宏观经济轨道（第一章）。风险和脆弱性分析侧重于金融部门压力和中期财政风

险，表明需要采取包括能力建设在内的措施，在长期内管理和应对这些挑战（第二章）。

2016 年是朝着 2030 年发展目标迈进的第一年。鉴此，本文还分析如何加快低收入发展中

国家的基础设施投资，因为低收入发展中国家公共基础设施（如能源、交通系统）的薄

弱被广泛视为中期增长潜力的关键制约因素（第三章）。 

大宗商品价格的急剧调整目前已进入第三年，本文的一些主要讯息是人们已经熟悉的：

（1）许多大宗商品出口国特别是燃料生产国仍面临显著的经济压力，增长疲软，财政严

重失衡，外汇储备头寸减弱；（2）出口基础更为多元化的国家情况普遍较好，尽管侨汇

下降、冲突/自然灾害以及宏观经济稳定规划的收缩性影响对其中几个国家造成了冲击；

（3）在大宗商品出口国和多元化出口国，财政失衡的扩大导致债务水平上升，其中一些

国家面临严重的融资压力；（4）许多低收入发展中国家出现了金融部门压力，预计今后

12-18 个月内，许多大宗商品出口国的金融压力将加剧。金融部门监督、中期财政风险和

解决基础设施缺口等方面的主要结论见下述内容。 

宏观经济形势和前景 

低收入发展中国家包括三组：燃料出口国，非燃料大宗商品出口国，以及“多元化”

（不依赖大宗商品）出口国。 

燃料出口国正在艰难地对出口和预算收入急剧下降作出调整：平均产出增长停滞或变为

负增长，本组国家平均增长率从 2014 年的 5.7%急剧下降到 2016 年的-1.6%；财政赤字大

幅上升，到了不可持续的水平；外汇储备耗尽，特别是在实行钉住汇率的国家。为了恢

复宏观经济稳定，需要实施痛苦的预算调整，许多国家的借款空间在缩小。 

非燃料大宗商品出口国经历的贸易条件冲击要缓和得多，预算收入所受影响也较为温和。

平均增长显著减缓，从 2014 年的 5.3%下降到 2016 年的 3.8%；财政赤字小幅上升，从
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2014 年的平均 2.3%上升到 2016 年的 3.5%；公共债务水平也已上升；在一半以上的国家，

储备水平已下降到覆盖三个月进口的传统标准以下。政策调整是必要的，但在多数国家

处于可控程度。在少数几个国家，政策失误导致公共债务大幅上升，目前需要实施综合

调整规划，以恢复稳定。 

多元化出口国普遍受益于大宗商品价格的重新调整。许多国家以 6%或更快速度增长，包

括在亚洲和非洲；遭受侨汇冲击和非经济冲击的国家的情况要差一些。但财政赤字

（2016 年平均占 GDP 的 4.6%）在扩大，公共债务水平在已经较高的水平上进一步持续

上升。一些国家在扩大投资，因此，财政赤字和公共债务的上升可能是合理的，但是，

许多国家需要提高公共储蓄水平，控制债务积累，并重建政策缓冲。   

严重脆弱性持续存在 

计量经济模型显示，三分之二的大宗商品出口国存在严重的宏观经济脆弱性，但只有不

到四分之一的多元化出口国面临这种脆弱性。目前的评估结果是，四分之一的低收入发

展中国家很有可能面临外部债务压力或已经处于这种压力之下。 

约五分之一的低收入发展中国家已经出现金融部门压力，超过一半的大宗商品出口国今

后 18 个月很有可能出现金融部门压力。财政压力是一个重要原因——在一些国家，公共

部门拖欠对企业造成冲击，政府存款下降挤压了其他部门的流动性。银行倒闭以及防止

银行倒闭采取的监管干预措施自 2014 年以来在增加，已经出现了一次系统性金融危机。 

基金组织向低收入发展中国家提供大量银行部门监管方面的技术援助。已经识别出的低

收入发展中国家主要监管薄弱领域包括：（1）监管独立性和权力缺乏；（2）监管资源

不足；（3）对银行风险管理和治理框架的监督不足；（4）执行不力。发展伙伴能够发

挥重要作用，为这一领域的能力建设工作提供支持。 

低收入发展中国家的主要财政风险包括：（1）收入波动性很大，若无适当的财政规则，

可能形成顺周期性很强的财政政策；（2）或有债务监督不力，包括对国有企业和公私合

作关系的财政风险的监督薄弱。提高财政风险管理能力需要侧重于以下方面：（1）识别

/评估风险；（2）控制风险；（3）改进监测和报告。   

促进基础设施投资——进展和政策挑战 

改善基础设施投资是多数国家发展战略中的重要支柱，并被认为是 2030 年发展议程不可

缺少的组成部分。更好的基础设施服务能够提高生产率，“挤入”私人投资，并促进农

村人口融入国民经济。 

过去十五年里，低收入发展中国家的公共投资（包括基础设施投资）普遍增加，但依然

存在严重的基础设施缺口。除电信行业外，基础设施服务主要由公共部门提供。私人部

门的参与主要是通过公私合作安排实现的，主要集中于能源部门。来自发展伙伴的赠款

和优惠贷款是低收入发展中国家基础设施融资的重要和稳定来源。外部辛迪加贷款在一

些国家发挥了重要的补充作用，但贷款量近年来已经下降。基金组织的国别小组调查显

示，融资和吸收能力限制是扩大基础设施投资的主要障碍。 



为了改善低收入发展中国家的基础设施投资，以支持经济增长，需要在多个方面采取行

动。政策制定者必须在借入资金支持投资与维持债务可持续性之间取得平衡。如果财政

风险限制了债务融资空间，那么需要通过加快国内资源调动和获得优惠外部融资来调动

额外的资源。应加强公共投资管理能力，这对于提高投资支出的回报至关重要。为增加

基础设施投资，必须扩大私人投资者的参与，但这需要采取协同努力来改善监管和宏观

经济环境，同时在中期内保证政策可预见性。多边开发银行和发展融资机构应发挥作用，

提高其工作针对性，以有效利用私人投资，包括采取设计完善、可调整的风险缓解措施。 

 




