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 结构因素对新兴市场的增长产生不利影响 

 外部环境不那么有利，但各国所受影响不同 

 各国需要重新思考增长引擎，将重点放在结构改革上 

基金组织的一项新研究指出，随着全球环境变得不那么有利、过去十年的生产率增长

在消退，新兴市场必须实行新一轮的结构改革，依靠新的引擎带动经济增长。 

转型中的新兴市场：增长前景与挑战探讨了哪些因素促成了新兴市场过去十年的强劲

增长，以及当前的全球转变将如何影响新兴市场今后的增长前景。该文以 2014 年 4 月

《世界经济展望》为基础，分析了新兴市场的外部和内部增长驱动因素的作用，并回

顾了去年秋季就同一主题举办的会议的讨论情况。 

这项研究指出，尽管外部环境发生了变化，这些国家仍有可能保持强劲增长。但新兴

市场需要继续实施健全的国内政策，更加重视结构改革，并努力提高生产率。 

作者指出，“经济从当前的下滑中回升，重新回到过去十年的更高增长速度，这并不

容易。”“应尽早根据本国情况做出坚定的改革承诺，这在长期内将带来巨大好处。” 

本世纪头十年：有利的全球环境，不均衡的影响 

本世纪头十年里，各种有利的外部条件支持了新兴市场的增长。全球需求的加强和供

给链的扩大促进了全球贸易，同时，先进经济体利率的下降使全球融资条件得以放松。

商品价格“超周期”支撑了许多出口商品的新兴和发展中国家的增长。贸易和金融开

放度的提高使新兴市场能够利用这些有利条件。 

然而，有利的外部条件给不同新兴市场带来的好处显著不同。对于贸易开放度较高的

国家，贸易伙伴需求的增强平均而言使它们的增长率提高半个百分点。对于金融开放

度较高的国家，宽松的融资条件能够促进投资，平均而言使它们的增长率提高三分之

一个百分点以上。对于商品依赖度较高的国家，商品价格高涨能够使其投资和增长加

快（图 1）。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

伊斯坦布尔的购物街：一些新兴经济

体（如土耳其）需要通过改革降低经

济增长对消费的依赖（图片：Yadid 

Levy/Robert Harding/Newscom） 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2014/sdn1406.pdf
http://www.imf.org/external/Pubs/ft/weo/2014/01/
http://www.imf.org/external/Pubs/ft/weo/2014/01/
http://www.imf.org/external/AM/2013/seminars/emerging/
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许多新兴市场还利用这段“好光景”加强政策框架、减轻脆弱性并建立政策空间。这

些国家降低了债务，支付更低的借款成本，并采用了更灵活的汇率体制，这在全球危

机袭来时起了至关重要的作用。 

对于多数新兴经济体，本世纪头十年经济增长的加快在国内反映在总要素生产率的提

高上。生产率的这种提高在很大程度上是因为，各国提升了自己在价值链上的位置，

并将生产要素重新配置到生产率更高的部门。前几十年的改革提高了贸易和金融放开

程度，进一步促进了生产率的提高，并且，有利的外部条件促进了经济转型。 

最近的下滑和回升（部分回升） 

目前，本世纪头十年的有利外部条件在消退，为应对“大衰退”而实施的刺激性政策

在逐步退出，生产率的增长在减缓，因此，新兴市场的经济增长在减缓。这些因素对

各经济体所起作用不同——不同新兴市场经济强劲增长的驱动力不同——但这种经济

下滑是普遍而持续的。事实上，80%的新兴市场在 2012 年经济增长减速，到 2013 年

底，新兴市场的增长平均而言比 2010-2011 年的水平低 1.5 个百分点。 

这项研究的估计证实，经济下滑的普遍性反映了外部需求的减弱，特别是来自先进经

济体和中国的外部需求。从国内看，一些新兴市场收回了为应对全球金融危机而采取

的财政刺激措施，这在一定程度上导致经济增长减缓。 

但经济下滑会持续多久？这项研究发现，周期性和结构性因素都在不同程度上抑制了

经济增长，它们对经济下滑起的作用同样重要（图 2）。 
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今后的增长挑战  

根据这些研究结果，新兴市场今后的增长前景如何？ 

新兴市场近期的经济下滑在一定程度上反映了周期性和外部因素，因此，随着先进经

济体需求加强，新兴市场的增长也会加强。 

同时，全球环境正变得不那么有利。先进经济体不会回到危机前那种债务拉动的高增

长。随着先进经济体以不同速度退出非常规货币政策，新兴市场很可能面临更大的波

动和更高的借款成本。今后商品价格不会再像以前那样高涨，这会对商品出口国的投

资产生不利影响。 

新兴市场的国内环境也在变化。随着各经济体实现更高的收入水平，预计增长将在一

定程度上自然减缓。在一些国家，特别是那些过度依赖消费的国家，结构障碍的约束

正在出现，而在其他一些国家，进一步扩大就业的努力将面临自然的限制。此外，危

机以来外部失衡和金融失衡不断积累的国家，在解决资产负债表风险的过程中，可能

经历进一步的增长下滑。 

近期政策能减轻外部环境变化的影响。例如，商品出口国如果能将更大一部分商品价

格高涨带来的收入节省下来，对贸易条件的恶化就不会那么敏感。同样，灵活的汇率

能减轻外部融资冲击对经济增长的影响。不过，在周期性复苏后，今后若想取得过去

十年的高增长率，必须采取协同的政策努力。 

调整政策重点 

这项研究指出，在外部环境不那么有利的前景下，新兴市场需要将增长引擎重新调整

到可持续的国内来源。这意味着实施结构改革，调整增长源——有些国家应降低对消
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费的依赖（例如，巴西和土耳其），有些国家应降低对投资的依赖（例如，中国）。

为增强对外部冲击的抵御能力，必须克服不断增加的国内脆弱性，并抑制私人部门过

度现象的积累。 

另外，各国还需根据本国情况实施结构改革，以改善生产要素的配置，提高生产率。

对于收入较低的国家，那些有助于开发新部门、促进提升在价值链中的位置的改革将

带来更大的好处。对于收入较高的国家，投资于研发、高等教育和技术开发将是重点

所在。 

作者指出，管理转型过程是一个相当大的挑战。结构改革成本很高，并非总是受欢迎，

并且往往遭到既得利益者的反对。 

但该项研究指出，现在就需采取协同的政策行动。近年来一些大型新兴市场出现了社

会动荡和政治紧张局势，原因是人们对暗淡的增长前景感到越来越失望，同时，收入

不平等程度很高（或在加剧）。政策制定者需要制定长期战略，并向公众明确地沟通

这种战略，以获得对根本性变化的必要支持，同时确保经济增长的好处能够得到更均

衡的分享。为此，必须保护脆弱群体，使其免受改革转轨成本的冲击。 
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