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「二零一零年─世界與亞洲蛻變的一年」 
 

國際貨幣基金組織總裁斯特劳斯-卡恩先生 

在亞洲金融論壇上演說 
 
 

香港，二零一零年一月二十日 
 
 
各位尊貴的來賓、先生及女士： 
 
我有幸在這個早上與大家一同出席是次在香港舉行的亞洲金融論壇會議，我會嘗試善

用以下 15 分鐘時間，和大家分享我們組織對今時今日環球經濟以及特別是對亞洲的看

法。 
 
在過去十年，亞洲顯然在環球經濟的舞台上躋身主角之列。但今天，情況有點不同，
隨著亞洲主導復甦，我們大部份人，當然包括你們，也相信亞洲會在未來數十年擔當
更重要的角色。 
  
我們都預見西方國家，甚至全世界都大有機會受惠於亞洲的構思和體驗，當然我們今

天仍有很多事情需要向亞洲學習。 

 
所以，加強亞洲地區的工作和關係正是國際貨幣基金組織需要優先處理的一環。而我

亦做了不少預備工夫，包括組織一個來自亞洲國家的專家顧問團體，使基金組織能背

對昔日的困難，與亞洲重建關係。 

 
二零一零年將是關鍵的一年。對世界及國際貨幣基金組織而言，亦是過渡性的一年。

基金組織在這段期間作出重大轉變，我們改變了貸款模式，亦改變和精簡了條件限

制。但我們認為，還需要踏出更遠的一步。我們現正與成員國討論，面對經濟危機加

上系統性風險，這些都是我們剛經歷的危機的根本問題，亦可能是下一個危機的根

源，因為沒有人能預測前面不會再有任何危機。 

 
今日，我想討論三個問題。第一個問題與全球經濟前景有關。第二個問題涉及危機後

全球經濟的首要處理事務。最後，我會談論亞洲領袖在需要作出的轉變上可發揮的作

用，以維持更成功的全新經濟秩序。 

  
那我們就由全球經濟展望開始吧。 

 
一如既往，有好消息，亦有壞消息。大家對喜訊已了然於胸。復甦的速度和強度皆超

出大家所預期者，而這次由亞洲牽頭的復甦是實實在在的，並不是預測而已。 
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大家都知道，亞洲經濟在全球危機中一直表現得較為堅韌，這有賴強勁的內需、良好

的經濟框架以及果斷的應對危機政策。我們將於數天內發表新的經濟預測，我暫且不

能透露未公開的數字，但我可以給大家一些提示，我們預測來年亞洲地區（不包括日

本）經濟增長將為超過 7%，大家對此不會感到出奇的驚訝，但我相信沒有任何人在

六個月前曾預計如此成績。  

 
噩耗就是這個局面並不札實，而是非常脆弱，尤其是美國、歐盟及日本等發達經濟

國，我實在不能以良好來形容它們的狀況。為甚麼呢？因為大家不能把注意力只集中

在增長數字。增長數字是推算出來的。大家必須更深入地剖析細節，那就會發現這些

發達經濟國的大部份增長取決於公共事業的支持，而私人需求則仍然非常疲弱，所以

除非私人需求變得可持續並能抵銷公營刺激政策，否則實在難以斷定危機經已平息。

此外，這些經濟國中有大部份，以及部份低收入的新興經濟國，在未來數月需面對失

業率上升的問題。眾所周知，恢復增長是一回事，但在增長恢復與重上頂峰之間的時

間，我們需要面對失業問題。視乎各國的個別情況，解決失業問題可能需時很長，由

六個月至一年或以上不等。以上種種情況顯示，最發達的經濟國已重上增長軌道，雖

然復甦步伐緩慢，但說到底還是展露了復甦曙光。不過，雖然回復增長，但面前的風

險是缺乏就業機會，至少失業率見頂還是言之尚早的事情。因此，從這一個角度看

來，很難說許多國家已走出了困境，我們都需要有充分的支持，才能避免失業率上

升，而若然失業率不斷上升的話，這足以或可能引致社會動盪。因此，在部份國家

（我所說的是新興國家及低收入國家）將會面臨威脅，甚至可能威脅到剛剛盟芽的民

主發展。我們必須謹記，經濟動盪和金融不穩最終可導致政治局勢動盪的啟示。 

 
在我們面前的，是不同的復甦速度。這在金融市場非常確切地反映出來。看看資金流

入，美國或歐洲央行的貨幣政策導致出現大量流動資金。這筆巨額流動資金，連帶再

次燃起的投資意慾，令新興國家很多市場人士又再次期望賺得高回報，而且有巨額資

金流入該等新興國家。環觀亞洲，印尼的情況就是相當有趣。 

 
執政者現時當然對熱錢流入表示關注，因為它會對匯率、內需造成影響，最終會對金

融穩定構成衝擊，這是資產泡沫衍生時一貫隨之而來的危機。 

 
那有甚麼工具可用以應付此一問題？當然，較為傳統的方式是提高匯率。但需視乎個

別情況而定，這做法未必符合經濟國的利益。屆時可能利用類似傳統模式的工具，如

減息、累積儲備或收緊金融政策，或對金融業推行審慎的政策。不過，我們預計部份

國家最終或會推行不同程度的資金監控，譬如巴西已開始進行資金監控，我想我們應

以務實的角度去看監控措施。只要監控屬於臨時措施，那些措施或能起到效用，而那

些措施亦可能是國家應付熱錢流入的唯一應變之舉。 
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因此，有國際貨幣基金組織般的機構來審視、監察全球經濟是非常重要的。經濟體系

除了要面對熱錢流入的風險外，反之，也需面對這些熱錢會否停止流入的問題。舉例

來說，這就是歐洲中部所發生的情況，於危機開始時，大部份經濟國都有大量熱錢流

入，眾所周知，這情況部份與次按危機有關，當熱錢突然停止流入時，令該等國家瞬

間出現龐大的金融真空。因此，熱錢流入會造成問題，但阻止熱錢流入亦會引發問

題。這一點正好說明經濟復甦依然非常脆弱的原因所在。  

 
I.   建立更強大的全球經濟體系 

那現在讓我討論第二個問題吧。「建立更強大的全球經濟體系」，我會從金融業的改

革說起。 

 
A.   金融業改革 

亞洲的銀行表現堅韌，但全球的復甦仍處於關鍵時刻。我認為這次危機所帶來的啟發

非常清晰：欠缺監管，問題甚至不只欠缺監管而已，金融業缺乏監察，正是觸發金融

危機的根源。刻下要解決問題，則必須採取並推行多項改革。進行這些改革時，堅毅

的政治決心是不可或缺的。  

 
就此，多國已著手進行多項工作，若說是一成不變並不公平。不過，前面還有很多工

作要做。我所擔心的是政治勢頭，這是我在 20 國集團領袖於二零零八年十一月首次在

華盛頓會面，以至在二零零九年四月在倫敦舉行的峰會及二零零九年九月在匹茲堡舉

行的峰會所觀察到的。當危機消退時，這政治勢頭或會煙消雲散。當大家感到憂慮

時，會比較容易達成共識，而即使身為美國、中國、英國、印度和巴西等的領導人，

對危機感到憂慮時亦會如此。但隨著危機看似減退，各國領袖將很大可能把注意力放

回他們國內問題上，這是可以理解的，可能性亦很高，屆時，政治勢頭就會消失。這

實在是一個難題，因為要達成這些金融改革，我們絕對需要政治上的支持。因此，20

國集團要求國際貨幣基金組織在四月提交一份報告，內容為應付危機金融業所需要進

行的改革及行動，我們將會準時提交此份報告。然而，我們最擔心的是，從現在起計

的六個月或十二個月時間內，大家會覺得一切如常，這樣便會辜負了這次危機為我們

帶來的啟示。這是其中一個需要關注的課題。  

 

第二個需要關注的問題是新增長來源。毫無疑問，危機爆發後，全球增長模式與危機

前將會截然不同。危機發生前的模式，基本上是美國消費者過度花費，不單沒有儲

蓄，甚至以借貸方式滿足更多消費，但這模式已成過去。看看現時美國的儲蓄率已達

約 6 至 7%。部份人更認為要把儲蓄率進一步提高，這對解決美國本土赤字來說，實
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在是一大喜訊。美國經常帳戶赤字有所減少亦有利於全球失衡的問題，但則不利於增

長。 

B.   新增長來源 

什麼將成為未來全球經濟增長模式？當你問我這個問題，許多人把目光放在新興國家

（其中包括亞洲新掘起的國家和地區），他們說：「對啦，由美國消費帶動的增長相

對新興國家消費的增長而言，所佔比重將會減少。」要在短短一句交待，這樣說也可

以，但當你要計算這是否可行和所需的時間時，這就會變得複雜。當然，部份增長將

會由新興國家的消費者帶動，但所謂的「平衡」全球經濟將需要假以時日才能實現，

我們不能期望它會在一夜之間發生。 

這就是為什麼我們必須發掘其他來源的增長。強勁的增長取決於生產力，而從這個角

度看來，我們所說的「綠色經濟」亦是非常重要的。為了締造可持續增長，我們亦需

環顧我們當前的財政狀況，而這正是香港行政長官在走出危機戰略中所針對的問題。 

C. 加強國際政策合作 

 
如何走出這個金融危機的陰霾，確是一個問題。我們每一個人無一倖免地在幾乎同一

時間陷入危機。而如我所講，復甦的步伐各有不同，所以不同國家會在不同時間走出

危機的底谷。無論如何，各國之間需要合作無間，共同阻止這個危機漫延到其他國

家。 

然後，沒有人確切地知道什麼時候是退市的正確時機。等得太久的話，會浪費公共資

源。振興經濟方案推行時間越長，耗用的國債就會越大。顯而易見，如何減少國債是

許多國家未來數年的優先任務。這也是一個很大的問題。 

 

但另一方面，如果太早退市，又要冒會出現雙底衰退的風險。我們預測不會出現雙底

衰退，亦相信不會發生這局面。我們相信，發達經濟大國的恢復步伐將會頗為緩慢。

這不是雙底衰退，但說不定有這個風險。我們不能說完全沒有什麼這個風險。 

所以，最終而言，如果太早退市，會觸發經濟下滑的風險，再一次面臨新危機的風

險。隨之而來的問題便是我們將變得無計可施，因為我們為了應付對上一次的危機時

已無所不用其極了。 

 
因此，促進國際間合作肯定是其中一項最重要的事情。面對上一次的危機，20 國集團

誕生成為一個關鍵的論壇平台，這種合作是前所未有的。如我前面所說，問題是這種

合作能否長時間地持續下去呢？  
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II. 亞洲在環球經濟新局面所擔當的角色 

 
最後，關於亞洲方面，它將是今天上午最重要的主題──「亞洲在環球經濟新局面所

擔當的角色」。 

 
經過巨大的轉變後，亞洲已搖身一變，在環球經濟方面扮演日隆的作用，更幫助了億

萬貧困人民脫貧。我們眼前所看到的是，若然經濟可持續增長的話，足以幫助數以億

計人民脫貧。這肯定是亞洲須牢牢記住並加以關注的一大課題。 

 
但是要做到這一點，亞洲一定要戰勝新的挑戰──危機後的經濟，我認為這是大家都

深深明白卻又不容易實現的事情。根據以往與亞洲領導人的所有討論中，我洞察到他

們都深明強化內需、同時減少出口依賴是正確的方向，而許多國家（包括中國）──

也已經正循著這個方向進發。 

 
其他亞洲國家減少依賴出口帶動的增長模式，轉而更為依靠以內需帶動的增長模式，

肯定是符合它們的自身利益的。 

 
為了做到以上一點，許多國家從公共投資做起，而對於部份國家（包括中國）來說，

則從刺激消費做起，但這舉措所帶來的後果將不僅是經濟上的後果。隨著亞洲經濟國

的聲望日益提高，肩負的責任也相對地越來越大。亞洲不單在國際貨幣基金組織裡具

有發言權及代表性，而且在 20 國集團裡，已有六個亞洲國家作為成員國。亞洲國家在

全球論壇正擔當前所未有的重任。 

 
亞洲國家扮演日益重要的角色，同時亦肩負日漸任重道遠的責任。我們都身處在蛻變

的時代局輪下，亞洲國家的發言權與意見將較以往得到更大的重視。 

 
III. 總結發言 

 
最後，讓我做一個簡單的總結。二零零八年無疑是讓大家領悟謙卑之道的一年。當

時，我們對市場、金融機構和社會狀況都投了過份信心的一票。現在，我們明白到大

家可以不堪一擊、同時又是唇齒相依的。 

 
二零零九年是團結一致的一年，在這一年來大家同心協力，成功地避免了如同當年經

濟大蕭條的慘況。二零一零年是蛻變革新的一年，不單在東西方國家的權力平衡方面

取得了進展，還在促進全球合作方面跨進了一大步。我們明瞭，只要大家通力合作，

我們可以打造出一個煥然一新的經濟體系。 
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從這個角度來看，亞洲國家將擔當關鍵角色。我相信，在我們的討論裏，你們大多都

頗注意到這點，亦對這個角色準備就緒。 

 
謝謝各位！ 


