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经济热点分析
IMF：全球经济增长可能降为0.5%
    2009年1月28日，国际货币基金组织发布《世界经济展望》更新版：全球经济衰退带来政策挑战（World Economic Outlook Update：Global Economic Slump Challenges Policies）报告。报告预计，2009年的世界经济增长将下降至0.5%，这将是第二次世界大战以来的最低增长率。报告指出，尽管采取了各种政策行动，但金融压力仍然严重，摧垮了实际经济。在金融部门的功能得以恢复、信贷市场得以畅通之前，不可能实现持久的经济复苏。为此，需要采取新的政策举措，对贷款损失予以可信的确认，根据中期生存能力划分金融公司，并通过注入资本和剥离不良资产向有生存力的机构提供公共支持。货币政策和财政政策需对总需求提供更大支持，并在可预见的将来保持这一态势，同时制定战略确保长期财政可持续性。此外，国际合作对于这些政策的的设计和实施至关重要。

一、世界经济面临严重下滑
    2009年全球增长按购买力平价衡量将下降至0.5%，按市场汇率衡量将变为负值。该预测相比2008年11月的《世界经济展望》最新预测下调了1.75个百分点。由于继续采取努力缓解信贷压力，并实施了扩张性财政和货币政策，全球经济预计在2010年将逐步复苏，增长率将回升到3%。但是，前景非常不确定，并且，复苏的时间和步伐关键取决于强有力的政策行动。
金融市场依然面临压力。
    相比2008年11月《世界经济展望》预测中设想的情况，极度困难的金融市场状况已持续了更长时间，尽管采取了各种政策措施来提供更多资本和降低信用风险。10月底以来，在发达经济体，虽然有政府担保，但融资市场的利差仅逐步缩小，并且，许多信贷市场的利差仍然接近峰值。在新兴经济体，主权和公司利差依然高企，尽管最近有所下降。由于经济前景恶化，发达和新兴经济体的股市没有或几乎没有上升。外汇市场波动不定。
    预计金融市场在2009年仍然紧张。在发达经济体，市场状况可能继续困难，直到采取强有力的政策行动重组金融部门，化解关于损失的不确定性，并打破与实际经济之间不利的反馈回路。在新兴经济体，融资状况在一定时期内可能依然严峻，特别是对于具有恶性反馈回路正在造成损害。
    2008年最后几个月，全球产出和贸易急剧下降。由于政策未能消除不确定性，金融危机持续存在，导致发达和新兴经济体的资产价值大幅下跌，使住户财富减少，从而使消费需求面临向下的压力。此外，有关的高度不确定性促使住户和企业推迟支出，使得对消费品和资本品的需求减少。与此同时，普遍的信贷中断限制了住户支出，并使生产和贸易下降。
表：IMF：世界经济展望预测（%）
	项目
	年度增长预测值
	与2008年11月WEO预测相比
	第4季度预估值
	第四季度预测值

	年度
	2007
	2008
	2009
	2010
	2009
	2010
	2008
	2009
	2010

	全球产出增长（％）
	5.2 
	3.4 
	0.5 
	3.0 
	-1.7 
	-0.8 
	1.1 
	1.2 
	3.4 

	发达经济体
	2.7 
	1.0 
	-2.0 
	1.1 
	-1.7 
	-0.5 
	-1.1 
	-0.5 
	1.6 

	美国
	2.0 
	1.1 
	-1.6 
	1.6 
	-0.9 
	0.1 
	-0.7 
	-- 
	2.0 

	欧元区
	2.6 
	1.0 
	-2.0 
	0.2 
	-1.5 
	-0.7 
	-0.7 
	-1.4 
	0.9 

	德国
	2.5 
	1.3 
	-2.5 
	0.1 
	-1.7 
	-0.4 
	-1.2 
	-1.0 
	0.4 

	法国
	2.2 
	0.8 
	-1.9 
	0.7 
	-1.4 
	-0.8 
	-0.5 
	-1.8 
	2.2 

	意大利
	1.5 
	-0.6 
	-2.1 
	-0.1 
	-1.5 
	-0.1 
	-1.5 
	-1.3 
	0.8 

	西班牙
	3.7 
	1.2 
	-1.7 
	-0.1 
	-1.0 
	-0.9 
	-0.4 
	-1.5 
	0.5 

	日本
	2.4 
	-0.3 
	-2.6 
	0.6 
	-2.4 
	-0.5 
	-3.0 
	-0.2 
	0.8 

	英国
	3.0 
	0.7 
	-2.8 
	0.2 
	-1.5 
	-0.9 
	-1.8 
	-1.5 
	0.8 

	加拿大
	2.7 
	0.6 
	-1.2 
	1.6 
	-1.5 
	-1.4 
	-0.4 
	-0.4 
	2.0 

	其他发达经济体
	4.6 
	1.9 
	-2.4 
	2.2 
	-3.9 
	-1.0 
	-1.6 
	0.1 
	2.7 

	亚洲新型工业化经济体
	5.6 
	2.1 
	-3.9 
	3.1 
	-6.0 
	-1.1 
	-3.4 
	0.6 
	3.3 

	新兴与发展中经济体
	8.3 
	6.3 
	3.3 
	5.0 
	-1.8 
	-1.2 
	4.5 
	3.5 
	5.8 

	非洲
	6.2 
	5.2 
	3.4 
	4.9 
	-1.4 
	-0.5 
	... 
	... 
	...

	撒哈拉以南地区
	6.9 
	5.4 
	3.5 
	5.0 
	-1.6 
	-0.7 
	... 
	... 
	...

	中东欧
	5.4 
	3.2 
	-0.4 
	2.5 
	-2.6 
	-1.3 
	... 
	... 
	...

	独联体国家
	8.6 
	6.0 
	-0.4 
	2.2 
	-3.6 
	-2.3 
	... 
	... 
	...

	俄罗斯
	8.1 
	6.2 
	-0.7 
	1.3 
	-4.2 
	-3.2 
	2.7 
	-1.3 
	1.9 

	俄罗斯以外独联体国家
	9.7 
	5.4 
	0.3 
	4.4 
	-1.3 
	-0.3 
	... 
	... 
	...

	亚洲发展中国家
	10.6 
	7.8 
	5.5 
	6.9 
	-1.6 
	-1.1 
	... 
	... 
	...

	中国
	13.0 
	9.0 
	6.7 
	8.0 
	-1.8 
	-1.5 
	6.8 
	7.5 
	8.1 

	印度
	9.3 
	7.3 
	5.1 
	6.5 
	-1.2 
	-0.3 
	5.1 
	5.3 
	7.1 

	东盟五国
	6.3 
	5.4 
	2.7 
	4.1 
	-1.5 
	-1.3 
	4.1 
	3.1 
	4.5 

	中东
	6.4 
	6.1 
	3.9 
	4.7 
	-1.5 
	-0.6 
	... 
	... 
	...

	南美
	5.7 
	4.6 
	1.1 
	3.0 
	-1.4 
	-1.0 
	... 
	... 
	...

	巴西
	5.7 
	5.8 
	1.8 
	3.5 
	-1.2 
	-1.0 
	4.3 
	2.2 
	4.2 

	墨西哥
	3.2 
	1.8 
	-0.3 
	2.1 
	-1.2 
	-1.4 
	-- 
	0.2 
	3.3 

	备    忘

	欧盟增长率（％）
	3.1 
	1.3 
	-1.8 
	0.5 
	-1.6 
	-0.8 
	... 
	... 
	...

	基于市场汇率计算的全球增长率(%)
	3.8 
	2.2 
	-0.6 
	2.1 
	-1.7 
	-0.7 
	... 
	... 
	...

	全球贸易量(货物和服务，%)
	7.2 
	4.1 
	-2.8 
	3.2 
	-4.8 
	-2.5 
	... 
	... 
	...

	进    口(%)

	发达经济体
	4.5 
	1.5 
	-3.1 
	1.9 
	-3.0 
	-1.8 
	... 
	... 
	...

	新兴和发展中经济体
	14.5 
	10.4 
	-2.2 
	5.8 
	-7.0 
	-3.6 
	... 
	... 
	...

	出    口(%)

	发达经济体
	5.9 
	3.1 
	-3.7 
	2.1 
	-5.0 
	-1.8 
	... 
	... 
	...

	新兴和发展中经济体
	9.6 
	5.6 
	-0.8 
	5.4 
	-5.8 
	-3.5 
	... 
	... 
	...

	商品价格(美元，%)

	石油
	10.7 
	36.4 
	-48.5 
	20.0 
	-16.7 
	9.7 
	... 
	... 
	...

	非燃料(基于全球消费品出口量平均值计算)
	14.1 
	7.4 
	-29.1 
	7.3 
	-10.4 
	6.3 
	... 
	... 
	...

	消费者价格（%）
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	发达经济体
	2.1 
	3.5 
	0.3 
	0.8 
	-1.1 
	-0.8 
	2.6 
	0.3 
	0.9 

	新兴和发展中经济体
	6.4 
	9.2 
	5.8 
	5.0 
	-1.3 
	-0.5 
	7.6 
	4.7 
	4.2 

	伦敦银行间同业拆借利率(%)

	美元存款
	5.3 
	3.0 
	1.3 
	2.9 
	-0.7 
	-1.4 
	... 
	... 
	...

	欧元存款
	4.3 
	4.6 
	2.2 
	2.7 
	-0.8 
	-0.8 
	... 
	... 
	...

	日元存款
	0.9 
	1.0 
	1.0 
	0.4 
	-- 
	-0.3 
	... 
	... 
	...


二、发达经济体正在遭受第二次世界大战以来最严重的经济衰退
    在这种不确定的背景下，目前预计发达经济体的产出在2009年将收缩2%。这将是战后时期的首次年度收缩，累计产出损失（相对于潜在产出）与1974-1975年和1980-1982年相当。然而，假设采取更全面和协调的金融政策行动，促进金融市场状况的逐步正常化，并且许多发达经济体实施大规模财政刺激和大幅降息，产出有望在2009年后期开始复苏，并在2010年增加约1%。美国住房市场的稳定应有助于在这一期内巩固复苏。
三、新兴和发展中经济体正在经历严重的经济下滑
    由于出口需求和融资下降、初级产品价格下跌以及外部融资约束大幅收紧（特别是对于具有严重外部失衡的经济体），新兴和发展中经济体的增长预计将从2008年的6.25%大幅放缓至2009年的3.25%。相比过去，许多新兴经济体更加强健的经济框架为实施政策支持经济增长提供了更大空间，这有助于缓解这一前所未有的外部冲击的影响。因此，尽管这些经济体将经历严重的经济下滑，但预计其增长率仍将保持在或超过以往全球经济下滑期间的增长水平。由于宏观经济政策的实施得到改善，非洲和其他地区的发展中国家这次也更有能力应对政策挑战，但鉴于其贫困水平和对初级产品出口的依赖，非洲大陆相比其他多数地区处于更弱的境况。
四、全球增长乏力使初级产品价格高涨发生逆转
    全球需求不振已经导致初级产品价格崩溃。虽然削减了石油产量，并存在地缘政治紧张局势，但石油价格自2008年7月达到峰值以来，下降了60%以上，尽管实际价格仍高于90年代的水平。基金组织2009年的基线石油价格预测已下调至每桶50美元，2010年为每桶60美元（11月的世界经济展望最新预测分别为68美元和78美元），并且，这一预测面临的风险偏向下行。与近期形势发展相一致，金属和粮食价格也已下调。这些价格下降抑制了一些出口初级产品的经济体的增长前景。
五、通货膨胀压力在减退
    实际经济活动疲软和初级产品价格下跌抑制了通货膨胀压力。在发达经济体，总体通货膨胀预计从2008年的3.5%下降到2009年0.25%的创记录低水平，2010年将小幅升至0.75%。此外，一些发达经济体预计将经历一段时期非常低（甚至负）的消费价格上涨。在新兴和发展中经济体，通货膨胀预计将从2008年的9.5%下降至2009年的5.75%和2010年的5%。
六、全球货币和财政政策正在提供显著支持
    面对迅速恶化的前景和减弱的通货膨胀压力，发达经济体的中央银行已采取强有力的行动降低政策利率和改善信贷供给。近几个月，政策利率大幅下降，特别是在通货膨胀压力减弱的情况下，但通胀预期的下降减轻了对实际利率的影响。相对于11月的世界经济展望最新预测，假定美国、欧元区和英国2009年的短期市场利率将低0.75个百分点，与市场预期相一致。新兴经济体的中央银行也开始放松政策态势并改善市场流动性。
    为了对付经济下滑，许多国家的政府已宣布刺激经济的一揽子财政计划。因此，与11月的世界经济展望最新预测不同，新的预测考虑到大幅度财政扩张。具体而言，二十国集团2009年的财政刺激预计为GDP的1.5%。自动稳定器的运作、资产价格急剧下跌对收入的影响以及金融部门救援成本也将增加赤字。其结果是，发达经济体的财政差额对GDP的比率在2009年预计将恶化3.75个百分点，达到-7%。
七、前景的不确定性异常大
    下行风险继续占主导地位，因为当前金融危机的规模和范围已将全球经济带入一个未知的领域。主要的风险是，除非有力地处理更大的金融压力和不确定性，实际经济与金融市场之间的恶性反馈回路将加剧，从而对全球经济增长造成更大的不利影响。另外，在一些发达经济体，通货紧缩的风险正在上升，而新兴经济体的公司部门可能因获得外部融资的渠道继续有限而遭到严重破坏。此外，虽然财政政策提供了重要的短期支持，但大幅度增发公共债务可能导致不利的市场反应，除非各国政府澄清其战略，以确保长期可持续性。
    另外也存在上行风险。特别是，由于采取了更有力的政策行动，全球金融状况的改善可能快于预期。这可以提高消费者和商业信心，缓解信贷紧缩，从而提升全球经济增长。
八、为重振经济活动，需采取强有力和互补的政策。
    迄今为止的政策努力已处理了对金融稳定的直接威胁（通过流动性支持、存款保险和注资计划），但在消除关于金融机构长期清偿能力的不确定性方面，这些政策努力几乎没有起到什么作用。不良贷款的损失确认和重组过程仍未完成。因此，金融部门政策应侧重于通过促成可信和协调的贷款损失确认并向有生存力的金融机构提供公共支持而推进这一过程。在实施这种政策的同时，应采取措施解决资不抵债的银行，并建立公共机构处置不良债务（包括可能采取“不良银行”方法），同时保护公共资源。
    货币政策仍然是一项重要的政策杠杆。有关预测纳入了大幅下调政策利率这一因素，但只要金融状况依然混乱，降息支持经济活动的有效性可能就将受到限制。随着几个主要国家的利率接近零，中央银行正在探索其他政策办法，利用其资产负债表进一步放松货币状况。重点是打通关键（高利差、低流动性）的信贷市场。
    在目前情况下，众多发达和新兴经济体及时实施财政刺激势必为世界增长提供关键的支持。鉴于当前的预测是基于强有力的和协调一致的政策行动，任何拖延可能会损害增长前景。具有政策空间的国家应作出坚定的承诺，在形势进一步恶化时采取更多行动。财政刺激计划应主要依靠临时性的措施，并在中期财政框架内制定计划，确保随经济复苏，所增加的财政赤字能够降下来，并且确保在面临人口压力的情况下实现财政可持续性。财政空间较为有限的国家应集中精力支持金融部门和信贷的流动，同时确保针对不太有利的外部条件进行预算调整。然而，必须避免预算约束趋紧导致外国援助减少，以免发展中国家丧失来之不易的经济成果。
（完）
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全球主要股市2009年1月30日收盘点位：

道琼工业：8000.86；纳斯达克：1476.42；标普五百：825.88；英国FT100：4149.64；法国CAC30：2973.92；德国DAX：4338.35；日经225：7994.05；上证综合：（休假）；香港恒生：13278.21；台湾加权：4247.97；新加坡海指：1746.47；越南指数：（休假）；俄罗斯RTS：535.04；巴西BVSP：39300.79

全球汇价、物价2009年1月30日收盘价：

欧元/美元：1.2812；英镑/美元：1.4539；美元/日元：89.9200；美元/人民币：6.8350；

美元/港币：7.7546；黄金期货（纽约1月期）：927.30美元；轻油期货（纽约1月期）：41.68美元
（摘编:王砚峰；责任编辑：王砚峰）
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