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全球经济政策组合

新趋势与
“

一带一路
”

新机遇
■ 安国俊

货 币政策进人加息通道 。 特朗普大选提 出的政策 目标是年均经济增

随着全球化和经济
一

体化的加快 ，

“
一

带
一

路
”

、
亚太 区域长３ ． ５％以上 ， 政策组合是宽财政、 紧货 币 ； 政策思路是通过大幅减

金融经济合作再次成为各方关注的热点 。 中国海 外投资战略
一

定 税 、 放松监管和增加基础设施投资 、 振兴制造业 ， 强调要振兴美国

要综合考虑全球经济 、 宏观政策 、 监管政策 、 市场环境 、 投 资地经济
。 而从量化宽松货 币政策转向扩张性的财政政策 ， 可能会推升

区与行业 、 税收政策 、 法律环境等综合 因素 ， 充分 了解全球财富通胀 ，
从而进

一

步加速美联储加息的步伐 ， 这可能进
一

步吸引 资金

流向 的最新趋势 ， 推动政府与市场等各方面的国 际合作 。回流美国 ，
加剧汇率与贸易之争 ，

给全球经济带来新的冲击。

目 前 ， 全球市场的 关注 问题是全球经济是否可以在量化宽松欧元区政策组合 ： 财政政策小幅扩张 、 货 币政策维持宽松 。

货 币政策逐步退出 的前提下逐步复苏 ， 新兴市场在面临货 币 贬值欧元区通缩风险得到缓解 。 近 日 欧洲 中央银行宣布，将原定实施
和 资本外流的风险下，是否能保持持续增长，以及当前全球金融至２０１７年３月末的资产购买计划延长至２０１７年１２月。２０１６年第三季改革措施是否能够有效防范风险，为世界经济注人新动力 。度，欧元区１９国国 内生产总值同比增长 １．６％，接近危机前水平。欧盟委员会预测，２０１７年欧元区１９国的财政扩张力度为０．２％。在全球经济整合Ｉ且合新趋势量化宽松政策环境中 ，欧元区各国有望采取有效措施，进行结构在应对２００８年爆发的全球金融危机中，各国政府和央行开出改革。英国经济复苏好于预期 已经实现“软着陆”。
了 不 同的药方，财政政策与货币政策组合是必然之选择，而在两大英国政策组合：应对脱欧冲击政策组合有望实现“软着手段中侧重点的选择中 ，则需要根据不同的情况相机抉择。陆”。英国脱欧之后，采取了从降息到与多国联合提供市场流从国际经验来看，货币政策需要在运用宽松政策刺激经济增动性等措施，从而使市场在短期的大幅波动后恢复了平静。失长、防止通货紧缩和预防通胀之间寻求最优平衡点。长期低利率业率大幅下降为４．８％ ，创下２００５年以来的最低点。通胀率升至政策可能造成资产价格泡沬和股市虚假繁荣；长期的货币宽松可１．２％，创造两年以来最高水平，这些超预期的宏观经济数据表能导致通胀压力、增大金融风险。不容忽视的是，２０１５年以来，明英国 已经有效应对脱欧的冲击。国际货币基金组织认为，英国全球货币政策开始面临多重困境：一是货币政策的有效性降低，经济已经实现了 “软着陆”，２０１７年出现经济衰退的可能性极经济复苏依然乏力，诸多经济体处于通缩边缘。二是长期低利 小。尽管不确定性因素依然存在，英国政府仍将继续实行扩张性率刺激下，信贷过度宽松，扭曲 了资源配置。特别是在负利率时财政政策与 中性货币政策的政策组合。
代 ，全球陷人“资产荒”，金融系统受到很大冲击。由此可见，日本政策组合：货币政策继续宽松防通缩、财政政策逐步在后危机时代，如果兼顾稳定与增长的考虑，财政政策、货币政紧缩。２０１６年９月 ， 日本央行宣布，为防止日本经济重新陷人通策的组合至关重要。缩，央行在本轮货币宽松周期内实现２％的通胀目标，并将货币最近，从各国相继公布的２０１６年第三季度的宏观经济数据政策操作目标从调控基础货币改为国债收益率曲线，更有效发挥看，尽管风险仍然存在，但全球经济复苏情况明显好于预期。最国债的基准作用。同时， 日本２０２０年实现财政盈余的 目标不变。新研究表明 ，无论是即将进人特朗普时代 的美国经济、公投脱欧未来 ５年日本有望将逐步缩减财政赤字， 由扩张性财政政策转向
的英国经济，还是有望走出通缩阴影的 日本经济和欧元区经济，紧缩性财政政策。都出现了不同的着力点。２０１７年全球经济是否经历“拐点”，走俄罗斯政策组合：货币政策关注通胀目标、财政政策紧缩。
出危机后的调整期，重新回 到稳步增长轨道，值得关注。２０１６年一季度，俄罗斯央行为实现通胀目标，宣布继续维持１１％特朗普时代 的美国经济：宽财政政策加码基础设施投资、的基准利率。在财政政策方面，由于油价低迷导致俄罗斯财政收






