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各国必须评估 “财政空间”的大小，即暂时增加预算赤字但又不影响其市场筹资能力或债务可持续性的余地。（图片：

Martin Barraud/iStock/Getty Images） 

国家决策者在增加支出或减少税收方面拥有多少余地，这很难评估。而在经济低迷时期，

由于政府需要刺激经济，这却是一个关键问题。但是，在当前经济周期性上行时期，这

个问题同样重要，因为该问题的答案对于了解一个国家应当以多快的速度重建缓冲至关

重要。 

不管情况如何，要很好地回答这个问题，就需要估计“财政空间”的大小，即一国暂时

增加预算赤字但又不影响其市场筹资能力或债务可持续性的余地。 
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基金组织工作人员制定了一个用于衡量财政空间的新框架，并于 2017-2018 年在与若干

国家的第四条磋商（基金组织旨在监测各国经济和金融政策的年度审查）期间对该框架

进行了测试。 

衡量财政空间 

政府考虑暂时增加支出或减少税收时，需要衡量是否能够弥补由此产生的预算缺口，而

不会导致金融市场做出不利反应，也不会影响公共财政的长期健康。对此越有把握，其

拥有的财政空间越大。反之，一国的市场和财政前景愈是危险，政府积极运用财政政策

的能力就愈加有限。 

财政空间不仅仅取决于一个国家的公共债务水平，同时，它也不是一个静态的概念。它

可能随市场和经济条件而变化，且有时变化相当迅速且巨大。例如，当一个国家很好地

实施了财政刺激计划后，经济活动受到的有力推动可以超过财政状况的最初恶化。因此，

公共债务与GDP的比率实际上可能会随时间的推移而有所改善。有鉴于此，我们的框架

避免采用任何单一指标，而是依靠采用多年来开发的指标和工具的多层面方法。该框架

包括公共债务的组成和走势、融资需求和借款的便利性、可提用的资产、未来的支出承

诺、财政政策的有效性以及财政机构的强健程度等方面。 

我们的框架还考虑了财政规则的存在，一些国家用这些规则来控制酌情而定的财政政策。

这些规则也可以在加强可信度、市场筹资能力以及财政空间本身方面发挥重要作用。这

些规则必须精心设计并定期审查，以确保能够达到其目标。良好的规则有助于积累和保

持财政空间，能够鼓励在经济繁荣时期积累缓冲，并在必要时进行合理使用。 

总体而言，该框架使我们能对某一国家在某一时点的财政空间进行评估，评估分为四个

阶段，下面的视频对此进行了说明。 

哪些国家有财政空间，哪些国家没有 

根据基金组织近期报告中对该该框架的应用情况，澳大利亚、德国、荷兰和瑞典是具备

大量财政空间的一些国家。这反映了这些国家能够从金融市场获得稳定且成本低廉的资

金、拥有稳健的公共财政和强健的机构等因素。 

另一方面，一些国家的财政空间非常有限，例如巴西、意大利和巴基斯坦。这种有限的

财政空间在不同程度上反映了与金融市场融资相关的高风险和相对较高水平的债务、融

资或偿债需求。根据受限程度的不同，财政空间有限的国家会在积极运用财政政策方面

面临风险，如失去市场筹资能力。 
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在这两类国家之间的一些国家拥有财政空间，但规模并不大，其中包括中国、菲律宾、

泰国、俄罗斯、沙特阿拉伯和美国。这些国家拥有一定的财政空间，原因是它们在融资

或债务可持续性方面所面临的风险并不严重。 

运用财政空间 

一个国家是否应该使用其财政空间是一个完全不同的问题。拥有财政空间就像拥有银行

存款。存款可以在需要时提取，但不应该肆意使用而不考虑其他机会。政府有责任建立

适当的财政空间并加以明智使用，而不损害国家的长期经济健康。在很多情况下，一国

完全有理由既拥有财政空间，又选择保持空间，甚至积累更多空间。 

我们的框架不涉及财政空间的使用问题。该决定应当基于单独的成本效益分析，包括是

否最需要采取财政政策而不是其他措施，以及根据经济风险分析现有空间的充足程度。 

拥有财政空间和使用财政空间的区别体现在基金组织的政策建议中。基金组织不仅建议

所有财政空间有限的国家进行财政整顿，因为它们除了进行调整外别无选择，而且也建

议一些拥有一定或大量财政空间的国家进行调整。这通常是因为一个经济体的状况相对

强劲，或者基于可预见的风险需要重建缓冲。 

与此同时，如果一国至少拥有一些财政空间，并有明确的理由使用财政空间，则基金组

织工作人员会建议使用财政空间。例如，我们建议德国、荷兰、菲律宾和泰国使用财政

空间，以支持较长期的经济增长，建议中国使用财政空间，以抵消强有力结构改革阶段

所带来的一些潜在成本，并建议一些石油生产国使用财政空间，以便能够放缓财政调整

的步伐。 

展望未来，我们关于如何评估财政空间的路线图应有助于基金组织全体成员国定期了解

其财政空间，并协助其根据自身情况作出正确的政策选择。 

***** 
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在加入基金组织之前，她曾任职于牛津大学。加入基金组织之后，她先
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Murtaza Syed 是基金组织战略、政策及检查部的副处长。他于 2004 年

加入基金组织，曾在财政事务部和亚洲及太平洋部工作。在担任目前的

职务之前，他曾担任基金组织常驻中国的副代表。他参与了基金组织对
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