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若非新冠疫情的影响，过去 10 年的 GDP 增

速本应在 3.6% 附近，略低于 2000—2009 年的

3.7%。 考虑到全球经济面临的各项挑战，这一增

速表现还算不错，与疫情暴发前的市场情绪截然

相反。 事实上，相较于 20 世纪 80 年代和 90 年

代（经济年增速均为约 3.3%），全球经济的每个

十年都经历了更强劲的经济增长。数亿人摆脱了

绝对贫困，这一定程度上得益于所谓的新兴市场

引领的增长奇迹，其中我钟爱的金砖四国就位于

新兴市场的前沿和中心。

2021年是我创造“金砖四国”一词的 20 周

年纪念日，它概述了巴西、俄罗斯、印度和中国

经济日益增长的重要性，及其崛起对全球治理的

影响。展望 2021年的剩余时间及后续年份，世界

各国可以对新兴市场抱有何种期待呢？

重新审视“金砖四国”

我的第一篇文章《世界需要更坚固的经济之

砖》（The World Needs Better Economic BRICs），

旨在充分阐述改革全球经济治理框架的理由，而

非这些国家未来势不可挡的经济增长。

在随后发表的文章中，我设想了一种可能性

极低的情形，阐述了倘若我们所研究的国家充分

释放其增长潜力，世界经济将会何去何从？我们

运用宏观经济学的标准方法论对此进行了定义，

其中实际经济增速由两个变量决定：国家的劳动

力规模和经济生产率。考虑到金砖四国的人口规

模、相关的劳动力规模以及生产率的追赶（发达

经济体的）空间，我们不难看出，金砖国家的潜

在增速高于大多数发达经济体。我们的研究意图

并非显示金砖国家将以其潜在增速持续增长。坦

率地说，这并不现实，也不是我们想传达的信息。

在这种背景下，21世纪的第二个十年与第一

个十年形成了鲜明的对比——在那段时间里，金

砖四国的增长表现优于我 2001年所阐述情形的预

测。虽然印度近年来的经济表现明显不尽如人意，

但总体上符合我们预想的路径。然而，巴西和俄

罗斯 2010 年—2020 年的经济表现令人大失所望，

为此我偶尔调侃，也许该把“金砖四国”改成“金

砖两国”。巴西和俄罗斯都遭遇了著名的大宗商品

诅咒。有证据显示，两国的可持续发展过度依赖

于世界大宗商品周期。尽管两国国情存在显著差

异，但它们都需要实现经济多元化发展，摆脱对

大宗商品的依赖，增强私人部门的作用。

相比之下，中国经济持续的强势增长表明，

其完全释放出了自身的增长潜力。截至 2019 年，

中国 GDP 超过了 14 万亿美元，比其他金砖国家

的 GDP总和高出1倍还多。中国经济的庞大规模

意味着，金砖四国的经济总量目前已超过欧盟，

新兴世界仍在崛起吗？
二十年光阴荏苒，金砖国家风采依旧
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且正在接近美国。

回到未来

鉴于中国面临日益严峻的人口挑战，其实际

GDP 增速将从 2021年初开始放缓，但这无法阻

止中国超越美国成为世界最大的经济体。要使世

界经济总体上加速增长，人口结构有利的国家就

必须提高国内生产率。

世界经济要达到 4% 的实际 GDP 增速是非

常困难的；即使要达到过去 20 年的 3.7% 也极具

挑战性。经济增速是否达到我们所需的水平由四

个因素决定：发达经济体的生产率；中国经济增

速放缓的速度；印度能否成功突围；以及最关键

的，是否会出现其他人口众多的新兴市场经济体。

印度尼西亚、墨西哥、尼日利亚、越南等国能否

释放其长期增长潜力？若可以，世界实际 GDP 增

速则更有可能重现过去十年的辉煌。

显然，要在新冠疫情后迅速实现强劲复苏，

几乎完全依赖于研发和分配疫苗和疗法以根除疫

情。根据我的判断，捐赠国提供的 200—300 亿

美元援助将产生巨大的乘数效应，成为有史以来

通过的规模最大的显著经济刺激计划，其潜在效

益甚至将超过 2008 年至 2009 年的刺激计划。

除了新确立的气候变化的工作重点，国际货

币基金组织必须在鼓励这一刺激计划中发挥积

极作用，参与卫生系统领域，并将卫生支出分析

整合至监督工作中。与各国财政部长协调一致， 

为“获得抗击新冠肺炎工具加速器”（全球领先

卫生组织之间开展的一项合作）提供支持，只是

一个很小的最初一步，各国仍须再接再厉。

作为英国政府抗菌素耐药性独立评估（AMR）

项目的负责人，我知道还有其他与新冠肺炎具有

同等危害性的卫生威胁。到 2050 年，抗菌素耐

药性每年可能夺取多达 1000 万人的生命，进而带

来 100 万亿美元的累计经济机会损失。一些观察

人士认为这一数字难以置信，但新冠疫情让我们

意识到，很不幸，这就是现实。我们“新理念”

的核心应该是竭力加强经济、金融和卫生领域之

间的联系。

更加大胆、更加睿智

在新冠疫情暴发后，新兴市场经济体（特别

是较大的新兴市场经济体）必须采取明智的财政

政策，即优先开展公共投资的财政政策。我们需

要根据不同的依据来评估实际经济框架和财政政

策的实施背景。具体来说，我们急需将政府的投

资性支出与消费性支出真正区分开来；投资性支

出可能产生积极的乘数效应，因此从会计学的角

度来看，处理方式应与消费性支出有所不同。应

对气候变化和未来的卫生威胁需要投资性支出。

新兴市场经济体能否实现其增长潜力也取决于投

资性支出——可以说，相比于融资环境而言，投

资性支出对于经济增长更为重要。

构建更明智的财政政策框架，几乎必然需要

更稳健的国内金融体系。各国持续依赖以美元为

基础的货币体系，使得上述目标难以实现。尽管

美国经济在世界经济中的占比稳步下降，但总体

来看，以美元为基础的货币体系仍然占据主导地

位，与我 1982 年进入金融行业时的情况一样。这

意味着世界各国都势必会受到美联储货币政策的

周期性影响，承受它对美国的影响以及随之而来

的全球融资环境变动。若美联储收紧货币政策，

新兴市场的融资环境会总体收紧，并通常伴随着

市场混乱；而若美联储放松货币政策，则会出现

相反的情况。

上述问题终会得以解决；总有一天，变革将

会发生。我们需要不断调整全球货币体系，以更

好地反映全球经济的动态变化，而在此之前，新

兴市场国家实现增长潜力仍将面临挑战，尽管相

比之下，卫生和教育体系等其他国内举措可能挑

战性更强。

多数新兴市场国家在应对这些问题时，需要

更加大胆、更加睿智，当然，国际货币基金组织

也将为它们提供援助。 
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盛资产管理部门前董事长。


