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全球经济复苏加快，IMF 再度调升全球经济增长预期 

北京时间４月６日晚间，国际货币基金组织（IMF）发布最新一期《世界经济展望

报告》,预计全球经济 2020 年萎缩 3.3%，较今年 1 月调降 0.2 个百分点；预计 2021 年

和 2022 年分别增长 6%和 4.4%，较今年 1 月预测上调 0.5 和 0.2 个百分点。主要关注

点如下： 

第一，全球经济复苏前景有所改善。自去年下半年以来，多数国家和地区逐渐放松

封锁措施，经济复苏逐渐快于预期。今年以美国为代表的主要发达经济体继续推出财

政支持措施，全球疫苗推广加速，经济复苏形势进一步好转，IMF 普遍上调主要经济体

增长预期。预计 2021 年美国、欧元区、日本、中国经济增速分别为 6.4%、4.4%、3.3%

和 8.4%，分别较今年１月上调 1.3、0.2、0.2 和 0.3 个百分点。得益于空前宽松的财

政货币政策，各国逐渐从经济衰退中恢复，但疫情对生产率的破坏以及在不同国家的

演变路径和差异化影响增加了经济复苏难度，可能引发长期经济损失。IMF 预计 2024

年世界产出比疫情前预测值下降约 3%。不过，与 2008 年全球金融危机期间相比，由于

当前金融部门总体稳定，预计长期经济影响将低于上一轮危机。 

第二，全球经济复苏存在三大不平衡不匹配现象。一是区域复苏分化，相比许多

发展中国家，发达经济体复苏步伐更快。上一轮危机期间发达经济体受到的冲击更大，

而此次疫情对低收入国家和新兴市场冲击更大。预计 2020-2022 年间，新兴市场和发

展中经济体（除中国外）累积人均收入损失相当于 2019 年人均 GDP 的 20%，而发达经

济体损失预计为 11%。一定程度上是因为发达经济体政策支持力度更大，疫苗普及速度

更快。二是国家内部不同行业和群体收入分化。此次新冠疫情对供给和需求端同时带
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来严峻冲击，但对需求端的冲击更加严重。在经历了短暂且同步的崩溃之后，主要国家

工业生产已基本恢复到疫情前水平，产业链和供应链逐渐恢复，但接触密集型服务消

费仍然低迷，旅游、艺术、娱乐、体育、酒店和实体零售业复苏相对较慢。此外，在年

轻或低技能工人更集中的行业，以及更容易受到自动化影响的行业，就业下降幅度更

大，国家内部收入不平等加剧。三是金融市场和其他经济部门复苏分化。与劳动力市场

和商品市场相比，尽管近期波动加大，但在政策刺激推动下，金融资产价格已大幅上

涨。金融和实体大幅背离将严重伤害经济复苏可持续性，支持性的金融环境对经济复

苏至关重要，但金融资产估值远高于潜在经济复苏水平也将增加金融风险。 

第三，后疫情时代全球经济复苏暗藏三大风险。一是通胀预期低估风险。市场基

于过去低通胀、低利率的历史，对宽松政策环境下通胀快速攀升的预期可能有所低估，

特别是对美国来说。目前，美国工业生产逐渐接近疫情前水平，即使疫情得到有效控

制，供给大规模增加潜力有限。而服务业需求较疫情前仍有较大缺口，去年积累了高达

1.6 万亿美元超额储蓄，叠加今年已经和计划推出的巨额财政刺激方案，预计下半年疫

情逐渐控制后美国将面临明显的需求拉动型通胀。二是发达经济体货币政策正常化节

奏误判风险。考虑到美国经济复苏更快，通胀可能会以更快速度抬升，美联储调整货币

政策压力可能将比预期更早来到。尽管美联储一再强调当前通胀仍然可控，短期不会

考虑加息，但随着通胀快速且持续超过 2%目标水平，美联储内部对于货币政策走势判

断可能会出现分歧，从而引发市场预期调整。三是新兴经济体金融动荡超预期风险。大

多数新兴和发展中经济体复苏进程慢于发达经济体，疫苗接种比例偏低，宏观杠杆率

不断走高，自身财政货币空间有限，抵御外部风险能力偏弱。今年３月，随着美联储货

币政策正常化讨论升温，巴西、俄罗斯、土耳其等新兴市场国家提前采取加息举措应对

资本外流和汇率贬值。如果未来美联储货币政策收紧快于市场预期，将导致新兴市场

资本净流出和货币汇率快速贬值。目前全球金融市场高度联动，市场情绪敏感，跨境资

本流动规模较大且流动方向频繁变动，一旦出现异常波动，相关风险将快速蔓延至股

市、债市以及实体经济，金融波动恐超预期。 

 

（点评人：中国银行研究院  王有鑫） 
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