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世界态势

从 美 国 次 贷 危 机 爆 发 ，直 到 发 展

成 今 天 的 金 融 危 机 ， 已 一 年 有 余 ，世

界经济形势每况愈下。当初很少有人

会 料 到 ，一 年 后 的 今 天 ，世 界 各 国 的

经 济 状 况 会 发 生 如 此 大 的 变 化 ，目 前

很 多 国 家 都 纷 纷 陷 入 金 融 危 机 的 泥

沼 之 中。在 这 次 深 刻 的、具 有 划 时 代

意 义 的 金 融 危 机 中 ，承 担 紧 急 救 助 使

命 的 国 际 经 济 组 织 回 天 乏 术 ，发 达 国

家 联 手 救 市 效 果 欠 佳 ，部 分 国 家 挣 扎

在“国家破产”边缘。然 而 ，那 些 长 期

躺 在 教 科 书 中 的“苍 白 无 力”的 术 语

和 知 识 则 变 得 愈 发 鲜 活 起 来。世 界

经 济 将 走 向 何 处 ， 前 所 未 有 地 受 到

全世界人们的关注。

世界经济窘况短期难以改变

世 界 经 济 在 经 历 了 １９６０ 年 以 来

最 长 时 期 的 强 劲 增 长 后 ，正 在 迅 速 减

速。具 有 划 时 代 影 响 的 金 融 危 机 ，世

界 性 粮 食 价 格、资 源 能 源 价 格 高 企 ，

均 对 已 从 顶 峰 下 滑 的 世 界 经 济 造 成

严重的负面影响。发达国家实体经济

已 经 受 到 冲 击 ，发 展 中 国 家 经 济 增 速

也 趋 于 减 缓。从 美 国 到 日 本 ，从 澳 大

利 亚 到 冰 岛 ，无 不 经 受 着 危 机 寒 流 的

考验。
自 ２００７ 年 ８ 月次贷危 机 爆 发 起 ，

主 要 发 达 经 济 体 金 融 业 受 到 首 拨 沉

重 打 击 ，重 大 金 融 舞 弊 被 披 露 ，蜚 声

世 界 的 著 名 金 融 机 构 的 管 理 层 纷 纷

改组，信贷紧缩，信心 崩 溃 ，是 直 接 引

爆世界经济不景气的炸弹。最近半年

以 来 ， 次 贷 危 机 状 况 非 但 未 有 改 观 ，

金融危机阴霾下的世界经济

英国建筑工人自组乐队，鼓励人们战胜金融危机。
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反 而 突 破 原 有 领 域 ，演 变 成 为 一 场 袭

击 全 球 的 金 融 风 暴。今 年 ９ 月 起 ，这

场 风 暴 愈 演 愈 烈 ，直 接 导 致 真 正 意 义

上的华尔街和“投行帝 国”不 复 存 在。
国 际 货 币 基 金 组 织 ２００８ 年 １０ 月 期

《世界经济展望》指出 ，全 球 金 融 体 系

面 临 的 重 重 压 力 将 加 深 全 球 增 长 下

滑 的 程 度 ，并 使 世 界 经 济 复 苏 变 得 异

常 缓 慢。此 外 ，金 融 市 场 杠 杆 率 下 降

过 程 速 度 加 快 且 更 加 无 序 以 金 融 机

构 股 价 加 速 下 跌、筹 资 和 违 约 成 本 提

高 以 及 资 产 价 格 下 跌 的 形 式 表 现 出

来 ，导 致 全 球 金 融 市 场 提 供 资 金 和 吸

收 资 产 的 能 力 削 弱 ，机 构 突 然 倒 闭 的

现象已经发生。
在 次 贷 危 机 爆 发 后 的 数 月 内 ，其

影 响 就 已 经 超 越 房 地 产 和 金 融 市 场

领 域 ，对 实 体 经 济 构 成 威 胁 ，并 突 出

表 现 在 农 产 品 和 资 源 能 源 型 大 宗 商

品价格飚涨上。尤其是导致新兴市场

和 发 展 中 国 家 的 通 货 膨 胀 达 到 十 年

未 见 的 高 水 平 ，不 少 国 家 因 粮、油 价

格 上 涨 产 生 了 不 同 程 度 的 社 会 不 安

定 局 面。嗣 后 ，金 融 危 机 带 来 的 世 界

经 济 不 景 气 又 使 石 油 和 粮 食 价 格 略

有回落，其中石油价 格 回 落 到 了 ２００８
年 以 前 水 平 ，但 新 兴 市 场 和 发 展 中 国

家 对 粮 食 的 依 赖 导 致 粮 价 虽 有 所 回

落 但 仍 将 较 长 期 保 持 在 ２０ 年 来 的 高

位。此 外 ，世 界 范 围 内 的 通 货 膨 胀 使

全 球 失 衡 进 一 步 加 剧 ，石 油 出 口 国 的

经 常 账 户 顺 差 扩 大 ，而 石 油 进 口 国 的

经常账户逆差增加。粮食等事关国计

民 生 的 战 略 资 源 的 国 际 贸 易 也 受 到

出 口 管 制 和 其 他 壁 垒 限 制。粮 食、资

源、能 源 产 出 国 与 消 费 国 间 的 矛 盾 进

一步加深。根据 ＪＰ 摩根进行的调查，

今 年 １０ 月 的 全 球 制 造 业 采 购 经 理 人

指 数 从 ９ 月 的 ４４ ．７ 下 跌 到 ４１， 是 这

个 调 查 １９９８ 年 １ 月 开 始 以 来 的 最 低

点。这也是全球性的制造业活动连续

第五个月出现收缩。而全球制造业采

购 经 理 人 指 数 不 断 下 滑 ，正 是 实 体 经

济已经受损的佐证之一。虚拟经济和

实 体 经 济 受 到 的 影 响 ，衬 托 出 改 变 世

界 经 济 状 况 和 拯 救 金 融 危 机 的 努 力

软 弱 无 力 ，长 期 累 积 的 经 济 下 滑 因 素

已 经 上 路 行 驶 ，世 界 经 济 窘 况 在 短 期

内得以扭转希望渺茫。

美国经济状况比较糟糕

经 济 增 长 迅 速 放 缓 次 贷 危 机

源 于 金 融 体 系 最 为 完 备 的 美 国 ，时 至

今 日 ， 美 国 仍 然 处 于 金 融 风 暴 中 心 ，

今 年 第 二 季 度 经 济 增 度 仅 为 ２ ．８％，

低于先前预期。国际货币基金组织认

为 ，综 合 多 方 因 素 ，美 国 前 三 季 度 经

济 将 平 均 增 长 １ ．２５％ ， 大 大 低 于 预

期。更 为 严 重 的 是 ，这 预 示 美 国 经 济

在 未 来 一 段 时 间 内 将 继 续 走 低 ，并 将

经济减缓带入新的一年。美国财政部

负 责 经 济 政 策 的 助 理 部 长 施 瓦 格 １１
月 ３ 日 表 示 ，金 融 市 场 出 现 的 前 所 未

有 的 紧 张 状 况 已 经 使 ２００８ 年 余 下 时

间 以 及 ２００９ 年 年 初 的 经 济 前 景 蒙 上

阴 影。施 瓦 格 在 一 份 讲 话 中 称 ，金 融

市 场 恢 复 稳 定 以 及 信 贷 市 场 紧 张 状

况 的 缓 解 都 需 要 一 段 时 间 ，预 计 经 济

活 动 将 在 ２００９ 年 保 持 低 迷。美 国 财

政 部 和 美 联 储 高 层 相 信 ，针 对 美 国 各

银 行 的 拯 救 方 案 将 成 功 避 免 金 融 体

系 崩 盘 ，并 确 保 大 萧 条 不 会 重 演。然

而 他 们 清 楚 ，经 济 急 剧 下 滑 已 是 既 成

事实。
金 融 危 机 仍 未 缓 解 ２００８ 年 注

定 有 一 个 不 平 凡 的 秋 天。自 ９ 月 起 ，

房 利 美 和 房 地 美 结 束 其 半 官 半 商 的

身 份 正 式 被 美 国 政 府 接 管 ，美 国 金 融

机 构 重 要 的 避 风 港 ＡＩＧ 集 团 正 式 收

归 国 有 ，至 ９ 月 ２２ 日 ，美 联 储 批 准 高

盛 和 摩 根 士 丹 利 为 银 行 控 股 公 司 ，美

国 传 统 意 义 上 的 投 资 银 行 退 出 历 史

舞台，“五大投行”神 话 宣 告 终 结。至

此 ，次 贷 危 机 进 一 步 恶 化 ，美 国 最 重

要 的 储 蓄 银 行 华 盛 顿 互 惠 银 行 被 摩

根 大 通 收 购 ， 高 达 ８５００ 亿 美 元 救 市

计 划 正 式 出 台。然 而 ，美 国 政 府 的 救

市 努 力 仍 未 完 全 阻 止 金 融 危 机 恶 化。
当 前 ，美 国 房 市 仍 继 续 下 跌 ，其 他 经

济 部 门 减 速 已 造 成 新 的 贷 款 恶 化 ，住

房 抵 押 贷 款、商 业 房 地 产、公 司 以 及

消 费 者 贷 款 违 约 率 均 不 断 上 升 ，美 国

贷 款 和 证 券 化 资 产 损 失 很 可 能 进 一

步 增 加 到 １ ．４ 万 亿 美 元 ，大 大 高 于 预

计。随 着 经 济 减 速 蔓 延 ，金 融 机 构 非

美国资产的损失也将增加。金融部门

的革命性整合已经开始。
实 体 经 济 衰 退 已 经 显 现 金 融

危 机 不 断 深 化 已 实 质 影 响 到 美 国 实

体经济的发展。美国 ＩＳＭ１０ 月份制造

业 活 动 指 数 继 续 下 滑 ，为 ３８ ．９，创 下

１９８２ 年 ９ 月以来的最低水平。这意味

着 美 国 制 造 业 萎 缩 速 度 显 著 加 快。
ＩＳＭ１０ 月 份 新 订 单 指 数 触 及 ３２ ．２，低

于 ９ 月 的 ３８ ．８ 和 ８ 月 的 ４８ ．３。生 产

指 数 为 ３４ ．１， 低 于 ９ 月 的 ４０ ．８ 和 ８
月的 ５２ ．１。此外，近 期 公 布 的 其 他 关

键经济指标也出现萎缩。最近公布的

消 费 者 信 心 数 据 降 至 历 史 低 点 ，消 费

支出数据同样下挫。就业市场状况也

依 旧 低 迷 ，申 请 失 业 救 济 人 数 依 然 居

高 不 下。美 国 供 应 管 理 学 会 预 计 ，１０
月 美 国 非 农 就 业 人 数 将 连 续 第 九 个

月 出 现 下 滑 ，若 果 真 如 此 ，将 是 ２００３
年以来的最大降幅。

欧日处于危机漩涡中

欧 洲 连 遭 危 机 摧 残 正 在 发 生

的 事 实 告 诉 我 们 ，在 这 场 触 及 灵 魂 的

金 融 风 暴 中 ，欧 洲 将 遭 受 比 美 国 更 为

严重的打击。从法国兴业银行丑闻到

富 通 集 团 陷 入 困 境 ，从 瑞 银 集 团 大 举

裁 员 到“国 家 破 产”的 噱 头 把 冰 岛 这

一 北 欧 小 国 推 向 金 融 风 暴 台 前 ，人 们

不 难 发 现 ，欧 洲 正 在 经 受 比 美 国 更 严

酷 的 实 质 性 打 击。最 新 数 据 显 示 ，１０
月 份 欧 元 区 采 购 经 理 人 综 合 指 数 为

４３ ．６，已 连 续 第 五 个 月 下 降。而 这 一

下 降 速 度 是 自 ９ ．１１ 事 件 以 来 最 高

值 ，其 中 制 造 业 表 现 比 服 务 业 更 为 糟

糕。欧盟委员会在其最新发布的预测

报 告 中 警 告 ， 受 英 国 经 济 疲 软 拖 累 ，

欧 洲 经 济 增 长 ２００９ 年 将 几 乎 陷 入 停

顿，降 至 仅 ０ ．２％，而 欧 元 区 经 济 增 长

预期更差，将仅为 ０ ．１％。英国最新统
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计 数 据 也 表 明 ， 英 国 正 在 步 入 衰 退。
英 格 兰 银 行 行 长 默 文·金 表 示 ， 英 国

各银行需要从国外筹集大笔资金。如

果 不 能 成 功 ，国 内 支 出 就 会 以 更 快 速

度 放 缓 ， 有 可 能 造 成 更 为 严 重 的 衰

退。此 外 ，英 国《金 融 时 报》报 道 称 ，

英 国 国 家 统 计 局 数 据 显 示 ，截 至 ８ 月

底 的 三 个 月 ， 英 国 失 业 率 已 上 升 至

５ ．７％， 英 国 就 业 总 人 数 减 少 １２ ．２ 万

人，为 １９９３ 年以来最大降幅。而英国

工 业 联 合 会 的 一 项 调 查 显 示 ，英 国 工

业 订 单 已 跌 至 五 年 来 最 低 水 平 ，商 业

信 心 指 数 跌 至 上 世 纪 ８０ 年 代 初 以 来

最低点。
日 本 亦 遭 危 机 波 及 在 次 贷 危

机 爆 发 初 期 ，由 于 日 本 金 融 机 构 次 级

债 风 险 敞 口 较 低 ，日 本 经 济 并 未 受 到

危机严重影响。但随危机进一步恶化

并 在 全 球 范 围 肆 虐 ，日 本 经 济 受 到 影

响 进 而 减 速 也 成 既 定 事 实。１０ 月 １０
日 ，日 本 大 型 人 寿 保 险 公 司“大 和 生

命 保 险”受 金 融 危 机 影 响 破 产 ，２８
日 ，收 购 美 国 雷 曼 兄 弟 的 日 本 野 村 证

券 遭 金 融 危 机 重 创 ， 其 ２００８ 财 政 年

度 半 年 报 显 示 ，野 村 证 券 净 亏 损 高 达

１４９４ 亿日元（约合 １０８ 亿 元 人 民 币）。
而 日 本 某 大 型 银 行 高 层 也 表 示 ：“在

国 际 市 场 开 展 业 务 的 日 本 金 融 机 构

不 可 能 不 受 创 伤 ，金 融 界 映 衬 出 的 日

本 经 济 前 景 将 继 续 渺 茫”。目 前 ，日

本 已 先 后 两 次 大 规 模 出 手 救 市 ，日 本

众 院 大 选 也 因 金 融 风 暴 而 推 迟。然

而 ， 一 系 列 措 施 仍 难 阻 止 日 本 经 济

下 滑 趋 势 ， 日 本 央 行 已 大 幅 将 本 财

年 日 本 的 经 济 增 长 预 期 降 至 接 近 于

零的水平。

新兴市场和发展中国家

隐忧浮现

金 融 风 暴 肆 虐 全 球 ，使 新 兴 市 场

发 展 与 发 达 国 家 脱 钩 理 论 更 显 苍 白

随 危 机 深 化 ，新 兴 市 场 和 发 展 中 国 家

均 不 同 程 度 受 到 打 击。冰 岛、巴 基 斯

坦 等 金 融 开 放 程 度 较 高 国 家 受 到“国

家 破 产”威 胁。国 际 粮 价 高 位 徘 徊 使

不 少 国 家 人 民 生 活 困 难 ，社 会 极 度 不

安定。石油等资源能源价格大起大落

使 俄 罗 斯 等 出 产 国 经 济 受 到 严 峻 考

验。此 外 ，由 于 全 球 信 贷 紧 缩 和 金 融

机 构 经 营 去 杠 杆 化 减 少 了 新 兴 经 济

体 能 获 取 的 外 部 融 资 ，新 兴 市 场 违 约

风 险 进 一 步 增 大 ，发 达 国 家 金 融 危 机

遗 害 ，也 必 将 在 今 后 的 较 长 时 间 内 给

广 大 新 兴 市 场 和 发 展 中 国 家 带 来 严

重损伤。
韩 国 危 机 疑 云 重 重 英 国《金 融

时 报》Ｌｅｘ 专 栏 曾 发 表 文 章 调 侃 地 指

出 ，“各 国 政 府 似 乎 大 致 是 以 字 母 表

排 序 向 银 行 体 系 注 入 公 共 资 金———
先 是 美 国（Ａ）、比 利 时（Ｂ）和 德 国

（Ｇ）， 而 上 周 轮 到 了 冰 岛 和 爱 尔 兰

（Ｉ）———看 起 来 ，该 轮 到 韩 国（Ｋ）了。
而 恰 在 此 时 ，这 个 亚 洲 第 四 大 经 济 体

正 呈 现 出 恐 慌 的 迹 象”。事 实 上 ，２０
世 纪 末 至 ２１ 世 纪 的 屡 次 经 济 金 融 危

机均给韩国严重打击。《金融时报》数

据 显 示 ，韩 国 私 营 部 门 债 务 高 达 ＧＤＰ
的 １８０％， 银 行 贷 款 远 远 超 出 了 所 吸

纳的存款 ，约 １２％的 资 金 来 源 有 赖 于

海 外 市 场 ， 但 银 行 又 非 常 乐 于 向 规

模 庞 大 而 境 况 又 不 佳 的 中 小 型 企 业

领 域 贷 款 ， 这 加 大 了 不 良 贷 款 激 增

的 可 能 性。目 前 ， 韩 国 在 亚 洲 金 融

危 机 后 首 次 出 现 了 经 常 账 户 赤 字 ，

韩 国 股 票 被 外 国 投 资 者 大 量 抛 售 ，

韩 元 对 美 元 已 累 计 贬 值 ３４％， 成 为

今 年 亚 洲 表 现 最 差 货 币。据 有 关 媒

体 报 道 ， 部 分 在 北 京 居 住 的 韩 国 公

民 已 选 择 退 房 回 国 或 者 去 价 格 相 对

低 廉 的 地 区 租 房 ， 导 致 北 京 望 京 地

区 多 家 房 产 中 介 生 意 受 损、韩 式 餐

馆 门 庭 冷 清。此 外 ，韩 国 政 府 救 市 乏

力 ，虽 分 别 在 国 际 国 内 两 方 面 采 取 措

施应对危机，但收效并不显著。１１ 月

３ 日 ，韩 国 政 府 发 布 旨 在 克 服 经 济 危

机 的 对 策 方 案 ， 直 接 向 基 础 设 施 建

设、农 工 商 从 业 者 和 房 地 产 市 场 提 供

经 济 援 助 ， 提 振 经 济 ，然 而 最 终 效 果

仍有待观察。
俄 罗 斯 经 济 已 不 安 全 ２００８ 年 ，

国 际 油 价 大 起 大 落 ，俄 罗 斯 经 济 也 经

历了大喜大悲。正当俄国因出口石油

赚 得 盆 满 钵 满、财 大 气 粗 时 ，经 济 危

机 的 瘟 神 已 经 附 体。目 前 ，国 际 油 价

已 跌 至 ２００７ 年 水 平 ，１１ 月 ４ 日 纽 约

市 场 油 价 虽 然 飚 涨 也 仅 收 报 于 每 桶

７０ ．５３ 美元，与年初相较几乎腰斩。此

外 ，受 国 际 金 融 形 势 影 响 ，外 资 出 逃

已 成 俄 罗 斯 的 心 腹 大 患。数 据 显 示 ，

俄 罗 斯 银 行 和 企 业 背 负 着 大 约 ４５００
亿 美 元 的 外 债 ，其 中 ５００ 亿 美 元 必 须

在 年 底 前 偿 还 或 再 融 资 ，失 去 外 资 支

持 的 俄 罗 斯 经 济 随 时 有 崩 溃 的 危 险。
这 个 较 早 提 出 经 济 安 全 概 念 的 国 度 ，

经济已不再安全。
拉 美、印 度 日 子 不 好 过 拉 美 金

融 危 机 已 过 去 八 年 ，其 惨 痛 教 训 有 如

清 心 醒 脑 良 药 鞭 策 拉 美 国 家 加 强 金

融安全建设。故而，次贷危机伊始，拉

美 金 融 机 构 状 态 良 好 ，成 功 避 开 了 美

国 次 级 债 带 来 的 灾 难。然 而 ，城 门 失

火 殃 及 池 鱼 ，阿 根 廷、墨 西 哥 等 国 受

金 融 风 暴 影 响 货 币 贬 值、外 资 出 逃 ，

股 市 震 荡 严 重 ，拉 美 重 要 企 业 市 值 蒸

发近半。１１ 月 ４ 日，巴西两大银行在

向 投 资 者 保 证 会 毫 发 无 损 地 度 过 全

球 金 融 危 机 仅 一 周 后 ，就 因 受 金 融 危

机 影 响 而 合 并。同 时 ，受 金 融 危 机 衍

生 影 响 ，国 际 市 场 原 材 料 价 格 急 速 下

跌 ，导 致 诸 多 依 赖 原 材 料 出 口 盈 利 的

拉 美 国 家 财 政 收 入 锐 减 ，经 济 社 会 进

一 步 产 生 危 机 的 可 能 性 加 大。同 时 ，

身为“金砖”的印度日 子 也 并 不 好 过。
自 年 初 以 来 ，卢 比 对 美 元 汇 率 已 下 跌

２０％，加 之 严 重 的 资 本 外 逃 和 日 益 膨

胀 的 贸 易 逆 差 ，印 度 外 汇 储 备 自 ４ 月

份以来下降了 ３６０ 亿美元。与多数新

兴 市 场 和 发 展 中 国 家 相 似 ， 今 年 以

来 ，印 度 股 市 市 值 已 蒸 发 过 半 ，金 融

危 机 的“达 摩 克 利 斯 之 剑”同 样 悬 在

印度头上。
综 观 世 界 经 济 ，全 球 形 势 一 片 不

好。生存或者死亡，这是个问题。在这

场 深 刻 的、触 及 灵 魂 的 金 融 经 济 变 革

中，谁会是最终的胜者？ｗ
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