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2018 年 OECD 商业与金融展望
中文概要

全球金融体系各机构和国家间的互联互通是全球化不可或缺的一部分，也是复杂社会试图提升生产力的重
要内容。本年度展望主要关注全球金融体系各机构和国家间的互联互通。对后者而言，中国在全球经济中变
得越来越重要，本展望涵盖了这一内容，并格外关注“一带一路”倡议（BRI）这一国际发展战略对中国的全球
贸易和投资伙伴的影响，以及有助于拓展“一带一路”倡议对全球经济整体益处的政策措施。

全球金融体系展望
自 2008 年起，全球系统重要性银行（G‑SIBs）所在司法管辖区的货币当局便通过超低利率和大规模购买

债券的形式为全球金融体系提供了支持，起初是为了支持功能失调的市场，后来则为了支持经济复苏。随着
经济状况得到改善，美联储开始政策正常化进程，其他发达国家的央行很有可能紧随其后。这导致 2018 年
资产价格发生剧烈变化，尤其是在年初几个月。对这一进程的管理将带来挑战。

随着这一进程的推进，巴塞尔银行监管委员会已就国际活跃银行监管框架的改革达成一致，即广为人知的
《巴塞尔协议Ⅲ》。放松银根的逆转将会考验《巴塞尔协议Ⅲ》在面对压力，尤其在产品的流动性也是波动的诱
因时，能否实现保证金融体系安全稳健的目标。《巴塞尔协议Ⅲ》在强化资本规则上取得了进步，却使得全球
系统重要性银行及其商业模式仍与 2008 年危机前类似，明显不再将投资银行与有存款保险的零售银行完全
分开。这种相互关联导致的脆弱性仍是这一体系的重要特点。场外衍生品的名义价值是衡量互相依存度的标
准之一，在 2017 年下半年仍为 532 万亿美元，仅略低于 2007 年末危机前的峰值，即 586 万亿美元。投资
者对低利率环境做出了回应，相应的这些风险的分布也有所变化。

中国管理银行、影子银行和理财业高负债和杠杆相关风险的能力将决定金融前景。尽管中国与发达经济体
的风险并非直接相关，由于中国金融体系的封闭特性，只要出现任何问题，中国当局便会减持美国证券，这
会增加发达经济体的流动性压力。由于缺乏资产负债表外载体的资产信息，中国不良贷款问题的程度并不明
确。但很明显，这些巨大的表外风险敞口增加了杠杆风险，可能导致信贷事件，破坏稳定。如果主要发达和
新兴经济体不考虑进一步改变金融市场和机构的结构，这些事件有可能破坏增长，影响不限于中国。

全球贸易、投资和金融环境下的“一带一路”
中国的“一带一路”是一个雄心勃勃的发展战略，意在在图 2.3 所示的六条主要经济走廊间建立互联互通，

开展合作。亚洲开发银行预计亚洲需在 2030 年前对基础设施投资 26 万亿美元，中国当然可以协助部分实现
这一目标。“一带一路”战略的重点是基础设施融资，也能实现多个长期目标：互联互通；能源和粮食安全；平
衡区域发展，更好利用产能；自由贸易；可持续目标；以及文化和科技交流。

中国正投资于技术转让，以转向更高价值的活动，长期目标是跟随其他主要国家在技术标准、创新和贸易
价值链方面的步伐。互联互通是这一战略的重要元素，考虑到“一带一路”走廊沿线能源的来源丰富多样，在这
一领域尤为如此。整体而言，本展望的实证分析表明，发达和新兴市场间的互联互通都能为贸易和投资带来
更多益处。然而，亚洲发展基础设施需要大量资金，中国国内自身的金融问题也表明仅靠中国能做的很有限。
这就意味着如果“一带一路”要取得成功，经合组织国家需要做出巨大贡献。市场需要在资源配置决策中起到更
重要的作用。产权、竞争、公平竞争环境和良好的治理都需要得到加强，才能使之成为可能。
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创造公平竞争环境，实现可持续发展
“一带一路”是全球化的一个阶段，本质上是长期的。与世界经济的类似问题一样，它需要良好原则奠定透

明的基础，为所有利益攸关方提供性价比更高的解决方案，带来公平。

有五个广泛领域能从与国际标准接轨中受益：
• 国企在全球经济中日益发挥更大的作用，因此需要保证公平竞争的途径，减少补贴和不透明的进程，

使投资目的国能从基于广泛接受的公司治理实践的投资中受益。投资流入的经济体必须解决国家安全
的顾虑，尤其是战略敏感技术和国企法律责任缺口相关问题。

• 采购需要开放而透明的安排，大型基础设施投资尤为如此。
• 必须避免贿赂和腐败可能施加的巨额成本，在大型基础设施项目和其他领域都是如此。需要考虑社会

和环境成本，保证负责任的商业行为能把对本地社区的影响降到最低。
• 补充对公司的环保要求，在实施建议的设施和基础设施项目前，政府应进行环境影响评估。
• 需要开放和透明的跨境投资体系，以减少技术相关成本，提供更多选择。这些有助于鼓励互联互通和

规模经济，这也正是基础设施战略希望建立的。

在这五个领域，经合组织和其他国际标准都为基础设施的供需经济体提供了必要指导。
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