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内容概要

《世界经济展望》的分析和预测是基金组织（IMF）监测其成员国经济发展、国际金融市场和全球经
济体系变化的整体结果。
对前景和政策的预测是基金组织各部门对世界经济发展综合分析的结果，主要依据是基金组织工作人
员通过与成员国磋商获得的信息。
这些磋商主要由基金组织地区部负责，其他参加部门有政策发展与分析部、国际资本市场部、货币与
金融体系部和财政事务部。
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章节摘录

　　近来，越来越引起人们关注的一个解释是，美国金融体系在日益一体化的全球资本市场上吸收外
国储蓄的作用（见Caballero、Farhi和Gourinchas，2006年）。
美国金融市场的深度和流动性，都使美国成为全球投资者资金富有吸引力的目的地，另外，其快速创
新和新产品开发节奏，也为有效管理风险提供了广泛和越来越多的机会。
与此同时，金融创新和新产品也扩大了“消费平滑”机会，尤其是，住户可以提高由于美国股价和住
房价格的上涨而形成的财富的消费。
资产支持证券（尤其是抵押贷款支持的证券）的迅速增加也起到了十分突出的作用，这些证券目前占
全球债券市场的比重超过10％，同时，借款工具也起到了重要作用，这些工具促进了股权变现和现金
流管理。
这些市场发展对于美国自20世纪90年代中期以来储蓄率的持续下跌起到了重要作用，同时也为资本流
向美国提供了一个重要渠道。
　　本报告的第四章对这种现象做了解释，旨在评估发达国家的金融制度在多大程度上从关系型转向
了非关系型融资结构，以及这种转变对经济周期的影响。
研究显示，尽管所有的金融制度都在沿着非关系型体系转变，但是，美国在此方面走得最远，而且在
某些方面，美国与大多数其他国家的距离在拉大。
研究还提供了一些证据，即非关系型结构为消费平滑提供了更大潜力，而且美国金融制度的活力在吸
引弥补经常账户逆差所需资金方面起着十分重要的作用。
然而，该章也提出警告，在出现资产价格修正的情况下，非关系型体系对经济活动的支持程度较低。
　　要对各种导致全球失衡因素的因果关系做出准确判断超出了本报告的范围。
其实，各种不同的解释在很大程度上是互补，而不是相互矛盾的，而且不同解释的相对地位也会随着
时间而发生改变。
然而，十分清楚的是，这些解释有助于人们理解这种失衡发生的原因，为什么会持续这么长的时间，
同时，没有人认为这种严重的失衡会无限期地维持下去。
 　　⋯⋯
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