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研究简报 热点 

 
 

G20 改革需着眼改善收入差距及金融系统脆弱性问题 

 

二十国集团（G20）的领导人必须解决收入分配和金融系统结构等重大问题，

这才是全球需求疲软的深层次原因。 

 

 

传统宏观经济政策一直在稳定全球经

济中扮演着重要角色，但要解决眼下经济脆

弱性及低增长问题则有些力不从心。  

尤其是这些政策已经无法继续改善一

直以来的需求疲软问题，更别说去推动新的

生产力增长了。  

与八年前全球危机刚爆发时相比，眼下

这些政策更显黔驴技穷。许多国家实行零利

率下限的货币政策，利率已难以进一步降低。

许多国家财政政策也比危机时更加趋紧。  

事实上，发达经济体主权债务已经从占

GDP 的 70％上升到超过 GDP 的 100％。尽

管德国这样的国家还能运用财政政策来提

振基础设施公共投资，促进增长。但对很多

其他国家来说，由于有限的财政空间，这个

政策并不能作为一个选择。  

现在是时候来分析一下全球需求持续

疲软，贸易放缓，经济增长停滞的深层原因

了。  

第一个问题便是收入分配问题。劳动者

所得占国民收入份额正在下降，意味着生产

力提高并不能增加劳动者的收入，收入增加

更多被资本所有者获取。  

以美国企业的劳动份额为例，该数据已

从上世纪 70 年代 65%多下滑到近年来近

60%。日本、中国、德国也都经历了相似的

跌幅。此外，GDP 增长很大一部分归功于

5%的富人家庭。  

这些都是对经济影响非常深远的结构

性变化。毫无疑问，就其潜在动力及对经济

影响而言都值得 G20关注。  

对于为何会有这样的变化，存在许多不
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同的解释，包括技术变革、机器人的使用以

及全球一体化的增强和政治权力的转移。  

但无论是什么引起了收入分配的改变，

收入分配变化必将对未来总需求、福利社会

造成影响，且还将影响对资本征税的国际合

作以及整体经济的稳定与繁荣。  

第二个问题与金融系统结构有关。近期

研究表明，当金融系统中银行融资比股权、

债券融资规模大时会导致更大的系统性风

险、更低的增长，尤其是在房地产市场危机

期间。  

因此向新兴资本市场提供合理的结构

性条件，将金融体系作为一个整体来监管是

稳定与增长的关键，尤其是对欧盟及中国而

言。  

尽管一些人认为，结构性改革在低通胀

环境下会带来通货紧缩的风险，但正确的改

革将会产生积极的影响。  

事实上，一些改革能立即促进投资。如

在希腊建立合理的土地登记制度、开放道路

交通、提高司法系统效率、改善教育设施、

整合并深化市场将能够为通胀和需求带来

积极影响。实施提高生产力的改革应当会吸

引到投资。  

许多改革都因各国情况不同而有所不

同，但重要的结构性改革与 G20所有国家都

息息相关。G20 在一系列事务上都会发起共

同提议、制定最佳实践方案、明确标准。  

需求疲软时期，G20 各国应加快实施提

振投资的改革，并辅以支持性宏观经济政策

改革。  

结构性改革是中国任主席国的首要议

题，而调整收入分配、强化金融系统弹性是

结构性改革的核心。  

 

  


