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IMF 

资本市场监管仍需进一步加强 

IMF 货币和资本市场部主任阿德里安等撰文指出，虽然全球金融危机

后，各国就场外衍生品、投资基金、市场基础设施等关键领域进行了重大

监管改革，但各国仍需要强化危机管理的工具，以不断降低金融风险，并

尽量弱化金融波动对实体经济的影响。 

由于在推动监管改革的同时，非银行金融中介数量也在急剧增加，相

关资产已占据近一半的全球金融资产。因此，监管部门应当确保非银行金

融中介的脆弱性及商业模式不会放大金融不稳定带来的冲击。这意味着对

于资产管理部门的监管有三个重要的事项：第一，丰富流动性管理工具；

第二，加强金融安全网及危机管理计划；第三，通过强化压力测试工具等

方法，加强危机早期预警能力。除此之外，证券监管部门的重点工作还应

当同金融体系的发展保持同步，当前，应当对资本市场中网络韧性、金融

技术及气候变化等相关问题积极作出响应，并对密切关注利率掉期参考指

标变化所揭示的信息。 

进一步推进改革意味着监管范围应该显著扩大，且评估和减轻风险所

需要的监管力量也应该相应提高。然而，证券监管部门的资源没有相应增

加，且 IMF 金融部评估显示，即使在世界最大、最复杂的市场中，监管者

的资源也是不足的。有些辖区甚至还缺乏业务独立性，进一步限制了监管

部门有效监督及应对风险的能力。因此，进一步的改革应当优先提升监管
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部门的资源及独立性。[1] 

PIIE 

对韩国加入亚太贸易协定的建议 

PIIE 高级研究员肖特发表政策简报，建议韩国在当前区域全面伙伴关

系协定（RCEP）的基础上，加入全面与进步跨太平洋伙伴关系协定（CPTPP）

及印太经济框架（IPEF）。 

加入 CPTPP 可以很好地补充 RCEP，确保韩国在整个亚太地区获得优

惠准入地位。韩国的政策已经高度符合 CPTPP 提出的许多要求，且韩国市

场已经向大多数 CPTPP 国家的商品开放。加入 CPTPP 将进一步增加这些

好处，并为韩国企业在亚洲内部及亚太地区的自由采购提供优势。事实上，

韩国早就做好了加入 CPTPP 的准备，但由于已优先加入了 RCEP，不免担

忧 CPTPP 的市场准入条件，加上近年来与拥有一票否决权的日本产生了贸

易及投资方面的纠纷，因此迟迟没有加入。然而，由于中国申请了加入

CPTPP，且可能会对 CPTPP 的要求及准则带来改变，所以日本需要更多强

有力的合作伙伴，以维持目前贸易协定的标准。因此，韩国不加入 CPTPP

的担忧已经不再重要。 

同时，加入 IPEF 可以深化韩国与美国的关系。由于国内政治的考量，

美国提出了 IPEF，旨在与除中国外的亚太国家就互联经济、韧性经济、清

洁经济及公平经济这四大支柱展开合作。这四个支柱分别为韩国带来了好
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处。第一个支柱特别关注劳动力、环境及数字经济等问题，而韩国的利益

及制定管理数字经济的区域规则正好可以与这一目标紧密结合。第二个支

柱旨在促进供应链韧性，意味着美国可以为在美投资了高科技设施的韩国

企业提供充足的财务支持。第三个支柱特别要推动去碳化目标，与韩国利

益基本一致。第四个支柱意在推动国际税收和反腐倡议，这可以为韩国提

供更全面的信息共享。[2] 

BIS 

《年度经济报告》摘要 

2022 年 6 月 26 日，BIS 发布《年度经济报告》，回顾了过去一年的经

济形势，对前景进行展望，并讨论了政策所面临的挑战。 

目前，全球经济总体仍具有韧性，2021 年经济增速为近五十年来最快，

且经济恢复呈宽基化态势，但需要警惕的是，当前奥密克戎毒株及俄乌冲

突这两个非经济因素对经济增长动力造成了明显的负面影响。 

就经济前景来看，通胀持续影响的风险不能忽视，因为食品及能源价

格等突显效应强的价格出现了持续快速的增长，价格压力宽基化的趋势说

明通胀现象已超出了理性忽视的范畴，且物价上升可能会导致实际工资下

降，进而引起价格-工资螺旋。除此之外，经济从低通胀区间转向高通胀区

间的这一趋势也需要注意。[3]同时，商品市场的骚动与宏观金融脆弱性的

隐忧也使得增长的前景蒙上了阴影。另外，当前的高负债水平加大了支出
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的敏感性及金融紧缩的风险。长期低利率助推下的资产价格攀升，也使得

金融脆弱性问题被不断积累。 

政策方面，报告建议特殊时期的财政政策应当具有针对性，并只作为

一种临时安排，以免危及到财政可持续性。货币政策则应当关注通胀的发

展及政策传导的效应，要重点关注政策与市场预期之间的互动，避免政策

落后于曲线的情况发生。长期来看，货币政策和财政政策应当致力于将政

策回归到安全边际以内。[4] 

欧央行 

欧元区通胀情况及货币政策 

6 月 28 日，欧央行行长拉加德发表演讲，分析了欧元区的通胀情况，

并讨论了相应的货币政策安排。 

这一轮欧元区通胀最开始是由一系列外部性因素导致的：全球供应链

中断及全球需求激增共同推动了工业品价格的大幅上涨。随着疫情后经济

重新开放，内部需求的恢复进一步推动了通货膨胀上升。5 月服务业通胀

率上升到 3.5%，为九十年代中期以来最高值。这两方面因素使欧央行中期

通胀预测大幅度上调：在 6 月份的预测中，整个预测范围内的通胀率都在

2%以上，截至 2024 年才收敛到略高于通胀目标的水平。 

上述冲击也对经济增长产生了影响，进而可能影响中期通胀率。进口

价格的上涨可以被看作一种贸易税，会减少总收入。同时，由于疫情期间

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_43929


