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【内容提要】 　 世界经济处于结构性危机之中ꎬ 其实质是一场社会经济危机

和政治认同危机ꎬ 也是一场全面深刻的转型ꎮ ２０１７ 年世界经济出现了一些新变

化ꎬ 这些变化预示着未来可能出现新的趋势和挑战ꎮ 俄罗斯经济发展有其自身特

点ꎬ 当前的危机是多种因素叠加的结果ꎮ 近年俄罗斯的经济危机是资源租模式所

造成的 “被延迟了的危机”ꎮ 在危机背景下ꎬ 俄罗斯政府并未采取具有民粹主义

倾向的经济政策ꎬ 而是在保证宏观经济、 金融、 财政、 就业和进出口稳定性等方

面采取了一系列措施ꎬ 尤其是继续控制财政支出ꎬ 使通货膨胀率明显下降ꎮ 当前

俄罗斯面临着巩固经济增长趋势ꎬ 实现经济社会发展既定目标的任务ꎮ 下一阶段

的目标是实现高于世界平均水平的经济增长速度ꎬ 并确保福利水平不断提高ꎮ
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全球化 ( “逆全球化”)、 新型工业化 (经济结构的现代化) 以及人力资本的

发展是 ２１ 世纪最重要的进程ꎬ 经济增长前景决定着这些进程的发展方向ꎮ ２００８
年至 ２０１６ 年全球范围的结构性危机ꎬ 造成经济发展速度放缓ꎬ 并由此产生了

“长期停滞” (ｓｅｃｕｌａｒ ｓｔａｇｎａｔｉｏｎ) 的猜想①ꎮ 各国政治家开始适应世界范围内出现

的新现实ꎬ 导致民粹主义思潮泛滥ꎮ 俄罗斯经济发展有其自身特点ꎮ ２０１５ ~ ２０１６
年俄罗斯经济负增长ꎬ 是多种危机叠加的结果ꎬ 但俄罗斯经济衰退并未引发经济
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民粹主义的兴起ꎬ 其领导人仍然继续坚持执行谨慎保守的宏观经济政策ꎮ

全球趋势与挑战

近 １０ 年来ꎬ 世界一直处于结构性危机之中ꎬ 其实质是世界各大国各领域的

深刻转型ꎮ 这是一场社会经济危机和政治认同危机ꎬ 可能形成未来几十年具有主导

意义的新现实或新趋势ꎮ 目前这场全球性危机似乎行将结束ꎬ 世界经济正在发生积

极变化ꎬ 国际货币基金组织预测 ２０１７ ~ ２０１８ 年经济增长率为 ３􀆰 ７％ (过去两年为

３􀆰 ３％)ꎮ 分析 ２０１７ 年全球经济增长 (见表 １、 表 ２)ꎬ 可以得出一些一般性结论ꎮ

表 １　 ２００８ ~ ２０１７ 年主要经济体的经济增长 (单位:％)

ＧＤＰ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６ ２０１７
世界 ３􀆰 ０ － ０􀆰 １ ５􀆰 ４ ４􀆰 ３ ３􀆰 ５ ３􀆰 ５ ３􀆰 ６ ３􀆰 ４ ３􀆰 ２ ３􀆰 ６

俄罗斯 ５􀆰 ２ － ７􀆰 ８ ４􀆰 ５ ５􀆰 １ ３􀆰 ７ １􀆰 ８ ０􀆰 ７ － ２􀆰 ８ － ０􀆰 ２ １􀆰 ８
欧元区 ０􀆰 ４ － ４􀆰 ５ ２􀆰 １ １􀆰 ６ － ０􀆰 ９ － ０􀆰 ２ １􀆰 ３ ２􀆰 ０ １􀆰 ８ ２􀆰 １
英国 － ０􀆰 ６ － ４􀆰 ３ １􀆰 ９ １􀆰 ５ １􀆰 ３ １􀆰 ９ ３􀆰 １ ２􀆰 ２ １􀆰 ８ １􀆰 ７
美国 － ０􀆰 ３ － ２􀆰 ８ ２􀆰 ５ １􀆰 ６ ２􀆰 ２ １􀆰 ７ ２􀆰 ６ ２􀆰 ９ １􀆰 ５ ２􀆰 ２
德国 ０􀆰 ８ － ５􀆰 ６ ３􀆰 ９ ３􀆰 ７ ０􀆰 ７ ０􀆰 ６ １􀆰 ９ １􀆰 ５ １􀆰 ９ ２􀆰 １
法国 ０􀆰 ２ － ２􀆰 ９ ２􀆰 ０ ２􀆰 １ ０􀆰 ２ ０􀆰 ６ ０􀆰 ９ １􀆰 １ １􀆰 ２ １􀆰 ６

意大利 － １􀆰 １ － ５􀆰 ５ １􀆰 ７ ０􀆰 ６ － ２􀆰 ８ － １􀆰 ７ ０􀆰 １ ０􀆰 ８ ０􀆰 ９ １􀆰 ５
西班牙 １􀆰 １ － ３􀆰 ６ ０􀆰 ０ － １􀆰 ０ － ２􀆰 ９ － １􀆰 ７ １􀆰 ４ ３􀆰 ２ ３􀆰 ２ ３􀆰 １
希腊 － ０􀆰 ３ － ４􀆰 ３ － ５􀆰 ５ － ９􀆰 １ － ７􀆰 ３ － ３􀆰 ２ ０􀆰 ４ － ０􀆰 ２ ０􀆰 ０ １􀆰 ８
中国 ９􀆰 ６ ９􀆰 ２ １０􀆰 ６ ９􀆰 ５ ７􀆰 ９ ７􀆰 ８ ７􀆰 ３ ６􀆰 ９ ６􀆰 ７ ６􀆰 ８
印度 ３􀆰 ９ ８􀆰 ５ １０􀆰 ３ ６􀆰 ６ ５􀆰 ５ ６􀆰 ４ ７􀆰 ５ ８􀆰 ０ ７􀆰 １ ６􀆰 ７
巴西 ５􀆰 １ － ０􀆰 １ ７􀆰 ５ ４􀆰 ０ １􀆰 ９ ３􀆰 ０ ０􀆰 ５ － ３􀆰 ８ － ３􀆰 ６ ０􀆰 ７
南非 ３􀆰 ２ － １􀆰 ５ ３􀆰 ０ ３􀆰 ３ ２􀆰 ２ ２􀆰 ５ １􀆰 ７ １􀆰 ３ ０􀆰 ３ ０􀆰 ７

资料来源: 俄罗斯联邦国家统计局ꎮ

第一ꎬ ２００８ ~２０１０ 年的预期并未成为现实ꎬ 主要发展中经济体并未成为摆脱危

机的引擎ꎮ 第二ꎬ 当前的经济增长率与过去 ５０ 年大致相当ꎬ 这意味着经济增长已

进入稳定轨道ꎮ 第三ꎬ 危机后的经济增长没有呈现出 Ｖ 型 “危机后反弹” 特点ꎬ
这证明目前经济增长具有不稳定性ꎮ 第四ꎬ 全球化进程仍在继续ꎮ ２０１７ 年世界贸易

增速继续高于国内生产总值增速ꎬ 贸易量增长 ４􀆰 ４％ꎬ 贸易额增长 １０􀆰 ５％ꎬ 达 １７􀆰 ７
万亿美元①ꎮ 第五ꎬ 世界经济仍然存在各种严峻挑战ꎮ 虽然可以说全球结构性危机

即将结束ꎬ 但有关危机后世界秩序的一些重要问题仍然具有不确定性ꎮ

２

① 根据货币基金组织和世贸组织的数据ꎬ ｈｔｔｐ: / / ｗｗｗ􀆰 ｉｍｆ􀆰 ｏｒｇ / ｅｎ / Ｐｕｂｌｉｃａｔｉｏｎｓ / ＷＥＯ / Ｉｓｓｕｅｓ / ２０１８ / ０１ /
１１ / ｗｏｒｌｄ －ｅｃｏｎｏｍｉｃ －ｏｕｔｌｏｏｋ －ｕｐｄａｔｅ － ｊａｎｕａｒｙ －２０１８ꎻ ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ􀆰 ｗｔｏ􀆰 ｏｒｇ / ｅｎｇｌｉｓｈ / ｎｅｗｓ＿ ｅ / ｐｒｅｓ１７＿ ｅ / ｐｒ８００＿ ｅ􀆰 ｈｔｍ
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俄罗斯经济: 资源租模式下被延迟的危机

在 ２０１５ ~ ２０１６ 年经济危机加剧背景下ꎬ 俄罗斯经济形势是由两组因素所决

定的 (见表 ３)ꎮ 一方面ꎬ 外部冲击仍在继续发挥作用ꎬ 其中包括经济制裁和俄

罗斯主要出口产品价格的下跌ꎻ 另一方面ꎬ 俄罗斯一直存在严重的结构性问题ꎬ
导致经济增长潜力下降并停滞ꎮ

从制度角度看ꎬ 俄罗斯的结构性危机主要与两类情况有关ꎮ 一方面ꎬ 同全球

问题的逻辑相关ꎬ 有必要建立一种新的经济增长模式来取代 ２０ 世纪 ７０ 年代危机

后所形成的模式ꎮ 另一方面ꎬ 俄罗斯有着特殊的制度问题ꎬ 到 ２０１０ 年ꎬ 俄罗斯

经济恢复进程已经结束ꎬ 经济指标已达到 ２０ 世纪 ８０ ~ ９０ 年代转型性衰退前的水

平ꎮ 因此ꎬ 粗放型增长模式已无多大潜力ꎬ 这种模式的基础是将闲置产能、 富余

劳动力和新增收入投入到生产之中ꎮ 换言之ꎬ 新的增长模式不仅受到全球形势的

影响ꎬ 还受到俄罗斯本身制度变化的影响ꎮ 关于经济增长新模式的问题早在 ２０１１
年制定的 «２０２０ 战略» 中就已提出①ꎮ

历史类比在某种程度上有助于我们理解问题的性质ꎬ 尽管这对于反危机议程

既没有提出积极的 (什么应该做)ꎬ 也没有提出消极的 (什么不应该做) 解决办

法ꎮ 如果具体地谈论当代俄罗斯的经济危机ꎬ 那么首先应该注意 ２０ 世纪 ８０ 年代

后期俄罗斯经济所面临的那些问题: 石油价格下跌幅度类似 (见图 １)ꎻ 双重财

政冲击 (１９８５ 年开始的反酗酒运动造成出口收入和酒类专营费收入下降)ꎻ 增速

放缓ꎬ 尤其是与西方发达国家和加速发展的中国相比ꎻ 存在包括外部军事行动和

制裁在内的地缘政治对抗ꎮ
两次危机都是始于此前十年延迟了的结构性危机ꎬ 都提供了经济模式的新

方向ꎮ 两次危机中ꎬ 由于碳氢化合物出口而带来资金大量流入ꎬ 在早期避免了

危机或减轻了危机的影响ꎬ 而那些发达国家此时正经历混乱ꎮ 但随着发达国家

进行制度性和结构性调整以适应时代新挑战ꎬ 俄罗斯反危机斗争就变得越发

困难ꎮ

４

① Стратегия － ２０２０: Новая модель роста – новая социальная политика􀆰 В ２ － х томах􀆰 М􀆰 : Делоꎬ
２０１３􀆰
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图 １　 国际油价走势 (单位: 美元 /桶)

　 　 对俄罗斯而言ꎬ 走出这场结构性危机的本质在于必须摆脱资源租经济ꎬ 即摆

脱基于大规模收入再分配的模式ꎮ 在此需特别强调ꎬ 这并不等同于否定原料领域

的重要作用: 原材料经济并不等同于资源租经济ꎮ 同 １９ ~ ２０ 世纪的情况不同ꎬ
先进领域和落后领域之间的区分在当今世界正日益模糊ꎬ 取而代之的是先进技术

和落后技术的划分ꎬ 任何领域都可能存在先进和落后的技术ꎮ 近 ５０ 年来的历史

表明ꎬ 一个原材料和碳氢化合物储量丰富的国家ꎬ 同样可以实现高速发展 (如挪

威、 加拿大、 澳大利亚)ꎬ 问题不在于原材料本身ꎬ 而在于技术和制度ꎮ 解决这

个问题需要采取一系列相当复杂的措施ꎬ 主要是制度性措施ꎬ 即国家精英是否有

能力提供适宜的商业环境、 人力资本以及有效率和竞争力的各种制度ꎮ 过去 ５０
年的经验表明ꎬ 资源型经济面临的困难越来越多ꎬ 资源租的存在不会减轻ꎬ 反而

会加重政府所面临的各种问题ꎮ
虽然 ２０１４ ~ ２０１５ 年的形势与 ２０ 世纪 ８０ 年代后半期情况类似ꎬ 但两者仍有

本质区别ꎮ 当前俄罗斯政治经济体制比苏联时期更加灵活、 稳定ꎮ “自动调节

器” (市场价格、 灵活的汇率) 在这里发挥了作用ꎬ 同时保有大量黄金外汇储

备ꎬ 劳动力市场更加灵活ꎬ 没有作为全球超级大国所背负的沉重负担ꎬ 积累了市

场经济运行的丰富经验ꎮ 但是目前仍存在一些不容忽视的战略性问题ꎮ
首先ꎬ 无法确定油气价格走势ꎮ 油气价格变化的周期性只是一种假设ꎬ 以国

际油气市场行情为基础来制定经济政策是错误的ꎬ 制定新的 “预算规则” 和更

加负责任的油气出口收入增长政策只是一个可能的方向ꎮ 其次ꎬ 如果一国具有丰

５
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富的原料储量ꎬ 那么该国需要建立怎样的发展机制? 关键问题不是限制原料的作

用ꎬ 而是要促进能源原材料行业的技术升级ꎬ 鼓励生产深加工产品ꎮ 在这方面ꎬ
俄罗斯不仅具备物质条件ꎬ 也具备知识条件和技术能力ꎮ

然而ꎬ 更为重要的是ꎬ 在制定这项政策时ꎬ 必须避免犯下有长期影响的致命

错误ꎮ 在出现危机时ꎬ 人们总是认为 “这次完全不一样”ꎬ 总想找到既简单又危

险的解决方法ꎬ 这可能导致经济和政治决策造成宏观经济失去稳定性ꎮ

表 ３　 ２００７ ~ ２０１７ 年俄罗斯主要经济指标

２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６ ２０１７

宏观经济指标增长率 (与上年同比ꎬ％ )

ＧＤＰ ８􀆰 ５ ５􀆰 ２ － ７􀆰 ８ ４􀆰 ５ ４􀆰 ３ ３􀆰 ７ １􀆰 ８ ０􀆰 ７ － ２􀆰 ８ － ０􀆰 ２ １􀆰 ５

工业 ６􀆰 ８ ０􀆰 ６ － １０􀆰 ７ ７􀆰 ３ ５􀆰 ０ ３􀆰 ４ ０􀆰 ４ １􀆰 ７ － ３􀆰 ４ １􀆰 ３ １􀆰 ０

农业 ３􀆰 ３ １０􀆰 ８ １􀆰 ４ － １１􀆰 ３ ２３􀆰 ０ － ４􀆰 ８ ５􀆰 ８ ３􀆰 ５ ２􀆰 ６ ４􀆰 ８ ２􀆰 ４

建筑业 １８􀆰 ２ １２􀆰 ８ － １３􀆰 ２ ５􀆰 ０ ５􀆰 １ ２􀆰 ５ － ０􀆰 １ － ２􀆰 ３ － ３􀆰 ９ － ２􀆰 ２ － １􀆰 ４

批发贸易 ９５ ５􀆰 ４ ２􀆰 ０ ３􀆰 ０ ４􀆰 ４ ３􀆰 ６ ０􀆰 ７ ３􀆰 － ５􀆰 ５ ２􀆰 ６ ５􀆰 ９

零售贸易 １６􀆰 １ １３􀆰 ７ － ５􀆰 １ ６􀆰 ５ ７􀆰 １ ６􀆰 ３ ３􀆰 ９ ２􀆰 ７ － １０􀆰 ０ － ４􀆰 ６ １􀆰 ２

家庭最终消费 １４􀆰 ３ １０􀆰 ６ － ５􀆰 １ ５􀆰 ５ ６􀆰 ８ ７􀆰 ９ ５􀆰 ２ ２􀆰 ０ － ９􀆰 ４ － ２􀆰 ８ ３􀆰 ４

固定资产投资 ２３􀆰 ８ ９􀆰 ５ － １３􀆰 ５ ６􀆰 ３ １０􀆰 ８ ６􀆰 ８ ０􀆰 ８ － １􀆰 ５ － １０􀆰 １ － ０􀆰 ２ － ４􀆰 ２１

劳 动 报 酬 占
ＧＤＰ 比重

４６􀆰 ７ ４７􀆰 ４ ５２􀆰 ６ ４９􀆰 ６ ４３􀆰 ９ ４４􀆰 ２ ４６􀆰 １ ４６􀆰 ４ ４６􀆰 ８ ４８􀆰 ４ ４７􀆰 ７

利润和收入占
ＧＤＰ 比重

３４􀆰 １ ３２􀆰 ６ ３０􀆰 ８ ３２􀆰 ６ ４１􀆰 ５ ４１􀆰 １ ３９􀆰 ７ ３９􀆰 ５ ４１􀆰 ８ ４０􀆰 ７ ４１􀆰 ４

财政金融指标

统一预算盈余
与赤字ꎬ 占 ＧＤＰ
的比重 (％ )

６􀆰 ０ ４􀆰 ９ － ６􀆰 ３ － ３􀆰 ４ １􀆰 ４ ０􀆰 ４ ０􀆰 １２ － １􀆰 １ － ３􀆰 ４ － ３􀆰 ７ － ２􀆰 ２２

联邦预算盈余
与赤字ꎬ 占 ＧＤＰ
的比重 (％ )

５􀆰 ４ ４􀆰 １ － ６􀆰 ０ － ３􀆰 ９ ０􀆰 ８ － ０􀆰 １ － ０􀆰 ５ － ０􀆰 ５ － ２􀆰 ４ － ３􀆰 ４ － ２􀆰 １２

联邦预算盈余和
赤字 (剔除油气
收入)ꎬ 占 ＧＤＰ
的比重 (％ )

－ ３􀆰 ３ － ６􀆰 ５ － １３􀆰 ７ － １２􀆰 ２ － ９􀆰 ３ － １０􀆰 ５ － １０􀆰 ２ － １０􀆰 ９ － ９􀆰 ７ － ９􀆰 ４ － ８􀆰 ３２

６
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内债 (年末ꎬ 亿
卢布) １２ ４８８ １４ ９９８ ２０ ９４７ ２９ ４０４ ４１ ９０６ ４９ ７７９ ５７ ２２２ ７２ ４１２ ７３ ０７６ ８０ ０３５ ７２ ４７１

外债 (亿美元) ４４９ ４０６ ３７６ ４００ ３５８ ５０８ ５５８ ５４４ ５００ ５１２ ５１２※※※

总债务占 ＧＤＰ
的比重 (％ ) ７􀆰 ２ ６􀆰 ５ ８􀆰 ３ ９􀆰 ０ ９􀆰 ５ １０􀆰 ５ １１􀆰 ４ １４􀆰 ４ １３􀆰 ６ １３􀆰 １ １３􀆰 ５※※※

储备基金 (２００７
年前稳定基金ꎬ
期末ꎬ 亿美元)

１ ５６８􀆰 １ １ ３７０􀆰 ９ ６０５􀆰 ２ ２５４􀆰 ４ ２５２􀆰 １ ６２０􀆰 ８ ８７３􀆰 ８ ８７９􀆰 １ ４９９􀆰 ５ １６０􀆰 ３ ０􀆰 ００

国家福利基金
(年末ꎬ 亿美元) ８７９􀆰 ７ ９１５􀆰 ６ ８８４􀆰 ４ ８６７􀆰 ９ ８８５􀆰 ９ ８８６􀆰 ３ ７８０􀆰 ０ ７１７􀆰 ２ ７１８􀆰 ７ ６１５􀆰 ５

中央银行国际储
备 (年末ꎬ 亿美
元)

４ ７８８ ４ ２６３ ４ ３９５ ４ ７９４ ４ ９８６ ５ ３７６ ５ ０９６ ３ ８５５ ３ ６８４ ３ ７７７ ４ ３２７

物价与利率 (％ )

消费物价指数ꎬ
环比

１１􀆰 ９ １３􀆰 ３ ８􀆰 ８ ８􀆰 ８ ６􀆰 １ ６􀆰 ６ ６􀆰 ５ １１􀆰 ４ １２􀆰 ９ ５􀆰 ４ ２􀆰 ５

生产者物价指
数ꎬ 环比

２５􀆰 １ － ７􀆰 ０ １３􀆰 ９ １６􀆰 ７ １２􀆰 ０ ５􀆰 １ ３􀆰 ７ ５􀆰 ９ １０􀆰 ７ ７􀆰 ５ ８􀆰 ４

关键利率 (２０１３
年前为回购业务
最低利率)ꎬ 年
均

６􀆰 ０ ６􀆰 ９ ８􀆰 ３ ５􀆰 ３ ５􀆰 ３ ５􀆰 ３ ５􀆰 ５ ７􀆰 ９ １２􀆰 ６ １０􀆰 ６ ９􀆰 １

企业卢布信贷
平均利率

１０􀆰 ０ １２􀆰 ２ １５􀆰 ３ １０􀆰 ８ ８􀆰 ５ ９􀆰 １ ９􀆰 ５ １１􀆰 １ １５􀆰 ７ １２􀆰 ６ １０􀆰 ７４

自然人存款平
均利率 ( 不计
活期存款)

７􀆰 ２ ７􀆰 ６ １０􀆰 ４ ６􀆰 ８ ５􀆰 ４ ６􀆰 ５ ６􀆰 ５ ６􀆰 ７ ９􀆰 ７ ７􀆰 ３ ６􀆰 １４

劳动力市场

失业率 (ＩＬＯ标
准ꎬ 年均ꎬ％ ) ６􀆰 ０ ６􀆰 ２ ８􀆰 ３ ７􀆰 ３ ６􀆰 ５ ５􀆰 ５ ５􀆰 ５ ５􀆰 ２ ５􀆰 ６ ５􀆰 ５ ５􀆰 ２

月均工资 (万卢
布) １􀆰 ３６ １􀆰 ７３ １􀆰 ８６ ２􀆰 １０ ２􀆰 ３４ ２􀆰 ６６ ２􀆰 ９８ ３􀆰 ２５ ３􀆰 ４０ ３􀆰 ６７ ３􀆰 ９１

实际工资涨幅
(％ ) １７􀆰 ２ １１􀆰 ５ － ３􀆰 ５ ５􀆰 ２ ２􀆰 ８ ８􀆰 ４ ４􀆰 ８ １􀆰 ２ － ９􀆰 ０ ０􀆰 ８ ３􀆰 ４

家庭实际可支配
收入增幅 (％ ) １２􀆰 １ ２􀆰 ４ ３􀆰 ０ ５􀆰 ９ ０􀆰 ５ ４􀆰 ６ ４􀆰 ０ － ０􀆰 ７ － ３􀆰 ２ － ５􀆰 ８ － １􀆰 ７

货币收入低于
最低生活水平
人数 (万人)

１ ８８０ １ ９００ １ ８４０ １ ７７０ １ ７９０ １ ５４０ １ ５５０ １ ６１０ １ ９５０ １ ９６０ ２ ０３０５

７
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银行体系

现有信贷机构
数量 (年末) １ １３６ １ １０８ １ ０５８ １ ０２１ ９７８ ９５６ ９２３ ８３４ ７３３ ６２３ ５６１

一年内吊销信
贷机构从事银
行业务许可的
数量

４９ ３３ ４３ ２７ １８ ２２ ３２ ８６ ９３ ９７ ５１

资产变化 (％ ) ４６􀆰 １ ３２􀆰 ７ ３􀆰 ７ １４􀆰 ８ ２１􀆰 ４ ２０􀆰 ４ １４􀆰 ２ １８􀆰 ６ － １􀆰 ５ ２􀆰 １ ７􀆰 ８

境内法人银行
信贷债务 (％ ) ５２􀆰 ４ ２８􀆰 ６ ０􀆰 ０ ９􀆰 ６ ２２􀆰 ８ １５􀆰 ５ １１􀆰 ６ １２􀆰 ７ ５􀆰 ０ － ０􀆰 １ ４􀆰 ６

境内自然人银行
信贷债务 (％ ) ５８􀆰 ３ ３１􀆰 ２ － １１􀆰 ７ １４􀆰 ４ ３５􀆰 ５ ３９􀆰 １ ２７􀆰 ７ １１􀆰 ６ － ７􀆰 ３ ０􀆰 ７ １２􀆰 ３

境内法人逾期
信贷比例 (％ ) ０􀆰 ９ ２􀆰 ２ ６􀆰 ０ ５􀆰 ５ ４􀆰 ８ ４􀆰 ６ ４􀆰 １ ４􀆰 １ ６􀆰 ２ ６􀆰 １ ５􀆰 ９

自然人逾期信
贷比例 (％ ) ３􀆰 １ ３􀆰 ６ ６􀆰 ９ ７􀆰 １ ５􀆰 ３ ４􀆰 １ ４􀆰 ５ ６􀆰 ０ ８􀆰 ４ ８􀆰 ３ ７􀆰 ３

利润 (亿卢布) ５ ０８０ ４ ０９０ ２ ０５０ ５ ７３０ ８ ４８０ １０ １２１ ９ ９４０ ５ ８９０ １ ９２０ ９ ３００ ７ ９００

１􀆰 ２０１７ 年 １ ~ ９ 月份与上年同期之比ꎻ ２􀆰 根据 «２０１８ ~ ２０２０ 年预算、 税收和关税政策基本方针» 估
算ꎻ ３􀆰 截至 ２０１７ 年 １２ 月 １ 日ꎻ ４􀆰 ２０１７ 年 １ ~ １１ 月数据ꎻ ５􀆰 ２０１７ 年第三季度数据ꎮ

资料来源: 俄罗斯联邦国家统计局、 财政部、 中央银行ꎮ

反危机政策及对新现实的适应

俄罗斯的经济危机除具有普遍性特点外ꎬ 其社会经济政策还存在一系列有别

于其他国家的特点ꎮ 这一点在反危机措施上也有充分表现ꎮ
从宏观经济角度看ꎬ 俄罗斯遭遇的是滞胀问题ꎬ 而不是通货紧缩问题ꎬ 也就

是说ꎬ 要在抑制通货膨胀的情况下促进恢复性增长ꎮ 因此ꎬ 尽管政府债务规模不

大ꎬ 且积累了大量储备ꎬ 但货币和财政刺激措施的作用可能也是有限的ꎮ 俄罗斯

经济危机的特点是各种危机相互交织ꎬ 共同发挥作用ꎮ 这些危机既有结构性的、
金融性的ꎬ 也有外部冲击所带来的ꎮ 要解决这些问题ꎬ 需要多种多样ꎬ 且往往是

方向不同的反危机措施ꎮ 为应对结构性危机ꎬ 需要采取刺激性措施ꎬ 为应对外部

冲击ꎬ 则需要采取团结一致的措施ꎮ 因此ꎬ 反危机措施从实施初期就是错综复杂

的ꎬ 并且从外表看并非总是协调一致ꎬ 因而容易招致尖锐批评ꎮ
从政治角度看ꎬ 自 ２０１４ 年以来俄罗斯同一些大国处在对抗之中ꎬ 除寻找新

８
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的经济模式和 “新常态” 外ꎬ 还要寻求在全球政治空间的再定位ꎮ 金融制裁和

技术制裁成了俄罗斯结构性危机的另一个有特色的因素ꎮ
俄罗斯主要出口商品价格的下跌为解决业已存在的经济问题提供了一个全新

的框架ꎬ 必须采取严格措施ꎬ 使国家适应新现实ꎮ ２０１７ 年年初ꎬ 俄罗斯经济止

跌回升ꎬ 物质生产领域 (工农业) 和批发贸易在 ２０１６ 年就已开始出现积极态势ꎮ
这意味着反危机任务已经完成ꎬ 促进经济增长成为第一要务ꎮ

在此需要对 ２０１５ ~ ２０１６ 年的反危机政策进行专门分析ꎬ 其措施和效果已成

为国家后续发展的基础ꎬ 也是形成经济增长新模式的基础ꎮ
最初ꎬ 政府的反危机计划遭到来自几乎各方面的严厉抨击ꎮ 有人批评说ꎬ 为

坚决抑制通胀而采取的货币政策过于严厉ꎻ 有人批评说ꎬ 政府没有充分利用美国

和欧盟的经验及强有力的货币和财政刺激措施ꎻ 有人批评政府对各产业的支持缺

位ꎬ 或者是政府提供的支持毫无效果ꎮ 还有人批评货币当局利率过高ꎬ 放贷过

少ꎬ 银行系统整顿措施过于严厉ꎮ 所有这些批评都是有据可循的ꎬ 因为在经济危

机中ꎬ 任何经济政策都不可能是受欢迎的ꎬ 且不会具有连贯性ꎮ
但是ꎬ ２０１４ ~ ２０１６ 年的反危机政策至少有两个重要的积极的方面ꎮ 第一ꎬ

俄政府和中央银行成功避免了民粹主义影响ꎬ 没有犯下宏观经济政策错误和制度

性错误ꎮ 一般情况下ꎬ 当局容易在严峻的经济政治环境下犯这种错误ꎬ 且会得到

诸多有影响力的政治和经济行为者的推动ꎮ 民粹主义措施在短期内可缓解局势ꎬ
但会造成长期的严重损失ꎮ 与此同时ꎬ 短期效果 (表现为经济增长) 与中期目

标 (提高效率) 之间的冲突ꎬ 对俄罗斯来说是最危险的陷阱ꎮ 对短期增长速度

的崇拜可能导致政府采取民粹主义措施ꎬ 如果这样ꎬ 在不远的将来将造成严重的

社会经济后果ꎮ 第二ꎬ 在评价反危机措施执行情况时必须承认ꎬ 俄罗斯经济的实

际情况好于 ２０１４ 年年底的预期ꎮ 虽然经济出现长时间衰退ꎬ 但 ２０１５ ~ ２０１６ 年多

数经济指标好于 ２００８ ~ ２００９ 年ꎬ 尽管政治和外部经济局势要严峻得多ꎮ
下面我们列举一下 ２０１５ ~ ２０１６ 年反危机政策的一些重要内容和效果ꎬ 因为

这些政策和效果将成为未来经济增长的基础ꎮ
第一ꎬ 在保持宏观经济稳定方面ꎬ 主要是财政赤字、 国债和通货膨胀方面ꎬ

２０１６ 年政府恢复了三年财政预算规划ꎮ 尽管这一步骤具有一定的象征意义ꎬ 但

它仍然是确保经济政策可持续性的一个重要因素ꎮ 到 ２０１７ 年年底前逐步实现了

将通胀率降至 ４％的目标ꎬ 也是一个同样重要的因素ꎮ
新预算已为突破收入基础与石油价格波动之间的传统联系迈出了重要一步ꎮ

９
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政府不再将预算与世界油气行情预期相关联ꎬ 而是按 ４０ 美元 /桶的石油价格确定

了预算收入基准ꎮ 同时ꎬ 开始实行新的预算规则ꎬ 预算支出不随石油价格的波动

而改变ꎮ 尽管预算收入大幅下降 (甚至名义收入也大幅下降)ꎬ 但通过抑制支出

增长ꎬ 联邦预算和政府统一预算的赤字规模仍得到了控制ꎮ ２０１５ 年联邦预算赤

字占国内生产总值的 ２􀆰 ４％ ꎬ ２０１６ 年占 ３􀆰 ６％ ꎬ 而在 ２００９ 年约占 ６％ (政府统一

预算相应指标则分别为 ３􀆰 ５％ 、 ４􀆰 ０％ 和 ６􀆰 ３％ )ꎮ 政府不仅成功地直接控制了联

邦预算赤字规模ꎬ 也成功控制了整个预算体系ꎮ
相比而言ꎬ 地方财政预算的情况更为复杂ꎬ 近年来预算执行情况依然十分紧

张ꎬ 因为在危机条件下ꎬ 地方财政预算要继续履行其社会义务ꎮ 尽管地方财政负

债不多 (不到国内生产总值的 ３％ )ꎬ 但爆发严重危机的风险依然存在ꎮ ２０１６ ~
２０１７ 年情况有所缓解: 第一ꎬ 大部分商业性债务在更有利于地方预算的条件下

被重组ꎮ 第二ꎬ 几乎所有地方债务都是以本币计价的 (２０１６ 年初还有小部分外

债ꎬ 占国内生产总值的 ０􀆰 ０４％ )ꎮ 第三ꎬ 各地区债务开始下降ꎬ 尽管下降的幅度

还很小ꎬ ２０１６ 年地区债务仅占国内生产总值的 ０􀆰 １％ ①ꎮ
国家预算对石油天然气的依赖程度正在降低ꎮ 油气收入在总收入中所占份额

从 ２０１４ 年的 ５１％ 逐步下降至 ２０１５ 年的 ４３％ 和 ２０１６ 年的 ３６％ (评估)ꎮ 当然ꎬ
这并非因为俄罗斯经济结构实现了多样化ꎬ 而是因为国际油价的下跌ꎮ

俄罗斯中央银行因转向通货膨胀目标制和浮动汇率制ꎬ 招致政界、 商界和学

术界的尖锐批评ꎬ 但 ２０１４ 年秋作出的这一艰难决定对宏观经济的稳定产生了重

要的积极影响ꎮ 至 ２０１６ 年年底ꎬ 通货膨胀率降到 ５􀆰 ４％ ꎬ 这是苏联解体以来所未

有的ꎮ 国际储备不仅得以维持ꎬ 还得以增加ꎮ
２０１５ 年资本外流大幅下降ꎬ 从 ２０１４ 年的 １ ５２１ 亿美元下降至 ２０１５ 年的 ５７５

亿美元ꎬ 再到 ２０１６ 年前 ９ 个月的 ９６ 亿美元ꎮ ２０１５ ~ ２０１６ 年私人资本外流在很大

程度上是为了清偿银行和公司的外债ꎬ 不能将其定义为 “资本外逃”ꎮ
国家外债总额持续下降ꎮ 俄罗斯国债规模较小ꎬ 占国内生产总值的 １３％ ꎬ

其中大部分是以本国货币计价的债务ꎬ 占国内生产总值的 ９％ ꎮ ２０１５ ~ ２０１６ 年国

有企业外债减少ꎮ ２０１５ 年国家外债广义上②减少了 １２􀆰 １％ ꎬ 为 ２ ６８１ 亿美元ꎬ 而

０１

①

②

Дерюгин А􀆰 Бюджеты регионов: на пределе возможностей􀆰 / / Экономическое развитие
России􀆰 ２０１６􀆰 №１２􀆰

国家部门的外债广义上包括国家管理机构、 央行以及国家管理机构和央行直接或间接控制 ５０％及
以上资本或以其他方式控制的银行业务和非银行业务的外债ꎮ
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国家管理机构外债减少了 ２６􀆰 ６％ ꎬ 总额为 ３０６ 亿美元ꎮ 然而ꎬ 从经济增长和金融

制裁角度看ꎬ 国家管理机构外债的减少不完全是一个积极现象ꎮ
在经历 ２０１４ 年严重的危机和货币贬值后ꎬ 俄罗斯国际收支状况有所改善:

经常项目账户保持盈余ꎻ 在浮动汇率制度下ꎬ 资本外流情况基本平稳ꎮ
为形成未来经济增长的制度基础ꎬ 中央银行继续整顿银行部门ꎬ 清理不符合

要求的信贷机构ꎮ ２０１６ 年吊销 ９７ 份银行业务经营执照ꎬ 比前几年略有增加

(２０１５ 年吊销 ９３ 份ꎬ ２０１４ 年吊销 ８６ 份)ꎮ ２０１６ 年被吊销执照的信贷机构资产总

额为 １􀆰 ２ 万亿卢布ꎬ 占 ２０１６ 年年初银行业总资产的 １􀆰 ４％ (２０１５ 年该数据为 １􀆰 １
万亿卢布ꎬ 占比 １􀆰 ４％ ꎬ ２０１４ 年为 ０􀆰 ４ 万亿卢布ꎬ 占比 ０􀆰 ８％ )ꎮ ２０１７ 年这一进

程还在继续ꎮ 在此背景下ꎬ 银行业务得到积极发展ꎮ ２０１５ 年银行业利润急剧下

滑ꎬ 利润不足 ２ ０００ 亿卢布ꎬ 但到 ２０１６ 年开始回升ꎬ 达到大约 ８ ０００ 亿卢布ꎮ
第二ꎬ 在企业和居民存款方面ꎬ 企业和居民存款促进了银行系统稳定性的提

高ꎬ 同时为经济增长的恢复奠定了金融基础ꎮ
一是企业存款ꎮ ２０１５ 年企业银行存款量有所增加ꎮ 这是一个重要因素ꎬ 因

为企业本身的资源目前仍是投资的主要来源ꎮ 然而ꎬ 由于 ２０１６ 年卢布汇率升

值和存款利率下调ꎬ 这一趋势有所改变ꎮ ２０１６ 年 １ ~ １０ 月ꎬ 法人在银行系统的

定期存款减少 ２􀆰 ３ 万亿卢布ꎬ ２０１６ 年全年ꎬ 存款额为 １１􀆰 ３ 万亿卢布ꎮ 二是居

民存款ꎮ ２０１５ ~ ２０１６ 年危机期间同样发生了银行居民储蓄先增后稳定的现象ꎮ
２０１６ 年存款增长率维持在 １１％ ~ １２％ ꎮ 卢布存款每年增长 １５％ ꎬ 达到 １７􀆰 ５ 万

亿卢布ꎮ 外汇存款没有变化ꎮ 居民外汇储蓄保持稳定ꎬ ２０１６ 年年初为 ９４０ 亿美

元ꎬ 年末为 ９４７ 亿美元ꎬ 仅增长约 １％ ꎬ 而卢布存款几乎增长了 ７％ ꎮ 外汇存

款占比从 ２０１６ 年 １ 月 １ 日的 ３０％下降到 ２５％ ꎮ 由此可见ꎬ 浮动汇率制是俄罗

斯现代历史上第一次在危机中没有发生卢布存款转为外汇存款这种情况的

原因ꎮ
第三ꎬ 就业方面ꎮ 低失业率是保障社会政治稳定的一个重要因素ꎬ 在过去两

年中ꎬ 失业率始终维持在 ５％ ~ ６％ 之间ꎮ 这种情况是由两个相互关联的因素所

形成的ꎮ 一方面ꎬ 由于人口占比众多的一代人相继退休ꎬ 劳动适龄人口数量持续

下降ꎻ 另一方面ꎬ 俄罗斯劳动力市场的特征持续显现ꎬ 即经济活跃性降低时ꎬ 失

业率并不会提高ꎬ 而是会发生工作时间减少和工资下降的情况ꎮ 上述两个因素是

相互关联的ꎬ 这是因为人口形势迫使雇主要保留就业人数ꎮ
第四ꎬ 在住房抵押贷款方面ꎬ ２０１３ ~ ２０１４ 年住房抵押贷款业务经历繁荣后ꎬ

１１
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房贷债务一年之内增长了 ３１％ ~ ３２％ ꎬ 每年发放的新贷款数额达到 １􀆰 ８２ 万亿卢

布ꎮ ２０１５ 年发放住房抵押贷款数额 (２０１５ 年度达 １􀆰 １７ 万亿卢布) 急剧下降ꎬ
２０１６ 年度抵押需求加速增长ꎬ 增长率约为 １３％ 或约 １􀆰 ５ 万亿卢布ꎮ 因此ꎬ 个人

房贷总额达 ４􀆰 ４ 万亿卢布ꎮ 但房贷债务拖欠率不高ꎬ 占债务总额的 １􀆰 ８％ ꎮ 在卢

布的房贷中拖欠率为 １􀆰 ２％ ꎬ 而在外汇的房贷中拖欠率超 ３０％ ꎬ 但所有外汇房贷

比例不超过房贷总额的 ２％ ꎮ
第五ꎬ 在个人贷款方面ꎮ ２０１６ 年个人银行贷款总额已经止跌ꎬ ２０１７ 年开始

上升ꎮ 房贷债务的增加意味着消费贷款债务相应减少ꎮ ２０１６ 年 ８ 月拖欠款比例达

到峰值 (全部贷款的 ９􀆰 ０％和消费贷款的 １３􀆰 ５％ )ꎬ 随后开始缓慢下降 (分别下

降至 ８􀆰 ６％和 １３􀆰 ２％ )ꎮ 同发达市场经济相比ꎬ 俄罗斯居民累积债务总额不算高ꎬ
逾 １１ 万亿卢布 (占国内生产总值的 １３％ )ꎮ 但由于利率大幅提高 (２０１６ 年有效

银行贷款平均利率为 １６􀆰 ４％ ) 和贷款期限较短 (根据偿还时间表ꎬ 个人贷款的

平均还款期为 ４４ 个月ꎬ 如果考虑到提前还款ꎬ 则实际还款期限为 １８ 个月)ꎬ 俄

罗斯银行贷款服务额占居民可支配收入的 １０％ ꎮ 俄罗斯人均负债同美国人相同ꎬ
而俄罗斯的相对债务额只有美国的六分之一ꎮ

第六ꎬ 在出口多样化方面ꎮ ２０１５ ~ ２０１６ 年俄罗斯出口发生重大变化ꎬ 总

体趋势是出口结构逐渐实现多样化的同时ꎬ 出口总量下降ꎮ 在全球经济放

缓、 地缘政治紧张局势加剧导致商品需求和价格下跌的情况下ꎬ 出口总量下

降是可以理解的ꎮ 这也是出口多样化的原因ꎮ 从 ２０１４ 年起ꎬ 燃料—能源商

品出口占比持续下降 (从 ２０１４ 年的 ７２％ 下降至 ２０１６ 年不到 ６０％ )ꎬ 而其他

种类商品 (如农业、 化学品和轻工业品、 纺织品、 机械和设备) 占比有所增

加ꎮ 非能源领域工业出口总值的下降速度较缓ꎬ 与 ２０１５ 年同期相比ꎬ ２０１６
年某些行业的出口已经有所增长ꎮ 农产品出口量同武器出口量相当ꎬ 甚至已

经超过了武器出口量ꎮ 由此可见ꎬ 俄罗斯出口正日益多样化ꎬ 出口多样化指

数是原来的两倍 (见图 ２)①ꎮ
出口状况反映了当前俄罗斯经济危机的一个典型问题ꎬ 即经济增长的长短期

目标之间的矛盾ꎮ 出口下降无疑是一个不良现象ꎬ 对当前的增长和财政能力产生

了不利影响ꎬ 但出口多样化为经济和财政稳定奠定了基础ꎮ 当然ꎬ 如果政府和企

２１

① 俄罗斯出口多样化程度是根据世界银行所使用的多样化指数计算而来的 (赫希曼赫芬达尔指数)ꎮ
ｈｔｔｐ: / / ｗｉｔｓ􀆰 ｗｏｒｌｄｂａｎｋ􀆰 ｏｒｇ / ｗｉｔｓ / ｗｉｔｓ / ｗｉｔｓｈｅｌｐ / Ｃｏｎｔｅｎｔ / Ｕｔｉｌｉｔｉｅｓ / ｅ１􀆰 ｔｒａｄｅ＿ ｉｎｄｉｃａｔｏｒｓ􀆰 ｈｔｍ
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业能继续利用好这些条件ꎬ 促进非原料领域竞争力的提升ꎬ 而不是仅依赖低汇率

所带来的竞争优势①ꎬ 情况将向有利的方向发展ꎮ

图 ２　 ２０１２ ~ ２０１７ 年俄罗斯出口多样化指数变化情况

说明: 出口多样化指数即赫芬达尔 －赫希曼指数ꎮ 根据 ２０１７ 年前三季度数据编制ꎮ
资料来源: ФТС Россииꎻ расчеты ВАВТ􀆰

经济增长的恢复与巩固: ２０１７ 年总结

２０１７ 年俄罗斯经济终于呈现出积极变化ꎬ 但一些指标仍表现得不太稳定ꎬ
甚至相互矛盾ꎮ

１􀆰 经济增长ꎮ 国内生产总值恢复增长ꎬ ２０１７ 年增长率约为 １􀆰 ５％ ꎬ 大致符合

当代俄罗斯经济潜在增长率 (约为 １􀆰 ５％ ~ １􀆰 ８％ ꎬ 见图 ３)②ꎮ 在全球经济加速

增长的背景下ꎬ 这样的速度似乎很低ꎬ 也不符合增长速度高于世界平均水平的

“政治目标”ꎬ 不过增长固然重要ꎬ 民粹主义刺激性措施却仍是个风险ꎬ 这样做

只能重蹈 １９８６ ~ １９８９ 年 “加速” 战略的覆辙ꎬ 当时虽有名义上的增长速度ꎬ 但

却导致苏联经济出现根本性失衡并最终崩溃ꎮ

３１

①

②

Кадочников П􀆰 ꎬ Кнобель А􀆰 ꎬ Синельников － Мурылев С􀆰 Открытость российской экономики как
источник экономического роста / / Вопросы экономики􀆰 ２０１６􀆰 №１２􀆰

Синельников － Мурылев С􀆰 ꎬ Дробышевский С􀆰 ꎬ Казакова М􀆰 Декомпозиция темпов роста ВВП
России в１９９９—２０１４годах / / Экономическая политика􀆰 ２０１４􀆰 № ５􀆰
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图 ３　 俄罗斯 ＧＤＰ 增长速度 (％)

　 　 ２􀆰 反通胀政策ꎮ 俄罗斯中央银行的反通胀政策取得的成功有目共睹ꎮ 三年

前确定的到 ２０１７ 年年底实现 ４％通货膨胀的目标已稳步实现ꎮ 这是苏联解体后俄

罗斯通胀达到的一个前所未有的水平ꎬ 为企业投资创造了新机遇ꎮ 之所以能取得

如此成绩ꎬ 有赖于央行领导人坚定的反通货膨胀立场 (紧缩货币信贷政策)ꎬ 也

得到了总统的支持和政府削减财政开支的承诺ꎮ 在 ２０１４ ~ ２０１５ 年俄罗斯受到外

部冲击的情况下ꎬ 这是唯一可能采取的行动ꎮ 但要看到ꎬ 截至 ２０１８ 年年初ꎬ 俄

罗斯的利率仍然是世界上最高的ꎬ 超过 ５％ ꎮ 低通胀有助于增强对卢布的信任ꎬ
２０１７ 年在储蓄增长情况下ꎬ 居民外汇资产占比从 ２３􀆰 ９％下降至 ２０􀆰 ６％ ꎬ 而机构

的外汇资产占比则从 ３６％下降至 ３４􀆰 ７％ ꎮ
可以说ꎬ 反通胀政策的成功还体现在对经济学的认识上ꎮ 自苏联改革以来ꎬ

人们一直在讨论俄罗斯通货膨胀的 “非货币特征”ꎬ 现在这种讨论可以休矣ꎮ 然

而ꎬ 消费物价增速低不足以决定性地降低利率ꎬ 因为人们的通胀预期还维持在

８％左右 (是目标通胀率的两倍)ꎮ 这并非是一个独特现象ꎬ 俄罗斯高通货膨胀

持续时间过长ꎬ 居民对此已经形成心理适应ꎮ 同时ꎬ 高通胀预期同日益显现的居

民中期存款 “去美元化” 趋势不太吻合ꎮ 目前ꎬ 卢布存款所占比重约为 ８０％ ꎮ
此外ꎬ ２０１６ ~ ２０１７ 年ꎬ 美元中期存款所占比重从 ２５％下降至 ９％ ꎬ 长期存款也呈

现出类似趋势ꎮ 当然ꎬ 低通货膨胀是投资趋于活跃的必要条件ꎬ 但还不是充分条
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件ꎬ 因为非经济因素在此发挥着重要作用ꎬ 这正是制度改革应解决的问题ꎮ
卢布汇率对石油价格波动的依赖程度有所下降ꎬ ２０１７ 年石油价格上涨对卢

布汇率的影响比此前石油价格下跌对其的影响要小ꎮ 因此ꎬ ２０１４ 年石油的卢布

价格达到创纪录的最高水平 (３ ８００ 卢布 /桶)ꎬ 使俄出口商和财政预算都增加了

收入ꎮ 但这并不意味着两个参数之间已完全没有关联ꎬ 石油和天然气依旧是俄罗

斯出口和财政预算的重要组成部分ꎬ 油气价格肯定会对卢布价格大幅上涨 (或下

跌) 作出反应ꎮ 面对这种情况ꎬ 中央银行很自然地大幅增加 ２０１７ 年的储备ꎬ 从

３ ７７７ 亿美元增长到 ４ ３２７ 亿美元ꎮ
３􀆰 财政政策ꎮ 俄罗斯财政政策的重点是将赤字保持在可接受、 可控制的水

平ꎬ 减轻各地区的债务负担ꎬ 提高财政支出效率ꎮ 同样重要的是ꎬ 财政规则全面

实施一年后ꎬ 将油气出口收入基准价格确定为 ４０ 美元 /桶ꎮ ２０１７ 年俄罗斯继续执

行限制国内需求的紧缩财政政策: 在经济复苏缓慢的情况下ꎬ 赤字只占国内生产

总值的 ２􀆰 ２％ ꎮ 经济发展部认为ꎬ ２０１８ 年联邦预算甚至可能出现盈余ꎮ
财政预算调整提案被广泛接受———加大对所谓生产领域的投资ꎬ 首先包括人

力资本 (教育、 医疗) 和基础设施ꎬ 但是资金来源仍是关键问题①ꎮ 理论上ꎬ 资

金来源有四项: 第一ꎬ 增加税收ꎬ 将增加的收入用于优先领域ꎮ 大多数人认为这

种做法在政治上不可取ꎮ 第二ꎬ 将资金从非生产领域转移到生产领域ꎮ 这种再分

配可以是绝对量意义上的ꎬ 也可以是相对量意义上的ꎬ 即随着经济增长ꎬ 将财政

预算的额外收入投向优先发展领域ꎮ 显然ꎬ 这种方案在政治上比较可取ꎬ 也较为

现实ꎮ 第三ꎬ 增加财政赤字ꎬ 相应增加金融市场借贷ꎮ 这种方案与预算整顿政策

相矛盾ꎬ 可能造成宏观经济波动ꎮ 第四ꎬ 修改预算规则ꎬ 将石油基准价格提高至

４５ 美元 /桶ꎮ 这一方案得到了战略改革中心的支持ꎬ 被认为是最佳方案ꎬ 可对优

先领域快速增加投资ꎮ 但财政部反对这一方案ꎮ 一些专家强调ꎬ 预算规则在实施

第一年就已经被修改过ꎬ 从一开始就损害了经济政策重要工具的信誉ꎮ 预算调整

问题也应该讨论相关行业有效利用额外资源的能力问题ꎮ
４􀆰 宏观刺激政策ꎮ 经济增长速度过低使人们对通过财政和货币政策刺激增

长的前景产生了怀疑ꎮ 很多经济学家认为ꎬ 应继续采取强有力的财政刺激措施ꎬ
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尤其是要执行宽松的货币政策ꎮ 这些都是老生常谈ꎮ
２０１７ 年有人继续强调采取强力的财政和货币刺激措施ꎬ 在大大降低央行利

率的同时ꎬ 扩大财政预算对经济的投入ꎮ 理由是目前俄罗斯国债规模小ꎬ 可以增

加国债借款ꎮ 反对者的论据也很明确: 俄罗斯经济存在的主要问题是通货膨胀而

不是通货紧缩ꎬ 货币刺激不仅不会增加投资ꎬ 反而会导致资金外逃ꎬ 引发通货膨

胀ꎬ 进而导致利率提高ꎮ 财政刺激措施也有局限性ꎬ 即财政支出效率相对较低ꎬ
可用于政府投资的劳动力和生产能力缺乏ꎮ 保守的宏观经济政策被视为恢复经济

可持续增长的前提条件ꎮ 最近十年的经验表明ꎬ 货币和财政政策措施不会自动恢

复经济增长ꎮ 这些政策阻止了严重危机的爆发ꎬ 但并未实现经济增长ꎮ 量化宽松

并不能使情况发生质的改变ꎬ 财政刺激措施的效果往往具有短期性ꎮ
在评价财政和货币政策刺激增长的可能性时ꎬ 有三个因素值得关注ꎮ 首先ꎬ

货币政策的关键目标仍是抑制通货膨胀ꎬ 而非治理通货紧缩ꎮ 其次ꎬ 由于宏观经

济和一些制度原因ꎬ 实际利率仍然偏高ꎬ 阻碍了投资ꎮ 再者ꎬ 外部政治环境恶

化ꎬ 加之制裁压力加大ꎬ 宏观经济刺激措施无法弥补这一缺陷ꎮ 上述情况严重限

制了刺激需求增长的可能性 (特别是财政刺激)ꎮ 外部冲击总是要求将财政资金

集中起来ꎬ 而不是放松财政支出ꎮ 此外ꎬ 外部制裁限制了全球供给用于满足俄罗

斯需求的机会ꎮ 供给因素尤其是俄罗斯公司供给方面的因素是经济稳定发展的优

先保障ꎮ
在此情况下ꎬ 财政刺激政策很可能是导致通货膨胀的另一个因素ꎬ 只会限制

降低利率和增加信贷供应的机会ꎮ 利率水平过高是实体部门获得贷款的最主要障

碍ꎬ 也就是增加商品和服务供给的障碍ꎮ 与大多数西方国家不同的是ꎬ 继续限制

通货膨胀和增加信贷供应是刺激增长的宏观经济重要任务ꎮ 但增长问题原则上不

能仅依靠宏观经济操纵来解决ꎮ 财政和货币政策必须适应本国的具体情况ꎬ 但这

些政策只能成为经济增长或破坏经济增长的前提条件ꎮ 为实现经济可持续增长ꎬ
增加社会财富ꎬ 要采取一系列复杂的制度和结构措施ꎮ

５􀆰 企业投资活力ꎮ 企业投资活力是经济可持续增长的重要因素ꎮ ２０１７ 年固

定资产投资增长了 ４􀆰 ２％ ꎬ 这是 ２０１３ 年以来首次出现增长ꎮ 住房抵押贷款高速增

长ꎬ ２０１７ 年发放的抵押贷款总额超过 ２ 万亿卢布ꎬ 与 ２０１６ 年相比增长了 ３７％ ꎬ
２０１７ 年年底卢布抵押贷款年利率有史以来首次降到 １０％ 以下ꎮ 这是经济和社会

状况好转的重要指标ꎮ 固定资产投资开始增长ꎬ 尽管目前还主要是国家对住房建

设和设施以及对石油和天然气领域的投资ꎮ 同时ꎬ 建筑业在继续下滑ꎬ 这与其他
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指标是相矛盾的ꎮ 目前政府和学术界正在讨论进一步吸引私人商业投资机制问

题ꎬ 即扩大国家和私人合作伙伴关系的制度ꎬ 同时考虑实行新的机制———基础设

施抵押贷款ꎮ
６􀆰 银行业ꎮ ２０１７ 年俄罗斯银行业快速发展ꎬ 银行业资产增长 ８％左右ꎬ 这与

针对金融部门的制裁所希望达成的效果恰恰相反ꎮ 同时ꎬ 信贷机构数量持续减

少ꎬ 一年内从 ６２３ 家减少到 ５６１ 家ꎬ 其中有 ５１ 家被吊销执照ꎮ 被吊销执照的都

是小银行ꎬ 其资产总规模不到银行业总资产规模的 １％ ꎮ
然而ꎬ 非量化因素已成为银行部门发展的最重要因素ꎮ ２０１７ 年央行启动了

一个主要针对大型私人银行的新的康复机制ꎮ “开放银行” (ФК “Открытие”)、
“本银行” (Бинбанк) 和工业通信银行被置于监管机构直接管理之下ꎮ 银行体系

发展前景成为一个原则性问题ꎮ 银行业大规模康复措施导致国有银行实力增强ꎮ
一些大型私人银行也积极参与到康复之中ꎬ 加快了私人银行的成长ꎮ 商业银行康

复的新模式意味着向国家化的方向迈出了决定性的一步ꎮ
７􀆰 福利保障ꎮ 严重危机过后ꎬ 国家最重要的任务就是保障居民福利的增加ꎮ

在经济增长不再是财富增长的同义词的情况下ꎬ 这一点尤为重要ꎮ 现代技术创新

本身可以在支持国内生产总值增长的同时提高人们的生活质量①ꎮ ２０１５ ~ ２０１６ 年

的衰退对居民生活水平造成了巨大的负面影响ꎬ 导致贫困人口数量大幅增加ꎬ 消

费水平下降ꎮ 在这方面ꎬ ２０１７ 年的发展情况是自相矛盾的ꎮ
２０１７ 年实际工资开始提高 (前三季度提高了 ２􀆰 ５％ )ꎬ 这在工资与企业利润

之比上有所反映ꎬ 但实际收入继续下滑 (前三季度下降 １􀆰 ２％ )ꎮ 然而零售贸易

却开始增长 (１％ )ꎬ 家庭消费增长速度较快 (３􀆰 ５％ )ꎮ ２０１７ 年上半年贫困率达

１４􀆰 ４％ ꎬ 低于 ２０１５ ~ ２０１６ 年同期水平ꎬ 但高于 ２０１２ ~ ２０１４ 年同期水平②ꎮ
造成这种差异的因素是多方面的: 家庭消费的提高、 消费信贷的增长 (银行

贷款增加 ９􀆰 ５％ ) 和网购的增加ꎮ 但总体而言ꎬ 家庭已逐渐摆脱储蓄消费模式ꎬ
消费倾向增强了ꎮ 这些变化可活跃市场需求ꎬ 对国家经济发展产生积极影响ꎮ 同

时ꎬ 工资的变化开始与国内生产总值和生产率的变化不同ꎮ 如果这种趋势成为增长

模式的一个常态因素ꎬ 那么这种适应于恢复增长阶段的趋势就会变得非常危险ꎮ
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关于后续发展

俄罗斯正面临着巩固增长以及实现经济和社会发展的非常时期ꎮ 下一阶段的

关键任务是实现高于世界平均水平的经济增长速度ꎬ 并确保福利水平不断提高ꎮ
自 ２０ 世纪 ９０ 年代过渡期结束以来ꎬ 俄罗斯经济一直与全球经济发展趋势和

挑战密切相关ꎮ 因此ꎬ 全球经济恢复可持续增长将为俄罗斯经济积极发展打下基

础ꎮ 当然ꎬ 俄罗斯也有必要作出一些重要的支持经济增长的制度性决策ꎮ 近几年

对此问题的讨论已为大众所熟知①ꎮ 在此要注意那些新的经济发展模式所形成的

可能的优先方向和风险ꎮ 可持续的经济发展无疑需要制定新的战略ꎬ 但在现代技

术条件下ꎬ 任何战略在获得批准并开始实施时都已过时ꎮ 制定发展战略的作用是

找到替代方案ꎬ 确定优先事项ꎬ 而不是使战略成为捆绑政府手脚的一种教条ꎮ 俄

罗斯过去所制定的长期战略从未完全落实ꎬ 但将这种情况解释为相关文件质量低

下或执行者的无效ꎬ 是肤浅和错误的ꎮ
当代社会ꎬ 技术和生活方式的改变不是以代际而论ꎬ 而是一代人会经历几次

转变ꎬ 因此ꎬ 实施一项此前通过的战略无异于维持落后ꎮ ２０１１ 年在制定 ２０２０ 年

战略时ꎬ 政界和学术界对数字货币或区块链等概念还没有认识ꎬ 而现在ꎬ 不谈这

些就无法认真探讨治理模式和货币体系前景问题ꎮ 当时ꎬ 页岩油、 页岩气的前景

也不明朗ꎬ 很少有人知道 ３Ｄ 打印技术ꎬ 这些技术的运用不仅会带来经济后果ꎬ
还会产生重大的政治影响ꎮ 再者ꎬ 当时尚未出现三年后发生的地缘政治紧张局

势ꎮ 简言之ꎬ 不顾当今现实去实施战略是非常危险的ꎮ
俄罗斯经济政策还存在另外两个与理解战略有限性密切相关的风险ꎮ 第一ꎬ

不能盲目相信数量指标ꎮ 苏联经济体系成熟阶段对各类数量指标和计划的迷恋是

阻碍其发展的关键因素ꎮ 数量指标从来不能准确反映实际社会经济进程ꎬ 并且总

是一个被操控的对象ꎮ 发展趋势及质量要比完成形式上的指标更加重要ꎮ 第二ꎬ
社会经济发展的短期与长期战略目标 (和标准) 的冲突ꎮ 短期内奏效的措施通

常对中长期目标是有害的ꎬ 保证长期成功的措施几乎不可能在短期内显现出来ꎮ
在这种矛盾中存在着政治陷阱ꎬ 需要极大的勇气和政治责任心才能摆脱ꎮ
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今天民粹主义再次成为一个严重的世界性问题ꎬ 其特点之一恰恰就是人们认

为短期利益优先于战略利益ꎮ 同 ２０ 世纪一样ꎬ 经济 (财政预算) 民粹主义对于

中等发展水平国家尤其危险ꎬ 它会破坏经济的有机发展ꎮ 人为加速ꎬ 即名义上提

高速度ꎬ 而牺牲质量和人民福利ꎬ 这是导致苏联崩溃的原因之一ꎮ 因此ꎬ 制定经

济发展计划必须注重实际的中期质量指标ꎬ 而不是短期的漂亮报表ꎮ
当今世界不存在先进的产业ꎬ 但任何产业都存在先进的技术ꎬ 因此ꎬ 优先发

展何种产业不能由中央来决定ꎮ 国家要创造有利条件ꎬ 确保个人通过最新技术实

现优先创意ꎮ 国家的主要任务是提供社会 (人力资本) 和交通运输的基础设施ꎮ
保持高质量的人力资本是一个战略性问题ꎮ 随着劳动人口数量的减少和全球对受

教育人口移民手续的大幅简化ꎬ 维持人力资本的任务变得更加艰难ꎮ 消极的移民

平衡是一个严重风险ꎮ 所谓消极的移民是指从对商品和服务需求量较大、 民众受

教育程度高的国家和发达国家移民出去ꎬ 从民众受教育程度较低的国家和贫困国

家移民过来ꎮ 这对国家政策的质量提出了更高要求ꎬ 因为各国不仅在投资领域ꎬ
还在教育和卫生部门的高质需求方面进行竞争ꎮ 这些部门对于长期增长目标的实

现至关重要ꎬ 但它们的有效发展既离不开供给也离不开需求ꎮ
最后ꎬ 提高私营企业的吸引力也是一个重要任务ꎬ 这对俄罗斯来说尤为重

要ꎬ 也尤为复杂ꎮ 因为在差不多 ３０ 年前ꎬ 私人从事企业活动还是一种犯罪行为ꎮ
私营企业的合法化并没有使其更具吸引力ꎬ 在年轻人眼里也是如此ꎮ 解决对私人

企业活动的排斥问题ꎬ 也是当前俄罗斯面临的挑战之一ꎮ
综上所述不难看出ꎬ 保障社会经济发展的关键问题在经济领域之外ꎬ 这也正

是危机后发展阶段的优先方向ꎮ
(翻译校对 / 责任编辑　 李中海)
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