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《贸发会议报告》指出，全球经济需要公平高效的主权债务解决机制――宜早不宜迟 

 

2015 年 10 月 6 日，日内瓦――贸发会议《2015 年贸易和发展报告》
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认为，国际商定的公平高效的主

权债务解决机制对缓解金融冲击的损害、恢复债务可持续性以及降低传染效应的威胁都具有至关重要

的意义。虽然在国家层面，破产法已是任何健康市场经济的固有组成部分，但在国际层面，没有相应

的机制来应对主权债务危机。 

 

当前的主权债务解决制度不成体系且只针对特定问题。这导致各国政府只能自己面对大量的私人债权

人，其中有些债权人试图利用当前国际规则和行动的空白，进行主权债务投机，通过诉讼攫取巨额利

润。这样，这些不合作的行为方会使本就困难的主权债务重组更加困难，损害其他债权人的利益并破

坏负债经济体的经济复苏前景。 

 

贸发会议《报告》探讨了基于市场的方法、软法方法和法定方法等一系列途径的优劣，以求建立一项

既能赢得政府又能赢得投资者支持的主权债务解决机制。 

 

贸发会议秘书长穆希萨·基图伊称，“这种机制的目标不仅在于便利公平地重组不再能按照原合约偿

付的债务，还在于帮助防止在偿还外债方面面临困难的国家出现金融崩溃。” 

 

全球经济正处于高度脆弱的状态，证明贸发会议的呼吁是当务之急：作为 2011 年以来全球增长主要贡

献方的新兴经济体正面临困难，而发达经济体在全球金融危机发生八年之后增长表现仍然乏力。 

 

出现这种脆弱状态并不令人吃惊，因为全球经济仍然表现出对债务的不健康依赖。在“大缓和”(1985

年至 2005 年)期间，全球债务水平不断上升，1984 年约为 21 万亿美元，到 2000 年增长至 87 万亿美

元，到 2007 年年底又增长为惊人的 142 万亿美元。自 2007/08 年金融危机以来，在此基础上又增加了

57 万亿美元。《报告》指出，考虑到这一背景，更有理由建立妥善的机制来应对主权债务危机。 

 

目前，推动债务增长的主要是发达经济体的公共部门借贷，这在发生严重经济危机之后是不可避免

的。尽管如此，如《报告》显示，发展中国家的债务(公共和私人债务)也在增长，主要是因为 2008 年

之后，对寻求正回报率的私有资本而言，发展中和转型期经济体成为了最具吸引力的目的地。 
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二十一世纪头十年，许多发展中国家由于出口繁荣、财政收入较高以及国内生产总值增长强劲，主权

外债指标状况有所改善。但是，在以初级商品价格下跌、利率上升、货币贬值和全球国内生产总值增

长放缓为特征的经济环境下，大多数发展中国家逐渐增多的外债(见图)会更加难以偿付。 

 

目前，一项需要紧密关注的问题是新兴市场的企业外债，自 2008 年以来，这些外债的规模已达到原来

的三倍，超过 2.6 万亿美元。新兴市场的私营企业容易获得信贷，且债权人监督不力，若投资者对这

些市场不再看好，可能很快产生问题。 

 

二十世纪八十年代以来新兴经济体以及最近某些欧元区经济体遭遇的几乎所有重大主权债务危机都显

示，不可持续的私债一定会产生主权债务危机。贸发会议《报告》强调，更有可能造成发展中和转型

期经济体主权债务危机的，是政府介入救助到期未付的私营部门借贷，而非不负责任的财政挥霍。 

 

可以通过以下两个途径来取得进展：一是改进现有主权债务债券合约，尽可能缩小投资者拒不让步的

机会，并确保债权人的行动由其集体利益决定；二是在国际层面推广关于如何最好地开展主权债务重

组的软法指导原则。 

 

但《报告》最后也指出，长远来看，既高效又公平的理想选择是，作为国际债务解决机制的一部分，

预先商定一种法规办法，即基于多边条约的办法，确定一套有约束力的规则和规范。 

 

1980 年至 2013 年某些国家分组和中国的外债水平 

(十亿美元，按现值美元计算) 

 

资料来源：贸发会议秘书处根据世界银行世界发展指标数据库和国家来源计算。 

注：计算各分组的外债总额时，只计入具备 1980 年以来完整数据的国家(转型期经济体不在此列，对转型期经济体采

用 1993 年为数据起始日期)。 
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