
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Disclaimer:  

The views expressed in this presentation are the views of the author and do not necessarily 
reflect the views or policies of the Asian Development Bank (ADB), or its Board of Directors or the 
governments they represent.  

ADB makes no representation concerning and does not guarantee the source, originality, 
accuracy, completeness or reliability of any statement, information, data, finding, interpretation, 
advice, opinion, or view presented.  

By making any designation of or reference to a particular territory or geographic area, or by using 
the term "country" in this document, ADB does not intend to make any judgments as to the legal 
or other status of any territory or area. 
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区域合作和一体化区域合作和一体化区域合作和一体化区域合作和一体化: 
平衡平衡平衡平衡视角视角视角视角

Iwan J. Azis先生先生先生先生

ADB区域区域区域区域经济一体化办公室主任经济一体化办公室主任经济一体化办公室主任经济一体化办公室主任

1. 一体化的收益和成本：概念框架一体化的收益和成本：概念框架一体化的收益和成本：概念框架一体化的收益和成本：概念框架

2. 亚洲一体化趋势亚洲一体化趋势亚洲一体化趋势亚洲一体化趋势

3. 合作抵御蔓延：危机合作抵御蔓延：危机合作抵御蔓延：危机合作抵御蔓延：危机预防和解决预防和解决预防和解决预防和解决(FSN)

演演演演讲大纲讲大纲讲大纲讲大纲
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Incentive-consistent/
Not forced

fundamentals Risk sharing

diversion

对于一体化来说，障碍可以排序消除，但区域金融安全网对于一体化来说，障碍可以排序消除，但区域金融安全网对于一体化来说，障碍可以排序消除，但区域金融安全网对于一体化来说，障碍可以排序消除，但区域金融安全网
必必必必须尽快准备好须尽快准备好须尽快准备好须尽快准备好

合作合作合作合作

一体化一体化一体化一体化
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亚洲贸易一体化和区域产品网络亚洲贸易一体化和区域产品网络亚洲贸易一体化和区域产品网络亚洲贸易一体化和区域产品网络
(2000年年年年, 数字数字数字数字单位：单位：单位：单位：10亿美元亿美元亿美元亿美元)

PRC = 中华人民共和国，Korea = 韩国，EU = 欧盟（27),  RPN = 区域产品网络，US = 美国注：最终物品包括资本品和消费品，半成品包括初级产品，零部件和工业加工品。数据按照经济大类分类。数据来源: UNComtrade数据库

PRC = 中华人民共和国，Korea = 韩国，EU = 欧盟（27),  RPN = 区域产品网络，US = 美国注：最终物品包括资本品和消费品，半成品包括初级产品，零部件和工业加工品。数据按照经济大类分类。数据来源: UNComtrade数据库

亚洲贸易一体化和区域产品网络亚洲贸易一体化和区域产品网络亚洲贸易一体化和区域产品网络亚洲贸易一体化和区域产品网络
(2010年年年年, 数字数字数字数字单位：单位：单位：单位：10亿美元亿美元亿美元亿美元)
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亚洲出口方向亚洲出口方向亚洲出口方向亚洲出口方向(总出口占比总出口占比总出口占比总出口占比%)

AFC GFC

1 包括文莱，柬埔寨，中国，中国香港，印度，印尼，韩国，老挝，马来西亚，缅甸，菲律宾，新加坡，中国台北，泰国和越南
债券配置组合债券配置组合债券配置组合债券配置组合: 2001 和和和和 2009

注: 

1) “亚洲”包括中国，中国香港，印度，印尼，日本，韩国，马来西亚，菲律宾，新加坡，中国台北，泰国和越南
2) 全球”指欧盟和美国来源:  AsianBondsOnline, 国际清算银行，国际货币基金组织

Home Asia Global Home Asia Global

Hong Kong, China 37.4 12.4 34.0 34.6 11.4 29.7

India 100.0 0.0 0.0 100.0 0.0 0.0

Indonesia 96.4 0.8 1.6 98.6 0.3 0.9

Japan 80.4 0.2 13.2 83.5 0.2 12.4

Korea, Rep. of 97.6 0.1 1.8 98.4 0.3 1.0

Malaysia 96.3 1.4 1.0 98.9 0.2 0.7

Philippines 94.2 0.5 3.2 94.0 0.4 5.3

Singapore 41.9 16.3 32.5 43.5 13.4 30.9

Thailand 89.8 8.0 1.4 98.2 0.5 1.1

2009 2001

Percent Share
Porfolio Bond 

Allocation of:
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跨境持有跨境持有跨境持有跨境持有债券债券债券债券 : 

– 2001: 4.2%
– 2010: < 8% (2330亿美元亿美元亿美元亿美元), 大部分大部分大部分大部分为短期债券为短期债券为短期债券为短期债券
(日本仅投资1.1% 韩国8.8%)

• 泰国投资者偏爱本区域（亚洲投资占71.1%）

• 欧盟和美国在亚洲的投资远多于本区域投资者。欧盟15
国3420亿美元，美国1270亿美元，超过亚洲内部
（2330亿美元）

跨境持有股跨境持有股跨境持有股跨境持有股权权权权:

• 比债券多，但少于美国投资者(2001-2010: 10.6 至
23.6%, 或 380亿到3730亿美元亿美元亿美元亿美元)

• 印尼，新加坡，马来西亚和韩国投资者最偏爱本区域。
印度市场增长很快。

亚洲债券市场倡议（亚洲债券市场倡议（亚洲债券市场倡议（亚洲债券市场倡议（ABMI））））贡献有限贡献有限贡献有限贡献有限
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评估亚洲金融一体化评估亚洲金融一体化评估亚洲金融一体化评估亚洲金融一体化

贸易贸易贸易贸易: 不不不不错错错错
金融金融金融金融: 缓慢缓慢缓慢缓慢

存疑存疑存疑存疑

可能可能可能可能
有限有限有限有限

改善空间

Crisis
Contagion

• Azis, IJ (2007): “….尽管东亚金融一体化程度有
所增加，其在消费和投资风险分担方面的收
益却有限。甚至增加抵御外部冲击弹性的优
势也并不明显，因为此种优势也可能从商业
周期的同步化中获得。”

• IMF-WP (2011):  “风险分担在区域内很少….. 

在一定程度的蔓延风险敞口下，美国从与亚
洲分担风险中受益最大….. 提高风险分担水平
而不把各国置于更大的蔓延风险中。追求这
些区域政策路径应优先于推动进一步全面金
融一体化，后者的福利效应并不明确…..”
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当欧当欧当欧当欧债危机开始影响亚洲债危机开始影响亚洲债危机开始影响亚洲债危机开始影响亚洲
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10-year Italy EUR Yield EMBIG Spread MSCI Emerging Asia MSCI Emerging Europe Greece Credit Spread

希腊评级下调至BBB+

希腊采取财政紧缩方案 欧元区同意提供300亿欧元紧急贷款; 

IMF 同意提供150亿
希腊评级下调至垃圾

欧盟和IMF同意救助爱尔兰 葡萄牙和爱尔兰评级下调至垃圾
意大利评级下调; 欧元区私人部门萎缩西班牙下调至Aa1

欧盟扩大欧洲金融稳定基金权力; 推迟希腊贷款到期日
葡萄牙请求欧盟救市 帕潘德里欧辞去希腊总理职务
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各区域向美国和欧洲各区域向美国和欧洲各区域向美国和欧洲各区域向美国和欧洲银行贷款情况银行贷款情况银行贷款情况银行贷款情况(截至截至截至截至2011年年年年6
月月月月,百万美元百万美元百万美元百万美元)
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