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主流媒体报道

（一）《金融时报》：中国出口复苏显示经济回暖迹

象

出乎人们的意料，作为中国经济核心的出口引擎已经恢复活

力，并增强了人们对北京今年实现增长目标的希望。尽管全球增

长疲软，但在电动汽车及其零部件的销售以及与俄罗斯贸易激增

的推动下，世界第二大经济体的出口在 3 月份飙升了近 15%。这

一扩张令经济学家感到意外，因为北京希望今年实现国内生产总

值增长 5% 左右的目标。4 月 13 日公布的海关数据显示，继 1 月

和 2 月下降 6.8% 后，以美元计价的出口同比增长 14.8%。接受路

透社调查的分析师曾预测出口收缩 7%。贸易数据表明了自 2022

年9月以来的首次出口扩张。此前需求放缓给中国经济带来压力，

并危及到经济增长的支柱。制造业产出一直在努力摆脱疫情影响， 

消费增长参差不一。对俄罗斯和东南亚国家，尤其是越南、新加

坡和马来西亚的出口急剧增加，对增长贡献最大。中国证券集团

国泰君安国际的分析师周浩认为，3 月份出口的意外增长表明将

于下周公布的中国第一季度 GDP 数据存在“上行风险”。
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但他表示，“最重要的”收益来自“所谓的新出口”的激增，

包括电动汽车、锂和太阳能电池。钢铁和服装的贸易增长也很强劲，

而个人电脑、手机和集成电路的出口有所下降。面向东南亚的出

口具有弹性，受到贸易紧张局势冲击的对美国和欧洲的出口也收

窄了跌幅。海关总署表示，尽管年初的贸易数据“显示出较强的

韧性”，但地缘政治风险、保护主义和通胀仍令人担忧。进口也

强于预期，今年年初进口下降10.2%，有分析预计进口会再下降5%，

而上个月同比仅下降 1.4%。

此前，在新冠疫情期间，当中国政策制定者正在应对房地产

行业流动性危机和疲软的国内消费时，强劲的出口为经济提供了

转机。但随着全球通胀上升和疫情形势趋紧影响，去年出口疲软。

上周，中国总理李强主持召开国务院会议，重点讨论促进外贸稳定。

据官方媒体报道，李强总理强调要“想方设法”稳定对发达国家

的出口。尽管美国已采取行动限制中国获得半导体等先进技术的
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零部件，自 3 月就职以来的李强总理向国际企业展现出一种更温

和的语气，以鼓励在疫情防控措施优化调整实施后贸易和投资的

回归。荷兰国际集团(ING)中国经济学家彭蔼娆(Iris Pang)预计，

中国政府还将推出以消费者为重点的新刺激措施，以刺激需求并

支持就业增长。

经济研究集团凯投宏观（Capital Economics）的分析师写道，

鉴于外国需求前景低迷、银行业近期动荡以及加息的延迟影响，

全球需求前景疲软意味着任何出口反弹都可能是短暂的。
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他们写道 ,“我们预计大多数发达经济体今年将陷入衰退，

并认为中国出口的下滑在今年晚些时候触底之前仍有一段操作空

间。”国有投资银行中金公司的分析师也认为，尽管电动汽车及

其零部件的出货量快速增长，但中国出口仍可能面临 3% 的同比下

降。他们认为，“海外需求仍处于下降趋势，同时金融风险也带

来不确定性”。

作者：William Langley,Andy Lin，2023 年 4 月 13 日

翻译：岳程

（https://www.ft.com/content/0a8cd93b-473c-42f5-af36-c5379d2f1231）

（二）路透社：由于需求疲软，中国消费者和工厂价

格下滑

由于需求持续疲软，中国的消费者通胀率在 3 月创下 18 个

月以来的最低水平，出厂价格下滑加快。与全球价格飙升形成鲜



全球观察 GLOBAL WATCH                                                                                                                       2023 年第 12 期

5

明对比的是，中国的零售和生产商通胀率仍然呈现疲弱状态，这

是因为消费者和工业部门正努力从新冠疫情的影响中恢复过来。

分析人士现在认为今年消费者通胀率会低于中国官方设定的目标。

4月 11 日，国家统计局（the National Bureau of Statistics ，NBS）

表示，消费者价格指数（CPI）同比增长 0.7%，是自 2021 年 9 月

的最低涨幅，涨幅也低于2月的1%。这一结果低于路透社预测的1%。

国泰君安国际（Guotai Junan International）的经济学家周浩认为：“中

国3月通货膨胀报告表明中国经济正处于一个反通货膨胀的过程，

这表明放松货币政策以刺激需求的空间更大。”

生产者价格指数（producer price index，PPI）同比下降 2.5%，

是自 2020 年 6 月以来最快的降幅，2 月的降幅是 1.4%。生产者价

格指数连续 6 个月下降。数据公布后，4 月 11 日，人民币兑美元

汇率跌至一周多以来最低点，因为投资者加大了对国内利率可能

下降的押注。上海基准股指（沪深 300 指数）下降 0.25%，扭转

了开盘时的小幅上涨。

作为消费者价格指数的主要驱动因素，食品价格同比涨幅从

上个月的 2.6% 降至 2.4%。食品价格环比下降 1.4%。这使得消费

者价格指数在 2 月下降 0.5% 之后，又在上一个月降至 0.3%，打

破了没有变化的预期。
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未达到目标

政府设定的 2023 年平均消费者价格目标为 3%。该价格在

2022 年同比增长 2%。凯投宏观（Capital Economics）的中国经济

学家 Zichun Huang 认为：“随着劳动力市场再次收紧，我们认为

在接下来的几个月中消费者价格涨幅将会反弹，预计会在 2024 年

初达到2.3%的峰值”，“但是，也会低于政府设定的3%左右的上限，

而且通货膨胀率的增幅远远小于其他地方开放时的情况。”

中国政府表示要加强对经济的支持，由于严峻的新冠疫情形

势，去年的经济增长是近 50 年来最差的表现之一。近日的数据表

明中国经济反弹在 3 月仍然是不平衡的，服务业经历了强劲的复

苏，但是由于出口订单疲弱，庞大的制造业仍缺乏动力。仲量联

行（Jones Lang Lasalle）首席经济学家庞溟（Bruce Pang）表示，

因为疲弱的贸易、缓慢的消费复苏和房地产投资 , 在接下来的一

段时间里生产者价格将可能继续下降。“政策需要优先考虑消费，

并且要继续努力扩大国内需求。”

国家统计局（NBS）在另一份声明中表示，依赖进口的行业
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价格会进一步下降，石油和天然气开采行业的下降速度从2月的3%

加快至 15.7%。生产者价格自上个月保持不变。中国央行在 3 月

下调了银行存款准备金率，以此来支持面临不利因素的经济，包

括疲弱的出口和房地产行业低迷。周五，李强总理表示中国要“尽

一切努力”稳定对发达国家的出口，并强调指出全球经济放缓仍

是影响国内经济一个关键因素。分析人士看到了中国政策支持是

有限的。野村证券（Nomura）的分析人士说：“中国人民银行（PBoC）

刚刚在 3 月底把存款准备金率（RRR）下调 25 个基点。然而，中

国政府仍然无意推出大规模刺激措施，主要是考虑到扭曲和金融

风险。”

作者：Liangping Gao，Ryan Woo，2023 年 4 月 11 日

翻译：田雨祺

（https://www.reuters.com/world/china/chinas-march-consumer-inflation-

lowest-since-sept-2021-2023-04-11/）

（三）《外交学者》：东莞的工业困境：中国制造业

面临艰难时刻

广东省东莞市曾作为中国工业实力的缩影，被誉为“世界工

厂中的世界工厂”，现在却呈现出一幅令人警醒的景象。东莞最

大的女士内衣制造商——东莞高高制衣有限公司（Dongguan Gogo 

Garment）在 1 月 10 日倒闭，这一消息令人震惊。该公司称，客
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户订单减少以及未能成功打入国内市场是其倒闭的背后原因。

东莞高高制衣有限公司于 20 世纪 80 年代成立，专业从事

国际知名内衣品牌的贴牌（Original Equipment Manufacturer，

OEM）生产，在发展高峰期，员工人数达到近 1 万人。其公司占

地面积数万平方米，43 年来一直都是全球知名高端内衣品牌信任

的合作伙伴，经受住了激烈的市场竞争。然而，尽管如此，该公

司今年还是破产了。

东莞高高制衣有限公司的困境在东莞并非个例。2022年 7月，

库珀电子有限公司（Koppo Electronics），一家财富 500 强企业，

拥有 6000 多名员工，由于未支付的跨境电商订单款、成品积压以

及国内外订单的急剧减少 , 也做出了令人心痛的决定，即停止运

营。即使是今年年初新冠疫情措施优化调整，这一情况也未有明

显改善。东莞的许多工厂努力应付沉重的负担，正处于倒闭的边缘，

倒闭的风险迫在眉睫。

许多工厂正在解决长期停工和休假的问题。尽管人们希望

2022 年会出现一定的缓和现象，但是事实仍然是严峻的，到 2023

年还没有任何改善的迹象。在东莞的许多制造业公司发现全球供

应链发生了巨大的变化，今年没有接到任何订单。工厂的关停通

知变得越来越简洁。

事实上，关停、破产、倒闭的严峻形势不仅仅局限于东莞，

而是蔓延至包括大湾区的整个珠江三角洲地区。许多典型的“中

国制造”企业一直坚持不懈，奋斗到最后，但是也未能幸免于此
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次危机。这些老牌企业有着几十年的经营史，曾以为他们的繁荣

是永恒的。然而，现实是非常残酷的，中国东南沿海地区的私营

和国有制造行业面临着前所未有的挑战。

从制造业的现状来看，房地产行业能否经受住暴风雨还是存

疑的。虽然有一些人会一厢情愿地认为房地产行业可以经受住，

但是这种假设并不可靠。房地产市场正面临重大挑战，许多房产

难以出售。今年2月，中国估计有35亿平方英尺的建成住宅未售出，

相当于大约 400 万个住宅单位。房地产咨询机构估计，2022 年中

国所有的新建住宅中，大约有三分之一卖不出去，是自 2015 年以

来的最高比例。

从经济发展的角度来看，土地和房地产开发是通往繁荣最简

单、最直接的道路。之所以说简单，是因为一个人拥有一块土地

就能从中获得巨大的利益。然而，这一种看起来毫不费力的财富

积累方法依赖于这样一种假设：房子要能卖出去，人们要有稳定

的工作，有持续的收入，工资会增长，投资永远产生正回报，房

地产价格持续上涨而社会通货膨胀不受影响。

虽然这种现象已经持续了很长一段时间，但是当制造业中的

深层问题最终显露出来时，所有这些关于中国经济的假设都将会

不再成立。就业机会的缺乏使得人们不能买房，已经买了房的人

也难以偿还贷款。

鉴于中国制造业和房地产行业面临的挑战，未来可能需要将

经济的重心转到农业部门。工业经济潜在的衰退可能要比假设的
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更加严重且来得更快，只有军工企业不顾成本，表现出投资的意愿。

然而，重要的是要注意到，即使是这些企业在涉及资金时也会面

临障碍。随着中国应对这些经济的不确定性，把战略重点转向农

业是实现经济稳定性和增长的一条可行之路。

作者 : Kung Chan，2023 年 4 月 14 日

翻译：田雨祺

(https://thediplomat.com/2023/04/dongguans-industrial-woes-chinas-

manufacturing-sector-faces-tough-time/)

（四）彭博社：中国大型银行计划融资以填补资本   

缺口

中国的大型银行正计划出售至少 400 亿元（58 亿美元）的债

券，拉开了大规模融资的序幕，以此达到 2025 年初的全球资本要

求。据知情人士透露，中国工商银行股份有限公司（Industrial & 

Commercial Bank of China Ltd.）及其三个实力相近的竞争对手，

正计划最早于 6 月在国内债务市场出售一种新型的“总损失吸收

能力（total loss-absorbing capacity，TLAC）”债券。上述人士说，

最终的确切金额还没有确定，但是每家银行设定的目标至少是

100 亿元。由于信息尚未公开，这些人士不愿透露姓名。

近年来，中国的大型银行通常依靠所谓的额外一级和二级债

券来补充资本。但是，现在这些银行正在寻求发行一种更为高级
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的总损失吸收能力（TLAC）债券，这种债券同样也能满足监管的

要求。新的总损失吸收能力债券可能会为银行筹集资金提供一种

更为顺畅的方式，因为一旦发生威胁到银行运营甚至生存的风险，

它们会在上述其他两种工具之后吸收损失。

此次计划发行正值全球债务市场摇摇欲坠的时刻，此前瑞

士监管机构在策划救助银行时，将瑞士信贷集团（Credit Suisse 

Group AG）发行的额外一级债券抛售，令投资者震惊。此举引发

了一些银行推迟原定的债务发售，并使投资者对增加此类票据敞

口持谨慎态度。

总部位于北京的投资银行香颂资本（Chanson & Co）的董事

沈萌说，中国的四大银行更可能以国内机构投资者为目标。他说，

“鉴于巨大的资本缺口，此次发行的规模只不过是沧海一粟，并

不会起什么作用。”“四大银行的一致行动可能只是政府试水的

结果。”

据标普全球评级（S&P Global Ratings）的数据，被认为具有

全球系统重要性的中国四大国有银行为满足总损失吸收能力的要

求，到 2025 年之前将面临高达 3.7 万亿元的资金缺口。惠誉国际

评级公司（Fitch Ratings Inc.）认为，根据去年年底的资本状况来

看，缺口较小，为 1.3 万亿元。根据对利润、股息、资产增长和

其他因素的预测，预估结果是不同的。惠誉国际评级公司（Fitch 

Ratings）的金融机构主管 Vivian Xue 表示，“近日的风险事件突

出了拥有强大的资本缓冲和总损失吸收能力的重要性，所以大型
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银行可能更有决心缩小差距。”“但这并不一定意味着新股发行

的步伐会在短期内加快，因为这些事件或多或少会影响市场情绪。”

据标普全球评级（S&P Global Ratings）的数据，被认为具有

全球系统重要性的中国四大国有银行为满足总损失吸收能力的要

求，到 2025 年之前将面临高达 3.7 万亿元的资金缺口。惠誉国际

评级公司（Fitch Ratings Inc.）认为，根据去年年底的资本状况来

看，缺口较小，为 1.3 万亿元。根据对利润、股息、资产增长和

其他因素的预测，预估结果是不同的。惠誉国际评级公司（Fitch 

Ratings）的金融机构主管 Vivian Xue 表示，“近日的风险事件突

出了拥有强大的资本缓冲和总损失吸收能力的重要性，所以大型

银行可能更有决心缩小差距。”“但这并不一定意味着新股发行

的步伐会在短期内加快，因为这些事件或多或少会影响市场情绪。”

作者：佚名，2023 年 4 月 14 日

翻译：田雨祺
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(https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-04-14/china-s-megabanks-

plan-funding-spree-to-plug-capital-shortfall?leadSource=uverify%20wall)

（五）日经新闻：比亚迪有望在今年超越特斯拉，成

为世界顶级电动汽车制造商

中国汽车制造商比亚迪正打算在纯电动汽车的全球销量方面

超越竞争对手特斯拉，这部分得益于该公司今年将扩大产能，使

其所有类型的汽车总销量翻一番。“我们的目标是300万辆起步”，

比亚迪董事长王传福 3 月底在香港举行的投资者会议上表示。但

他补充说，比亚迪希望今年较 2022 年的销量翻一番，达到 360 万

辆。这一较高的数字包括出口量。

比亚迪于 2022 年 3 月停止生产传统汽油发动机汽车，以专

注于电动汽车和混合动力汽车等新能源汽车。该公司尚未披露今

年销量的预计细目，但根据 2022 年的比例，它有望在 2023 年售

出175万辆乘用电动汽车，接近特斯拉约180万辆电动汽车的目标。

但在第一季度，比亚迪仅售出 26 万辆电动汽车，落后于特斯拉的

42 万辆，特斯拉通过在多个市场大幅降价实现了上述销量。

比亚迪希望通过扩大产量迎头赶上。据浙商证券估计，其去

年的总产能为 290 万辆。该中国券商认为，这家汽车制造商今年

可以将产能提高到 430 万辆。比亚迪似乎正在增加设备和人员，

使其有足够的能力来实现 360 万辆的销售目标。该公司还可以通
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过规模经济降低生产和采购成本。目前尚不清楚比亚迪是否会降

价，但节省的成本将允许其有更多的促销支出。“今年我们会变

得更强大”，王传福说，“规模的扩大会给我们带来优势。”

该汽车公司还计划在今年推出豪华品牌“仰望”。这一首次

推出的 U8 运动型多用途车配备了独立控制四个车轮的技术，以提

高安全性和稳定性。价格从80万元人民币到150万元人民币（11.6

万美元到 21.8 万美元）不等。比亚迪随后将发布一款电动超级跑

车。这家中国汽车制造商通常以价格在 10 万至 30 万元人民币的

汽车产品瞄准中端市场。高端领域在很大程度上是比亚迪未涉足

的地方，但这正是它与特斯拉的 SUV 车型 Model X 竞争所需要的

领域。

比亚迪 2003 年进入汽车行业，通过向国外厂商学习，磨练

了自己的技术实力。该公司于 2019 年在其深圳总部开设了一个设

计中心，并招募了顶尖人才，例如前奥迪设计师沃尔夫冈·艾格

（Wolfgang Egger）。然而，比亚迪的发展可能面临三大挑战，首

先是中国对新能源汽车购置补贴政策的到期。去年，该公司从这

些补贴中获得了 104 亿元人民币的收入。比亚迪去年的净利润增

长了 450%，达到 166 亿元人民币，根据简单的计算，补贴贡献了

其中的 60%。但中国在去年 12 月结束了补贴支持。比亚迪的销售

网络是另一个因素。如果隶属于公司的销售人员和维护人员没有

接受足够的培训，可能会导致大量投诉从而损害品牌形象。

一个收集客户投诉的中国门户网站显示，包括比亚迪在内的
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所有汽车制造商都收到大量对于如何沟通交货时间以及预订试驾

流程表达的不满。比亚迪进军欧洲和亚洲市场将是一个艰难的征

程。去年海外业务的销售额不到总销售额的 3%，这凸显了扩大海

外业务的迫切性。

在日本，比亚迪证实，一些纯电大巴的零部件使用了六价

铬，这是一种被日本汽车制造商协会主动禁止的有毒化学物质。

在国外市场取得成功，可能需要相当长的时间来遵守当地法规并

适应不同的商业惯例。在金融市场，观察人士正在认真审视比亚

迪的增长潜力。瑞士信贷（Credit Swiss）3月底的一份报告显示，

由于国家补贴的逐步取消和特斯拉的降价销售，比亚迪第一季度

面临着沉重的压力。此外，沃伦巴菲特的伯克希尔·哈撒韦公司

(Berkshire Hathaway)——比亚迪的长期主要股东——自去年夏天

以来已多次出售股票。“只要业务运营和市场份额扩张顺利，我

相信其影响会很小”，王传福说。

比亚迪去年的市值领先于大众汽车，截至 3 月底达到 997 亿

美元，在全球汽车制造商中排名第三。这家中国公司仅次于排名

第二的丰田汽车，其市值在 3 月底为 2312 亿美元，以及排名第一

的特斯拉，为 6564 亿美元。

作者：Yusuke Hinata，2023 年 4 月 7 日

翻译：岳程

(https://asia.nikkei.com/Spotlight/Electric-cars-in-China/BYD-eyes-

overtaking-Tesla-this-year-as-world-s-top-EV-maker)
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