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 2023 年第 1 季，南韩经济避免技术性衰退；台湾经济按年跌幅扩大。 

 亚洲先进经济体及东盟经济体整体通胀于 3 月及 4 月呈现放缓趋势。 

 虽然整体通胀压力有所缓和，且个别经济体增长放缓，惟亚洲主要央行

的货币政策立场仍有分歧。 

2023年第 1季亚洲先进经济体及东盟经济体表现不一 
 

南韩经济避免技术性衰退。继 2022 年第 4 季按季下跌 0.4%后，南韩经济

在 2023 年第 1 季按季增长 0.3%。按年计，2023 年第 1 季南韩经济增长

0.8%，较前一季回落 0.5 个百分点。同时，台湾经济陷入技术性衰退，继

2022 年第 4 季按季下跌 0.4%后，2023 年第 1 季再收缩 1.6%；按年计，

2023 年第 1 季下跌 3.0%，较 2022 年 2022 年第 4 季下跌 0.4%有所扩大。 

 

第 1 季南韩和台湾经济表现在内需的支持下抵消贸易放缓的拖累。南韩私

人消费及固定资本形成总额按年增长分别从 2022 年第 4 季 3.4%及 1.3%

加快至 4.5%及 3.2%，抵消出口持续下跌的影响。行业方面，南韩服务业及

建筑业表现继续优于农业及制造业。台湾私人消费按年增长在 2023 年第 1

季较去年第 4 季加快 3.4 个百分点至 6.6%，但出口按年跌幅达到 10.9%，

较 2022 年第 4 季扩大 5.7 个百分点。另外，日本央行短观调查显示，2023

年第 1 季日本大型制造商商业状况指数较第 4 季显著下降 6 点至+1，主要

是受到贸易前景低迷的拖累，大型非制造商商业状况指数及服务业采购经理

指数则保持较高水平，显示消费及服务业活动维持强劲。2023 年第 1 季日

本经济增长将于 5 月中旬公布。 

 

2023 年第 1 季东盟经济体增长放缓。新加坡经济按年增长从 2022 年第 4

季 2.1%显著放缓至 2023 年第 1 季 0.1%，主要是由于制造业产出按年下降

6.0%，加上服务业产出按年增长放缓至 1.8%。越南经济按年增速亦从 2022
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年第 4 季 5.9%放缓至 2023 年第 1 季 3.3%，主要是由于制造业产出从 2022

年第 4 季按年增长 3.0%逆转为 2023 年第 1 季按年收缩 0.4%。同时，服务

业产出则从 2022 年第 4 季按年增长 8.1%放缓至 2023 年第 1 季按年增长

6.8%。 

 

通胀压力普遍缓和，但外围前景仍然充满挑战 
 

亚洲主要经济体整体通胀呈缓和趋势。亚洲先进经济体方面，日本整体消费

价格指数由 2 月按年上升 3.3%略为回落至 3 月上升 3.2%，其中食品、家

具和家居用品价格依然高企，而南韩整体消费价格指数按年升幅也从 3 月

4.2%放缓至 4 月 3.7%。同时，东盟经济体通胀趋势有所缓和。3 月新加坡

消费价格指数按年升幅亦较上月下降 0.8 个百分点至 5.5%，主要受能源及

私人交通成本的高基数所致。马来西亚 3 月消费价格指数按年升幅轻微下

降 0.3 个百分点至 3.4%，而印度尼西亚消费价格指数则从 3 月按年上升

5.0%放缓至 4 月按年上升 4.3%。 

 

出口方面，科技及电子产品占比较高的先进亚洲经济体仍然受压。南韩出口

继 2023 年第 1 季按年下降 12.6%后，4 月跌幅扩大至 14.2%，而日本出口

按年增速则从 2 月 6.5%放缓至 3 月 4.3%。台湾出口亦连续 7 个月录得按

年下跌。继 2 月下降 17.1%后，3 月下跌 19.1%。 

 

东盟主要经济体出口表现仍然疲弱。受电子产品出口收缩的拖累，2023 年

3 月马来西亚出口按年下跌 1.4%，是 2020 年 8 月以来首次录得按年下跌。

随着全球需求放缓及大宗商品价格低迷，3 月印度尼西亚出口按年下跌

11.3%，是 2020 年 5 月以来最差表现。3 月新加坡本地非石油出口亦按年

下跌 8.3%，是连续 6 个月录得收缩。 

 

部分亚洲央行于政策会议维持利率不变，但马来西亚则再次加息 
 

由于通胀压力出现初步缓和迹象，加上市场预期美联储加息周期即将结束，

大部分主要亚洲央行在最新货币政策会议上维持利率不变。南韩央行于 4 月

会议上维持基准利率于 3.50%不变，是自 2021 年 8 月开始加息以来首次连

续两次会议维持利率不变。印度尼西亚央行于 2 月至 4 月连续三次会议把

政策利率维持于 5.75%不变。4 月新加坡金融管理局亦维持新加坡元名义有

效汇率政策区间的斜率和宽度不变，市场原预期将进一步收紧货币政策。日

本央行在 4 月会议则维持 10 年期政府债券孳息率目标区间及政策利率在-

0.1%不变。然而，日本央行取消了维持利率于「当前或更低水平」的承诺，

并预告将耗时 1 至 1 年半时间就长久以来实施的宽松货币政策作出评估。

新任行长植田和男表示，全面的政策评估将不会与短期政策转变挂钩，并强

调任何政策转变要有更多证据以显示通胀将持续达到日本央行 2%的通胀

目标。另一方面，马来西亚央行在连续两次会议维持利率不变后，在 5 月会

议上再次上调政策利率 25 个基点至 3.00%，并表示由于经济表现持续强

-3

-1

1

3

5

7

9

2020 2021 2022 2023

按
年

变
动

(％
)

新加坡 印尼

日本 马来西亚

S

亚洲个别经济体的通胀

资料来源: 彭博

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

2019 2020 2021 2022 2023

按
年

变
动

日本 南韩

S

日本及南韩出口

资料来源: CEIC

-1.0
0.0
1.0
2.0
3.0
4.0
5.0
6.0
7.0

3
/2

0
6

/2
0

9
/2

0
1

2
/2

0
3

/2
1

6
/2

1
9

/2
1

1
2

/2
1

3
/2

2
6

/2
2

9
/2

2
1

2
/2

2
3

/2
3

%

南韩 马来西亚
日本 印尼

S
資料來源: 彭博

亚洲个别经济体的政策利率



 
 

 

 

 

市场资讯 

  经济研究 

 

2023年 5月 

3 
 1 

劲，故需要进一步推进货币政策正常化，并认为其现有政策立场仍偏向轻微

宽松，有助于支持经济复苏。 

 

展望未来，虽然中国内地经济重启将为区内贸易及投资提供支持，但在全球

经济放缓的情况下，先进经济体对亚洲出口的需求将维持疲弱。外贸下行风

险进一步加剧或会部分抵销中国内地经济复苏及亚洲经济体内需回暖带来

的提振。此外，市场对欧美银行体系稳定性的担忧可能引发新一轮避险情绪，

导致资金流入美元、美国国债等避险资产，这可能对亚洲货币和资本流向带

来压力，继而抑制亚洲地区的复苏势头。 

 

主要亚洲货币兑美元走弱 
 

受通胀回落，以及市场预期美国加息周期接近尾声，亚洲央行普遍维持息率

不变，带动主要亚洲货币兑美元汇率走弱。截至 4 月底，马来西亚令吉、日

圆及南韩圜等亚洲货币兑美元汇率较 3 月底下跌 1.1%至 2.7%左右。然而，

期内印度卢比及印度尼西亚盾兑美元分别升值 0.4%和 2.2%，主要是因为

投资者预期两国经常账等经济基本面有所改善。 

 

4月亚洲股市表现参差，南韩、印度尼西亚、日本和印度股市指数较上月上

升 1.0%至 4.1%左右。然而，马来西亚、台湾和泰国股市指数同期则下跌

0.5%至 5.0%左右。 
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