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 2023 年第 1 季日本经济轻度复苏，其消费支出和企业投资有所改善，

而东盟主要经济体则录得温和至稳健的增长。 

 4 月及 5 月亚洲主要经济体的通胀走势分歧，出口则仍然疲软。 

 南韩和印尼于最近数次议息会议维持政策利率不变，泰国则于 5 月再次

上调政策利率 25 个基点。 

2023年第 1季日本经济轻度复苏，东盟主要经济体则录得温和
至稳健的增长 

 

2023年第 1季，日本经济录得轻度复苏，实质经济按季增长 0.4%，较去年

第 4 季持平为高，主要得益于疫情限制解除后消费支出及企业投资有所改

善。2023 年第 1 季，日本私人消费按季增长 0.6%，较去年第 4 季 0.2%增

速明显加快，而企业投资于期内则按季增长 0.9%，较前一季收缩 0.7%有所

反弹。日本坚韧的内部需求有助于抵消出口疲软的影响。2023 年第 1 季，

日本整体出口按季下降 4.2%，而上一季则增长 2.0%。从按年数据来看，第

1 季日本经济实现 1.3%增长，较去年第 4 季 0.4%增速有所加快。 

 

2023 年第 1 季，东盟主要经济体实现温和至稳健增长。泰国经济从 2022

年第 4 季按年增长 1.4%加速至今年第 1 季 2.7%。印尼经济则于 2023 年第

1 季维持于按年 5.0%的稳定增长水平。可是，马来西亚和菲律宾经济增长

率均从 2022年第 4季按年增长 7.1%，放缓至 2023年第 1季 5.6%和 6.4%。 

 

受惠于稳健私人消费增长和良好出口表现，泰国和印尼经济表现均优于预

期。2023 年第 1 季，泰国和印尼私人消费分别录得按年 5.4%和 4.5%增长，

前者仅略低于 2022 年第 4 季 5.6%，而后者则与上一季持平。此外，泰国
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在 2023 年第 1 季的整体出口按年增长 3.0%，扭转了 2022 年第 4 季下降

0.7%的态势。2023 年第 1 季印尼的整体出口按年增长 11.7%，基本延续了

2022 年第 4 季增长 14.9%的趋势。 

 

受外需表现拖累，2023年第 1季马来西亚和菲律宾经济增长均有所放缓。

2023 年第 1 季，马来西亚和菲律宾的私人消费分别录得按年 5.9%和 6.3%

增长，较 2022 年第 4 季 7.3%和 7.0%有所放缓。2023 年第 1 季，马来西

亚的整体出口按年收缩 3.3%，较 2022 年第 4 季按年增长 8.6%大幅下滑。

与马来西亚类似，2023 年第 1 季菲律宾出口仅按年增长 0.4%，与 2022 年

第 4 季增长 14.6%形成了强烈反差。 

 

通胀走势分歧，外部贸易仍然疲软 

 

亚洲主要经济体的通胀走势分歧。在亚洲先进经济体中，日本整体消费物价

指数从 4 月按年增长 3.2%加速至 5 月份 3.5%，主要受到食品和家具价格

升幅加快所致。南韩消费物价指数则从4月按年3.7%增长放缓至5月3.3%。

与此同时，东盟经济体的通胀走势存在显著差异。4 月新加坡消费物价指数

较上月加快 0.2 个百分点至按年 5.7%增长，主要受到服务和私人交通价格

上升所带动。同月，马来西亚消费物价指数则较 3 月略微回落 0.1 个百分点

至按年 3.3%增长。5月印尼消费物价指数则较上月回落 0.3个百分点至 4%，

并回落至该国央行 2%至 4%政策目标区间之内。 

 

出口方面，亚洲先进经济体持续录得负增长。其中，南韩出口于 4 月录得按

年 14.3%收缩后，5 月再录按年 15.2%跌幅。日本出口增速则于 4 月进一

步放缓至按年 2.6%增长，较 3 月 4.3%有所回落。台湾出口则连续 8 个月

录得下跌，并于 3 月和 4 月分别按年收缩 19.1%和 13.3%。 

 

东盟主要经济体的出口一同收缩。主要受到电子产品出口疲弱所拖累，马来

西亚出口连续第 2 个月下跌，并于 4 月按年下跌 17.4%，创 2020 年 5 月

以来的最大跌幅。在全球需求疲弱及大宗商品价格正常化的背景下，4 月印

尼出口亦按年下跌 29.4%，是该国自 2009 年初以来的最大跌幅。新加坡非

石油出口则连续 7 个月收缩，4 月录得按年 9.8%跌幅。 

 

亚洲主要央行按自身经济状况采取不同的货币政策立场 

 

在通胀走势分歧下，亚洲主要央行均在其近期政策会议保持利率不变，惟亦

有一些例外情况。南韩央行在通胀压力持续减弱下，于 5 月议息会议继续维

持基准利率于 3.50%，连续第 3 次维持利率不变。该行还将今年经济增长

预测从 2 月时 1.6%下调至 1.4%，引发市场参与者认为该行或会很快减息。

可是，该行行长表示，在通胀稳定在 2%政策目标水平之前，谈论减息还是
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为时尚早。印尼央行亦连续第 4 次保持政策利率于 5.75%不变。该行行长

表示，将专注于维持汇率稳定，以抑制进口型通胀并缓和全球金融市场不稳

所带来的影响。相比之下，泰国央行于 5 月将基准利率上调 25 个基点至

2.00%，目的是在旅游业主导的经济复苏下，进一步控制需求增加所导致的

通胀压力。 

 

展望未来，全球需求疲弱及先进经济体快速收紧货币政策将为全球金融市场

带来波动，并为亚洲经济前景带来下行风险。若美联储和其他先进经济体的

央行继续提高利率，并较长时间维持利率于高水平，加上通胀压力持续，或

会增加亚洲经济体面临货币贬值和资本外流的压力。然而，中国内地经济的

稳健复苏和重启均会支持亚洲旅游业和区域贸易的复苏，并部分抵消先进经

济体的下行风险。 

 

亚洲货币受风险胃纳转弱而普遍走低 

 

受投资者对美国债务上限谈判的避险情绪影响，5 月亚洲主要货币普遍走

弱。截至 5 月底，泰铢、日圆和马来西亚令吉等亚洲货币兑美元分别较上月

下跌 1.9%至 3.3%之间。相反，韩圜兑美元汇率于期内则上涨了 0.9%，料

与 5 月南韩央行政策会议后的鹰派言论有关。 

 

5月亚洲股市表现参差。韩国综合股价指数、台湾加权股价指数和日经 225

指数分别较上月上升介乎 3.0%至 7.0%之间，主要受到近期市场对人工智

能领域的乐观情绪所带动，资金涌入半导体行业刺激了股市表现。相反，马

来西亚、菲律宾和印尼股市则于 5 月录得介乎 2.0%至 4.1%跌幅。 
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