
当欧洲还在为债务危机焦头烂额的时候，新兴

市场这个“后院”又起了火。联合国日前发布的《2012

年年中世界经济形势与展望》称，欧洲经济已经停

滞，2012 年将出现零增长。欧债危机的外溢效应正

不断显现，对美国和新兴市场国家的经济产生很大

影响。

国际知名评级机构标准普尔更把矛头直指新兴

国家的代表——印度，称其恐将失去投资评级，成为

“金砖五国”首个“折翼天使”。目前，印度的长期主

权债务评级为 BBB-，为“投资级”中的最低级别，仅

比“垃圾级”高一个级别。

不过，中国在经历了若干个外贸低潮期后，终于

迎来了“红五月”。中国海关总署发布的贸易数据显

示，5 月份，中国进出口规模双双创月度历史新高，当

月出口 1811.4 亿美元，增长 15.3%；进口 1624.4 亿美

元，增长 12.7%。“好于预期的贸易数据将有助于化解

中国在‘保增长’时面临的政策目标冲突，使中国在

‘保增长’时面临比其他新兴市场经济体更大的选择

空间。”商务部国际贸易经济合作研究院研究员梅新

育对记者坦言。

新兴经济体被欧债拖累

随着西班牙借债成本大幅上涨，市场上有关欧

元区领导人需要采取规模更大的措施来遏止主权债

务危机的呼声越来越高。对此，世界银行发出警告

称，这场危机甚至有可能使全球新兴经济体的增长

步伐放缓。

与此同时，世界银行再一次下调了全球经济增

长速度的预期，将其调低至 2.5%，原因是市场担心欧

元区主权债务危机正导致贸易活动、旅游行业和市

场信心受到抑制。世界银行指出，在过去 3 年时间

里，发展中经济体一直都是全球经济复苏进程的主

要推动力。但是，欧元区最新的混乱形势正在向发

展中经济体渗透。

自 2011 年下半年以来，新兴市场经济已明显降

温，“保增长”成为越来越多新兴市场经济体宏观政

策的主题。印度、越南、中国等热门新兴市场相继降

息，最突出的是巴西自去年至今已经连续 7 次降低基

准利率，将基准利率年率下调到了 8.5%的历史低位。

经过 2008 年的国际金融危机洗礼后，作为新兴

经济体代表的亚洲对于经济冲击的抵抗力有所增

强，却并不能因此高枕无忧。汇丰经济研究亚太区

联席主管范力民指出，亚洲在应对外部危机时有两

大弱点：一是亚洲地区的经济增长比 2008 年之前更

加依赖于信贷扩张，如果西方出现又一次大危机，

来自西方国家的避险情绪将传染给亚洲金融市场，

对信贷市场造成干扰。二是结构性通胀压力使得亚

洲决策者难以像 2008 年那样推出激进的经济刺激

措施。

梅新育指出，由于新兴市场，特别是热门新兴市

场经济体都奉行开放经济政策，又未曾掌握当前国

际经济体系控制权，他们面临的通货膨胀压力普遍

带有较为浓郁的外部输入色彩。

有评论人士认为，新兴市场是前几轮量化宽松

政策的主要受益者，之前大量由发达国家制造出来

的资金找不到出路，进而流入新兴市场。不过，这也

加深了新兴市场高杠杆的趋势，由此导致许多乱象，

比如房地产市场、基础设施、公共机构的借贷都出现

了很多问题。

印度、巴西沦为“难兄难弟”

现实远比想象严重得多，印度、巴西等金砖国家

已经首当其冲。标准普尔的声明称，印度可能成为

第一个失去投资级别评级的金砖国家。这意味着印

度主权信用评级两个月前遭遇下调之后再次面临被

下调的风险。

标准普尔列举了 5 个不看好印度的缘由：第一，

印度的商业信心遭受重创。印度拟议中的对跨境交

易征税、有追溯力的法律沦为世界各国的笑柄。第

二，印度的经济政策阻碍了旨在实现经济自由化的

改革。第三，印度最近经济增长的可持续性极不确

定。第四，印度经济政策是否会呈现倒退的风险也

引发不少担忧。第五，印度政府每况愈下的治理水

平也将影响印度的经济改革。

而印度财政部长拒绝对此发表评论，他表示，印

度经济会有自己的增长周期。“ 海外机构投资者已

经对印度经济表露信心，过去 5 个月里，多达 120 亿

美元资金从海外流入印度资本市场，创下过去 5 年

同期最高记录。”

不过，印度政府出台的经济数据更支持标准普

尔的预测。今年 4 月，印度工业生产较去年同期仅增

长 0.1%，制造业下滑和资本货物收缩导致工业生产

增长低于预期……

梅新育直言不讳地指出，印度已经陷入一场经

济危机：经济增长率急转直下，卢比汇率连创新低，

资本外逃大潮涌起，通货膨胀居高不下……

“印度经济之所以陷入如此窘境，与其制造业落

后、利用外资中组合投资占比过高脱不了干系：由

于组合投资占比过高而投入制造业部门的直接投资

过少，印度跨境资本流动的波动性甚高，经常对经

济形势的一点变动做出过度反应，往往造成不良预

期自我实现。”梅新育解释说，印度始终未能摆脱持

续的货物贸易和经常项目收支逆差，输入性通胀压

力居高不下，使得在近两年经济增长已经明显减速

的情况下，印度央行无法放松货币政策，“保增长”

和“抑通胀”之间的矛盾难以化解，加重了卢比汇率

的颓势。

印 度 经 济 形 势 难 言 乐 观 ，巴 西 的 日 子 也 不 好

过。巴西农业和投资部门的低迷表现，拖累了整个

经济的前行。巴西政府提供的数据显示，今年第一

季度，巴西农业产值同比下降 8.5%，投资同比下降

2.1%。巴西财长曼特加表示，投资下降是欧债危机导

致企业大规模撤资的结果。

不过，世界银行近日发布的一份《做生意要透

明》的报告令巴西很难堪。报告称，巴西的经商便

利指数在 183 个样本国家和地区中排第 126 位。在

巴西，启动一项生意需要耗费 13 道程序，等上 119

个工作日。

对于金砖国家的“褪色”，业内人士认为，长期来

看，金砖几个国家都面临增长瓶颈，这是一个中期的问

题，都需要通过新的改革和突破来重现过去增长的辉

煌。此外，中国对于商品的需求在很大程度上影响到

新兴市场，这种需求无论从周期角度还是从结构角度

都有放缓趋势，这是一个不利因素。

中国为世界经济添亮色

虽然中国经济也在慢慢着陆，但比起其他金砖

国家，中国依然是外资的宠儿。不久前，中国欧盟商

会的调查报告显示，中国依然是欧洲企业投资的首

选地之一。中国最新的经济数据也为阴霾的全球经

济添了一丝亮色。

中 国 海 关 总 署 发 布 的 数 据 显 示 ，1 月 至 5 月 ，

中 国 进 出 口 总 值 为 15108.9 亿 美 元 ，同 比 增 长

7.7% 。 其 中，出 口 7744 亿 美 元，同 比 增 长 8.7%；进

口 7364.9 亿 美 元 ，同 比 增 长 6.7% ；累 计 贸 易 顺 差

379.1 亿美元。

“这样一个优于预期的贸易数据，将从两个方面

利好中国‘保增长’的努力。”梅新育对记者表示，作

为拉动经济的三驾马车之一，出口业绩超预期对中

国经济的利好不言而喻，中国今年出口业绩相对好

于其他经济体有着较为坚实的基础，毕竟中国是全

世界唯一拥有联合国产业分类所有工业门类的国

家。更为重要的是，好于预期的贸易数据使中国在

“保增长”时面临比其他新兴市场经济体更大的选择

空间。

记者采访到的几位外贸企业负责人也反映，目

前，海外的订单确实比之前增多了，出货量也比之前

理想。

交通银行金融研究中心认为，这或许能够说明

国内经济增速正逐步低位企稳。毕竟，5 月工业增加

值同比增长 9.6%，也较上月 9.3%有所好转，发电量、

水泥等产量也有所增长。

澳新银行大中华区经济研究总监刘利刚也表

示，进出口数据表明，中国经济在一定程度上开始企

稳，也预示着中国经济将很快出现反弹。

不过，商务部国际贸易经济合作研究院国际市

场研究部副主任白明认为依然要谨慎乐观。“目前，

仍然没有看到下半年好转的迹象。欧债危机仍在不

断发酵。虽然欧盟同意向西班牙提供最高 1000 亿欧

元的救助贷款，但最终结果并不一定达到预期效果，

欧元和欧洲经济仍然面临很大的不确定性。即使美

国 的 情 况 稍 微 要 好 一 些，但 尚 难 以 扭 转 整 体 的 趋

势。”白明表示，在形势不太好的情况下，下一步的对

外贸易政策应结合转变外贸发展方式来酝酿出台，

政府要继续在出口信贷、信用保险等方面做好服务，

营造好的发展环境。
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■ 梅新育

编者按：GDP 占 全 球 总 量 的 25% ，对 全 球 经 济 的 贡 献 率 超

过 50% …… 扩 容 后 的“ 金 砖 五 国 ”常 被 视 作 全 球 经 济 增 长 的 引

擎 。 可 在 世 界 还 没 来 得 及 全 身 心 拥 抱 新 的“ 救 世 主 ”时 ，历 史

却 再 度 证 明 单 靠 部 分 国 家 的 增 长 驱 动 全 球 经 济 绝 非 长 久 之

计 。 在 欧 洲 尾 大 不 掉 之 际 ，以 金 砖 国 家 为 代 表 的 新 兴 市 场 经

济 增 速 已 开 始 放 缓 。 而 一 旦 失 去 了 拉 动 世 界 经 济 增 长 的 引

擎 ，全 球 经 济 的 复 苏 前 景 恐 将 更 为 不 确 定 。 更 加 严 峻 的 形 势

是，评 级 机 构 标 准 普 尔 日 前 警 告 称，增 速 放 缓 可 能 加 大 印 度 失

去“ 投 资 级 ”主 权 债 务 评 级 的 风 险 ，印 度 或 将 成 为 金 砖 国 家 中

首 个“ 折 翼 天 使”。

金砖“褪色” 中国外贸或支撑经济反弹
■ 本报记者 王 哲

印度式“否决政体”朝令夕改成常态

面对次贷危机、国债上限之争接踵而来的压力和美国应对不佳的现实，《纽约时报》刊载了弗

朗西斯·福山满怀忧虑的质问——美国是否从一个民主政体变成了一个“否决政体”？即从一种旨

在防止当政者集中过多权力的制度变成一个谁也无法集中足够权力做出重要决定的制度。其实，

这个问题在印度更加严重——由于不同利益集团都能对政府决策施加影响却难以凝聚共识，印度

政府决策特点是议而不决、决而不行，印度党派政治的分散化、地方化发展趋势进一步恶化了这些

问题。

在西式代议制民主政体下成长起来的印度政客的通病本来就是长于表演迎合受众一时之主

张而绌于通盘考虑寻求最优决策，致使印度政府轻率决策已成常态。在对外经贸往来中，印度政

府朝令夕改的特点就表现得格外突出。

典型案例如印度政府于 2012 年 3 月 5 日发布公告，禁止税号 5201 和 5203 的棉花出口。由于印度

是仅次于美国的第二大棉花出口国，年出口量达 150 万吨左右，且价格便宜，印度政府的棉花出口禁

令导致国内外棉花价格一度应声大涨。在国内外压力之下，印度政府于 3 月 12 日宣布废除这项禁

令，但不再颁发新的出口许可证。一项贸易法规出台仅仅一个星期就被废除，且取而代之的新决策

也很可能在政治压力下被废除，印度商业环境的不确定性可见一斑。

政策反复，朝令夕改，在印度已成常态，并不仅仅局限于棉花贸易，也不仅仅发生一次。2010

年，印度政府就颁布过棉花出口禁令，当年便解禁了；2011 年，印度政府宣布对外资零售企业开

放市场，结果没几天便收回。诸如此类频繁的政策反复已经并将继续严重损害印度法规政策的威

信。无论是在中国还是在其他国家，都有越来越多的企业既不因印度实施贸易限制而非常惶恐，因

为他们认为印度政府碰壁之后自会改变立场，也不因印度宣布放宽市场准入而太过欣喜，因为他们

认为保不准经过一番印度国内政治斗争又会导致“收回成命”。所以。海外投资者已经习惯了用“平

常心”应对印度的各种法令。例如，2012 年 3 月 5 日，印度政府宣布棉花出口禁令后，经过一天的市场

“超调”反应，考虑到印度一贯的朝令夕改作风，市场参与者普遍认为这项禁令长期实施的可能性很

小，多半会在 3 月底财政年度结束后变相自动消失，结果在 6 日后的几个交易日，国际市场棉花期货

价格逐日回落。

近年来，在大党受制于地方性小党、中央软弱而地方强势的环境里，这种朝令夕改的问题更加

严重。印度独立后最初 30 年里，国大党一统天下，中央对地方拥有足够权威；但上世纪 90 年代中期

以来，一批以邦为基础的独立地方政党发展壮大，与国大党和印度人民党（上世纪 80 年代崛起）鼎

足而立。

历史上，印度地方政党也曾拥有全国性的政治影响力，但这些缺乏全国胸怀的地方政党却始

终盯着自己在地方上的一亩三分地，对自己获得的联邦职位抱着“捞一把就走”的心态，比国大党

和人民党有着更强烈的“地方割据”倾向，为此不惜损害全国性共同利益。2011 年末，印度政府之

所以在对外资零售企业开放市场问题上几天之内出尔反尔，主要原因便是把持西孟加拉邦的地方

政党反对。与此同时，这些地方政党入阁的部长们腐败倾向也更为突出（突出案例是印度电信执

照丑闻）。印度的决策反复问题与腐败相结合，进一步加大了该国商业环境的不确定性。

作为一个奉行不干涉内政原则的国家，我们不应也无意干预印度的内政运

行，但作为对印度来讲举足轻重的贸易伙伴，我们却不能不深入探究印度

的方方面面，以便准确判断在这个国家的机会与风险所在。而印度的

成败得失，也将为我们提供可贵的借鉴。

（作者系商务部国际贸易经济合作研究院研究员）


