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进入 5 月份，新兴市场国家股票市场
资金流动备受关注。

5 月份第一周，新兴市场国家股票市
场出现了规模高达16亿美元的资金流出，
结束了此前 11 周的净流入状态。第二周
美国投资新兴市场股票的基金净流出规模
为8.7亿美元，为2016年11月份以来的最
大资金流出。这两周的情况貌似印证了部
分投资者有关新兴市场进入熊市的论断，
但随后一周，这一数据就发生了逆转。花
旗统计数据显示，5月份第三周，新兴市场
基金就扭转了净流出态势，净流入 3.95亿
美元。其中，亚洲基金和拉美基金分别净
流入3.05亿美元和3.36亿美元，亚洲基金
资金流入主要受益于中国相关基金资金流
入，全球新兴市场和欧非中东基金分别流
出0.81亿美元和1.65亿美元。

新兴市场虽在最近出现了波动，但如
果回顾过去两年的走势，这更像是上涨周
期中的阶段调整。新兴市场国家的股票市
场已经经历了连续两年的上涨行情，今年2
月份迎来了第一轮调整。即使考虑到2月份
的修正和近期的回调，截至5月上旬，新兴
市场股市仍然总体上涨了0.52%。瑞银策略
师杰夫·丹尼斯统计数据显示，从2月份市

场修正之后到5月初的净流入周期内，新
兴市场股市吸引资金规模总体达到266
亿美元，规模远大于近期资金流出规模。
同时，从 2016年底到 2018年 5月初，只
有8周新兴市场出现资金净流出。

花旗银行表示，考虑到市场估值上
升，收益率曲线倒挂，美元走强导致新兴
市场流动性收紧，新兴市场股市未来确
实有可能存在多次回调，但尚无迹象表
明牛市周期已经结束。支撑这一判断的
核心是新兴市场企业盈利将维持高速增
长。花旗预计 2018 年新兴市场企业盈
利同比增速将达到 18%，且盈利增速预
期依然在不断上调。

同时，新兴市场经济基础面仍然稳
健。当前，新兴市场采购经理人指数
PMI继续保持在50上方，经济继续保持
扩张态势。最新的中国制造业和服务业
PMI 均处于 50 上方。拉美地区 PMI 指
数不仅在50上方，而且持续走高。新兴

市场中仅有欧非中东地区 PMI 低于 50。
此外，相比发达国家股市，新兴股市具有估
值优势。从市净率角度来看，当前新兴市
场股市市净率为 1.6 倍，与其长期平均水
平一致。相比之下，当前发达国家市净率
为2.3倍。

不可否认，当前新兴市场仍然面临美
元强势风险。花旗认为，强劲的美元仍然
是新兴市场的主要风险，同时世界贸易放
缓将影响企业收入并使公司利润率下降，
从而降低新兴市场股票的吸引力。不过，
强势美元难以维持。历史数据显示，美国
财政赤字越大，美元越弱，加上美国面临财
政与经常账户双重赤字，历史上美元在此
情况下难以持续维持强势。

这一观点得到了澳新银行的认可。澳新
银行表示，回顾最近资金流出态势，亚洲市
场资金流出较多的国家往往是对美国收紧
货币政策较为敏感的国家。不过，市场对于
这一担忧似乎过头了。澳新银行认为，当前

美元升值已经接近顶峰，美国债收益率也将
逐步回落，这意味着新兴市场资金流出即将
接近尾声，未来新兴市场资产很可能出现回
升态势。澳新银行强调，虽然亚洲多国和地
区出现了资金外流，但是海外投资者对中国
股票和债券的需求不减，中国资本市场成为
支撑新兴市场的主要动力之一。

花旗银行最新财富管理周报也对未来
中国股票市场前景和吸引力表示乐观。这
一乐观情绪主要基于 A 股企业业绩和盈
利能力。

花旗认为，A 股一季度销售收入和盈
利增长维持强劲，每股盈余增长保持稳健，
2018 年一季度同比增长 14.6%，与 2017
年四季度的 15.3%基本持平。剔除金融行
业后，A 股 2018 年一季度盈利增长高达
24.1%，远高于2017年四季度的17.0%，销
售收入同比增幅也从 2017 年四季度的
11%加快至2018年一季度的13%。受益于
企业杠杆降低和运营成本减少，剔除金融
行业的 A 股净利润率也达到了 2011 年四
季度以来的最高水平。同时，A股企业的利
润率和净资产收益率持续改善，资本支出
增长加速，债务水平保持基本稳定。

基于上述分析，花旗继续看好中国股
市盈利增长前景，预计在强劲的经济增长
及资本开支带动下，未来几个季度内 A 股
盈利将维持高速增长，成为吸引海外投资
者的重要资产。

经济基础面稳健 A股吸引力不减

国际投资者对新兴市场态度乐观
本报驻伦敦记者 蒋华栋
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近来，印尼经济面临印尼盾大幅贬值
带来的压力。自今年 1 月底以来，印尼盾
币值进入下行区间。5月8日，美元对印尼
盾汇率创下 2015 年 12 月份以来新高，收
盘跌破1∶14268。此后，虽小幅回升至5月
14日的1∶13943，但随即再次掉头向下至
5月25日的1∶14124。

市场分析认为，印尼盾快速贬值主要
源于美联储加息、美国通胀水平抬头等外
部因素。有印尼经济学家判断，全球低利
率时代已经结束，印尼盾跌破14000心理
关口，印尼央行应立即提高基准利率 25
个至 50个基点，防止外汇储备过快消耗、
资本加速外流和印尼盾资产急剧贬值。印
尼副总统卡拉指示，政府将支持央行干预
汇率的举措，既要防止印尼盾快速贬值，
又要发挥好本币走弱对贸易条件改善的
促进作用。

对于 5 月 24 日刚宣誓就职的印尼央
行“新掌门人”派里来说，稳定印尼盾币值
成为当务之急。继 5 月份议息会议调高
基准利率——七天逆向回购利率 25个基
点至 4.5%，素来提倡“货币政策既要促增
长，又要保稳定”的派里表示，印尼央行将
推行“先发制人、靠前干预”的本币稳定政
策，即不排除进一步调高基准利率和加大
市场干预的可能。派里还表示，本轮货币
政策工具的使用，旨在应对美联储加息和
美国政府债券收益提高的外溢效应，印尼
央行将继续释放外汇储备、回购政府债券
以确保外汇市场、二级证券市场具有充分
的流动性，“今年以来，我们已累计回购了

外国投资者抛售的 35亿美元印尼政府债
券，这有助于本国货币市场有效应对全球
经济不确定性”。

印尼央行副行长多迪认为，由于印尼
经济基本面可控，印尼盾有望止跌回升，
通胀率低于央行 2.5%至 4.5%的目标区
间，财政赤字和经常账户赤字占比均处于
国民生产总值3%以内的安全区间。与此
同时，财政部报告显示，虽然印尼盾贬值
程度已超过了《2018 年国家预算案》设定

的13400目标，给政府债付息和进口能源
补贴增加了一定负担，但尚未对国家财政
管理和预算执行形成重大影响。印尼财
长斯莉认为，观察印尼盾贬值的负面效应
要看对通胀水平上行是否产生压力，须密
切关注进口和能源补贴两个领域对本币
走弱的反应，政府各部门将会同央行共同
确保通胀水平可控，如财政部、能源和矿
产部、国营企业部刚刚就保持国营油气公
司和国营电力公司稳定运行举行了联席

会议，重点即是确保收支平衡以更好应对
外部风险。

总的来看，除本币快速贬值外，印尼
经济基本面尚能维持稳定。今年一季度，
主 要 受 投 资 驱 动 ，印 尼 经 济 同 比 增 长
5.06%，较去年同期提高了 0.05%。印尼
中央统计局局长苏哈里扬多表示，对国民
生产总值贡献率超过一半的消费增长了
4.95%，投资增速达到 7.95%，进出口则分
别增长了 6.17%和 12.75%。值得一提的
是，投资增速较去年同期提高了 3.18%，
这主要归功于基础设施建设的推进和装
备制造业资本品的增长，如建材需求和机
器需求分别增长了 5.87%和 23.72%。另
据印尼投资协调委员会统计，一季度投资
实现总规模已近140亿美元，较去年同期
提高了 11.8%。鉴于此，印尼央行最新预
计，由于大宗商品价格快速回升和财税减
免吸引外资的双重作用，二季度印尼经济
增速将达到 5.15%，全年经济有望实现
5.2%的增长。派里认为，大宗商品价格强
劲复苏对苏门答腊岛和加里曼丹岛等严
重依赖资源出口地区是个重大利好，印尼
盾走弱也对出口有一定促进作用。同时
财政大规模投资基础设施建设带动了私
营部门投资扩大，投资驱动型增长态势日
益明显。苏哈里扬多预计，今年经济增长
尚有诸多利好，如斋月假期、地方选举、亚
运会等均能进一步刺激消费和投资，加上
政府改善营商环境、提高市场竞争力的各
项改革措施持续推进，相信接下来几个季
度会有更好的表现。

增长仍有利好 改革持续推进

印尼经济未受到本币贬值冲击
本报驻雅加达记者 田 原

在强劲投资驱动下，一季度印尼经济实现5％以上增长。图中，中资研发的电子产

品价格不菲，但受到消费者欢迎，释放出印尼市场需求依然稳健的信号。 田 原摄

5月27日是匈牙利儿童节。中国驻匈牙利大使馆在参加首都布达佩斯的庆

祝活动中，精心为孩子们准备了丰富多彩的活动，展示了书法、七巧板、空竹、毽

子、筷子等传统中国文化。图为小朋友与工作人员扮演的熊猫玩偶合影留念。

本报驻布达佩斯记者 翟朝辉摄
匈牙利欢度儿童节

本报布鲁塞尔电 记者陈博报道：欧洲改善生活
和工作条件基金会（Eurofound）日前公布的数据显
示，欧盟国家最低工资标准总体涨幅达到了14.5%，其
中卢森堡的最低工资标准排名欧盟首位。

数据显示，2010 年至 2018 年，除芬兰、瑞典、丹
麦、奥地利、意大利、塞浦路斯外，欧盟其余 22个国家
均设定了最低工资标准，相关标准的总体涨幅为
14.5%。其中，卢森堡的最低工资标准约为 2000 欧
元/月，位居22个欧盟国家之首，保加利亚则以261欧
元/月的标准排名末位。在8年期间，罗马尼亚与爱沙
尼亚的最低工资标准提高了一倍，同为涨幅最高的国
家。希腊的最低工资标准则在近8年内出现了22%的
负增长。

在参与统计的欧盟22国中，西欧与北欧国家的最
低工资标准普遍在每月 1000 欧元以上，南欧国家的
最低工资介于每月500欧元至1000欧元之间，东欧国
家的最低工资水平基本低于 500欧元，较为清晰地显
示出了欧洲内部收入差距的分布。

本报纽约电 记者朱旌报道：联合国教科文组织
日前发布的全球教育最新监测报告——《教育援助：再
次增长？》显示，全球教育援助 2015 年至 2016 年增长
了 15 亿美元，援助总额达到 134 亿美元，增长幅度为
13%，这一数字达到了自2002年开展这一统计以来的
最高水平。

联合国教科文组织总干事阿祖莱在近日的一次会
议上表示，全球教育援助资金增长是一个积极信号，这
表明教育作为发展基石的作用越来越受到国际社会认
可。可持续发展目标第4项涉及国际社会各个层面的
教育，如果没有教育投入和教育援助的增长，这一雄心
勃勃的计划将无法实现。

报告显示，2016年全球教育援助中增长额度的三
分之二被指定用于基础教育；美国、英国和世界银行提
供的基础教育援助资金几乎占到全球总额的一半；按
照基础教育援助占国民收入总值的比例，挪威教育捐
助支出是美国的12倍。

最新数据显示，目前全球仅有不到一半的青少年
能完成中学教育。如果所有发达国家和部分新兴经济
体都能像挪威一样，将国民收入的 0.7%用于援助，而
且将援助资金的 10%用于教育，那么将有足够的资源
来确保中等教育在全球广泛普及。

报告发现，以贷款形式向中低收入国家提供的援
助占到全球教育总援助的三成以上，这种情况导致一
些国家因担忧信用成本而放弃接受教育援助。统计显
示，在世界银行向中低收入国家提供的贷款中，教育所
占份额已从2012年的8.2%下降到2017年的4.7%。

报告认为，降低教育借款成本和提高开发银行贷
款能力十分必要。联合国秘书长古特雷斯和联合国全
球教育特使戈登·布朗支持建立一个为中低收入国家
服务的国际教育融资机制，以便完善中低收入国家的
教育发展事业。

联合国教科文组织报告显示

2016年全球教育援助达历史最高水平

本报首尔电 记者白云飞报道：韩国产业通商资
源部日前发布的数据显示，韩国汽车企业今年 4 月份
的总产量约为 35.4 万辆，同比减少 7.4%，环比减少
2.6%。其中，产量位居前 5名的韩国车企品牌——现
代、起亚、韩国通用、双龙、雷诺三星的产量分别同比减
少4.7%、1.2%、30.7%、7.5%、9.4%。

从减产原因来看，出口减少是最重要的因素。今
年4月份，现代汽车出口同比减少11.4%，起亚汽车出
口同比减少7.2%。为此，两家车企均开始调整海外市
场库存，从而导致 4 月份减产。韩国通用则因国内工
厂生产的部分车型中断或减少出口导致了整体减产。
现代、起亚、韩国通用三家车企的产量占韩国车企总产
量的90.3%，基数庞大，三家车企因出口减少而减产直
接影响了韩国汽车产业的总体数据。

另一方面，韩国市场汽车内需有所上升，同比上涨
4.7%，约为 16万辆。其中，韩国国产汽车内需同比上
涨 1.4%，约为 13.36 万辆。进口汽车内需同比上涨
24.4%，约为2.7万辆。

卢森堡最低工资标准排名欧盟首位
本报巴黎电 记者李鸿涛报道：第

四届中法品牌高峰论坛日前在巴黎市政
厅开幕。该论坛旨在通过与法、欧品牌
深层次对接，为增进中法两国品牌互补、
促进两国消费升级搭建国际化平台。

中国驻法国大使翟隽表示，中国当
前正在实现产业提质升级，从“中国制
造”向“中国创造”发展。近年来，中国品
牌越来越注重消费体验、增加美感和文
化内涵。法国是充满创造力和想象力的
国度，创新产业高度发达，拥有众多享誉
全球的知名品牌，“法国制造”和“法国设
计”在中国也成为品质与优雅的代名
词。今年年初，马克龙总统成功访华，两
国共同决定加强中法创新产能合作，促
进数字经济、人工智能、先进制造业等领
域的优势互补，实现共同发展。中国是
拥有近14亿人口的消费市场，随着中国
品牌的成长壮大和中国人民生活水平的
不断提高，创新、创业已成为中法间极富
潜力的合作领域，期待并相信中国品牌
与法国设计的积极融合能够迸发出灿烂
的火花，照亮两国共同美好的未来。

中法品牌高峰论坛自 2014 年创立
至今，组织了超过 2500 场项目对接活
动，组委会分布巴黎、北京、上海，并提供
长期对接服务。作为两国经贸与文化合
作的桥梁，中法品牌高峰论坛将持续助
力“法国设计+中国品牌”合作模式开花
结果，促进两国合作领域不断拓展。

第四届中法品牌高峰论坛开幕

本报塔什干电 记者李遥远报道：洛阳—布哈拉
农业综合示范区项目日前在乌兹别克斯坦布哈拉州政
府成功签约。该项目由河南万邦优选供应链管理有限
公司在布哈拉州投资建设，投资总额达 5 亿美元。项
目占地100平方公里，计划分四期建设，其中一期计划
投资 5000 万美元，建设粮食仓库、绿豆加工厂、展示
厅、农业科研实验室、育种育苗基地、水果分拣工厂、水
果储藏冷库、果蔬种植温室大棚、豆类种植示范田等。

在代表洛阳签约的洛阳市政府副秘书长胡加彬看
来，该项目不仅将加快中国农业科技、农资、大型农业
机械、现代化大田农艺等“走出去”的步伐，有效扩大国
际产能合作，还将大幅提升乌兹别克斯坦的农业技术，
将乌兹别克斯坦丰富的豆类、干果、水果、牛羊肉类等
农产品引入中国市场，从而改善该国种植结构，提高农
业效益。

河南万邦优选供应链管理有限公司总经理陈光宏
表示，下一步将进一步扩大示范区经营面积，利用洛阳
先进的农机技术和农业科技，积极发展畜牧业，建设存
栏数达到百万级的牛羊养殖基地。此外，还将在布哈拉
与洛阳同时建设“一带一路”冷链物流中心，形成双向开
放的双枢纽，扩大“一带一路”农产品双向贸易。

洛阳—布哈拉农业综合示范区项目签约
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