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政策空间大、改革中长期红利多、对外资吸引力强——

国际机构普遍看好中国经济国际机构普遍看好中国经济
本报记者本报记者 蒋华栋蒋华栋

在实现 8.1%的年度增速、经济总

量突破 110 万亿元之际，中国经济未来走势成

为各方关注焦点。综合各大国际机构的评估与

分析来看，虽然未来中国经济运行面临一系列

风险和压力，但各机构普遍看好中国经济持续

稳健高质量发展的前景。

结构转型夯实抗风险基础

安盛资产管理公司认为，2021 年中国经济

不仅从新冠肺炎疫情等冲击中快速恢复，同时

利用周期性反弹时机推进供给侧结构性改革，

加快跨周期调节、强化监管和房地产去杠杆。

虽然三季度、四季度数据表明，结构转型必然带

来短期阵痛，但改革时机无疑是适宜的。伴随

短期冲击消失，上述政策调整将为中国政府应

对当前和未来经济下行压力提供空间和资源。

预计伴随今年上半年的周期性恢复，2022 年中

国经济将会实现稳增长。

安石集团认为，自疫情暴发以来，中国的经

济周期一直领先于发达经济体。2020 年，中国

是率先实现正增长的主要经济体，使中国政府

能够在 2021 年推进跨周期调节和结构性改革，

并预留应对未来经济压力的政策空间。2022

年，全球经济面临的不确定性和下行压力都在

同步上升。相比发达经济体，中国过去两年的

发展意味着中国拥有更多的资源和空间，能够

稳定经济发展、实现复苏。

摩根士丹利认为，2021 年，在全球主要发

达经济体普遍采取超宽松货币政策和大规模财

政刺激之时，中国的宏观杠杆率大幅下降，与美

欧日 25%至 30%的负债率增幅形成了鲜明对

比。与此同时，中国政

府还重塑了对房地产、碳排放和科

技等领域的监管框架。当前，发达经济体一方

面面临不断上涨的通胀压力，另一方面复苏进

程尚不稳定。相比之下，中国在这两方面政策

空间较大，这为 2022 年中国释放政策力量奠定

了坚实基础。

花旗财富管理也认为，相比欧美主流央行

逐步收紧货币政策，中国 2022 年政策或有更多

宽松空间，有利于支撑经济增长。中国经济增

速在高基数的影响下或有所放缓，但整体可望

保持温和复苏。

改革助推高质量发展

在针对未来中国经济走势的诸多分析中，

多数机构将重点集中在中国近期国内经济改革

的中长期红利。

摩根士丹利认为，过去 12 个月，中国大刀

阔斧的监管变革显示了经济治理重点从增长优

先转向平衡增长和安全。然而如果就此认为中

国经济发展面临“硬着陆”风险是不适宜的。

国际经济分析机构福克斯经济研究公司在

去年 12 月初对 16 家机构投资者调研显示，多数

投资者对于中国房地产市场风险预期已经逐步

降温，中国房地产市场实现“软着陆”成为各方

主流预期；对于共同富裕政策将提升中国社会

安全的预期升温，认为这将在中长期刺激居民

消费，使之在国民经济中占据更高比例；对于反

垄断政策提升经济运行效率的共识在上

升，认为强化平台经济监管不仅能够降低

消费成本，更能够促进资本的多向流动，

尤其是向半导体、绿色能源、生物科技和

人工智能等领域流动，进而提升中国经济

应对外部冲击的韧性和耐力。

花旗财富管理认为，经过产业结构升

级、市场规范化调整等一系列优化改革，

中 国 经 济 有 望 实 现 长 期 可 持 续 健 康 发

展。中国房地产行业的杠杆率已经逐步

降低，短期流动性承压并不会引发系统性

风险，预计 2022 年房地产行业前景有望改

善。对于科技行业反垄断和反不正当竞

争的审查有利于促进市场合理竞争、激发

更广泛的科技创新。共同富裕政策能够

进一步扩大中国中等收入群体数量，可支

配收入的持续增加将有利于中国及周边

地区的经济发展。

荷宝投资管理公司认为，中国政府决

策者在 2021 年一、二季度经济快速复苏之

后，抓住机会解决长期结构性问题，重点

排除长期金融风险，尤其聚焦房地产部门

去杠杆、平台经济监管和降低经济发展环

境成本和能耗成本。这一策略有益于中

国经济中长期发展，也是中国经济 2021 年

不容忽视的重要亮点和特征。

中国经济展现足够吸引力

在全球主要发达经济体调整货币政策的

大背景下，中国相比于其他新兴市场国家在

吸引外资上的良好表现足以说明各方对中国

经济长期高质量增长的预期和信心。

在证券投资方面，国际金融协会日前发

布的数据显示，2021 年 12 月份，新兴市场国

家吸引证券投资规模为 168 亿美元，而流入中

国的证券投资规模高达 226 亿美元，其他新兴

市场国家整体为净流出。国际金融协会分析

认为，这反映出越来越多的国际投资者认为

中 国 经 济 发 展 具 有 更 高 的 稳 定 性 和 可 持

续性。

在吸引国际直接投资方面，花旗日前发布

的调查统计数据显示，中国产业体系完整和供

应链韧性在疫情期间为世界发挥了“最后守卫”

的作用，越来越多来自美国、欧盟和日本的跨国

公司将中国视为首选投资目的地。其中，拥有

在华业务的美国跨国公司中，有 85%表示他们

不会将生产制造和采购部门迁出中国，这一比

例较2019年上升2个百分点。计划将工厂迁出

中国的欧洲公司数量降至9%，为历史新低。

新兴经济体须为美加息做好准备

高伟东

当前，美联储收紧货币政策

的步伐正在加快，这可能给全球

资本市场带来动荡。新兴经济体

要早作打算，以应对可能的风险

冲击。

美联储主席鲍威尔在 1 月 11

日出席美国国会参议院银行委员

会举行的提名听证会时首次明确

给出收紧货币政策的“节奏”和

“路径”：将于今年 3 月结束资产

购买举措，随后在年内加息，今年

晚些时候或将开始缩减资产负债

表。而仅在 2 个月前，鲍威尔还

反复强调，美联储缩减资产购买

规模并不等于即将加息，试图将

这 两 者 区 分 开 来 ，以 此 安 抚 市

场。美联储态度大拐弯，意味着

其收紧货币政策的步伐快于市场

的最初预期。

与上次美联储收紧货币政策

时相比，美国经济状况已完全不

同，资产负债表的规模也更大。

因此，美联储这次将更早、更快地

缩减资产负债表，结束资产购买

举措与开始缩减资产负债表的间

隔时间或将更短。多数美联储官

员预计今年将加息 3 次。高盛集

团等机构甚至预计美联储今年将

加息 4 次。

值 得 关 注 的 是 ， 就 在 鲍 威

尔作出此番表态的前一天，国

际 货 币 基 金 组 织 （IMF） 对 新

兴经济体发出警告，新兴经济

体必须为美联储更快收紧货币

政策做好准备。尽管预计今明

两年全球经济将持续复苏，但

增长的下行风险仍因疫情反复

而加剧。鉴于这一风险或与美

联储更快收紧货币政策同时发

生，新兴经济体应为潜在的经

济动荡做好准备。

这一提醒可谓非常及时。历史经验表明，

如果美联储货币政策收紧和通胀趋于温和，

且紧缩以渐进方式有条不紊地进行，恰当地

回应不断增强的复苏进程，其对新兴经济体

的影响或为良性，新兴经济体货币虽可能仍

会贬值，但国外需求将抵消融资

成本上升带来的影响。但是，如果

美联储加息进程快于预期，可能

会扰乱金融市场，令全球金融环

境收紧，这些可能伴随着美国需

求和贸易的放缓，并加速新兴经

济体资本外流和货币贬值。

当前，美国通胀率居高不下，

美国劳工部数据显示，2021 年 12

月，美国消费价格指数（CPI）同

比上涨 7%，为 40 年里最大同比

涨 幅 ，连 续 3 个 月 超 过 6% 。 而

且美国的供需失衡问题还在持

续，集装箱港口拥堵、“用工荒”等

问题未见缓解，通胀预期逐渐走

高，不排除进一步加快紧缩步伐

的可能性。

新兴经济体本身还面临高通

胀 和 公 共 债 务 上 升 压 力 。 自

2019 年以来，新兴经济体的平均

政府债务总额上升了近 10 个百

分点。截至 2021 年底，预计新兴

经 济 体 债 务 占 GDP 比 重 将 达

64%。虽然新兴经济体之间存有

很大差异，但与美国相比，其经济

复 苏 和 劳 动 力 市 场 并 不 那 么

强劲。

在此情况下，美联储收紧货

币政策对脆弱国家的影响可能会

更加严重。最近几个月，公共和

私人债务以及外汇风险高企、经

常账户余额较低的新兴经济体，

其货币相对于美元的波动已经较

大。增长放缓和脆弱性加剧可能

会给这些经济体造成不利的反馈

循环。

一些新兴经济体已经开始调

整货币政策，并准备缩减财政支

持 ，以 应 对 不 断 上 升 的 通 胀 压

力。例如，巴西央行 2021 年 8 次

加息，目前基准利率为 9.25%；俄

罗斯央行 2021 年 7 次加息，基准

利 率 推 升 至 7.5% ；南 非 央 行 于

2021 年 11 月加息至 3.75%，预计 2023 年之前

将再加息 150 个基点。但考虑到可能的风险

挑战，新兴经济体必须更加重视主要经济体

货币政策调整节奏，结合自身情况，通过加强

政策沟通、提高利率、调整财政结构等举措提

高应对冲击的能力。

本报达喀尔讯（记者宋斌）近日，塞内加尔

方久尼大桥正式开通，结束了萨卢姆河两岸之

间交通靠轮渡摆渡的历史。

方久尼大桥是塞内加尔西部沿海地区横跨萨

卢姆河、连接南北方的主干道工程之一，也是通往

冈比亚首都班珠尔、连接几内亚比绍的主要沿海

交通节点。桥梁可以极大改善当地交通状况，通

车后从法蒂克省前往该国东部和西部地区可缩短

3 个小时车程。

该桥是塞内加尔振兴计划中的优先重大项

目之一，也是中国政府积极落实中非“十大合

作 计 划 ”、 加 强 与 非 洲 各 国 全 面 合 作 的 具 体

体现。

该桥是中国政府提供“两优贷款”项目，采用

EPC（设计、采购、施工）总承包模式，由河南国际

合作集团和长城工业两家公司的联营体为总承包

商，中铁七局武汉公司负责建设。桥梁全长 1209

米，是塞内加尔最长桥梁。

中企承建塞内加尔方久尼大桥开通

本版编辑 徐 胥 刘 畅 美 编 王子萱

微软 1 月 18 日宣布将以

687 亿美元全现金方式收购

全球顶尖的游戏公司——动

视暴雪，消息一出立刻引爆

海内外，更引发无数网友怀

旧——《魔兽争霸》《暗黑破

坏神》《守望先锋》等经典游

戏的发行商正是动视暴雪。

报道称，此次收购是微

软有史以来最大一笔交易。

交易完成后，微软将成为按

营收计算的全球第三大游戏

公司，仅次于腾讯和索尼。

微软斥重金收购一家游

戏公司，背后有怎样的考量？

近年，移动端成为游戏

行业增长最快的细分市场。

对已经拥有 Xbox 游戏平台

以及沙盒建造游戏“我的世

界 ”（Minecraft）、街 机 游 戏

“光环”（Halo）系列等爆款产

品的微软来说，进军手游领

域并不让人意外。公开资料

显示，微软 Xbox Game Pass

服务已拥有超过 2500 万订

阅用户。而拥有全球最大游

戏玩家群体的动视暴雪，在

190 个国家和地区拥有近 4

亿 月 活 跃 玩 家 。 收 购 完 成

后，动视暴雪的活跃玩家将

大幅提升微软 Game Pass 的

潜在用户数。

微软开天价收购动视暴

雪，目的仅在游戏吗？其“野

心”并不止于此。在互联网

企业纷纷布局元宇宙的背景

下，微软也急于获得一张入

场券。微软 CEO 萨蒂亚·纳

德拉表示：“游戏是现在所有

平台娱乐中最有活力和最令

人兴奋的类别，将在元宇宙平台的发展中承担非常关键

的角色。”此次收购不但可以推动微软在移动端、个人电

脑、游戏机和云上的游戏业务加速增长，也提供了搭建元

宇宙的基石。

游戏是微软的两大元宇宙主攻方向之一。微软曾表

示，虚拟世界以游戏为主，但希望它们能够扩展以迎合

更多人群，并取代许多传统的在线社交网络活动。对于

元宇宙的设想，微软认为不会有一个单一、集中的元宇

宙，而是存在多个元宇宙平台，以及包含各种内容、商

业和应用程序的强大生态系统。有分析认为，微软的此

次收购将为更庞大、更专注的游戏社区创造自己的虚拟

世界。

关于此次收购，从动视暴雪方面看，被高价“收

购”是寻求自身增长的有利契机。动视暴雪 2021 年第

一季度财报显示，过去 3 年里，公司已经失去约 29%的

玩家群体。加上公司诉讼缠身、游戏发布推迟，2021

年动视暴雪股价下跌 23%，2021 年三季度，公司营收增

速不到 6%。此时微软抛出“橄榄枝”，对动视暴雪而言

如同雪中送炭。

此外，从此次收购的影响来看，随着动视暴雪加

入 微 软 阵 营 ， 国 内 相

关 合 作 企 业 或 将 因 此

受 益 。 有 业 内 人 士 指

出 ， 拥 有 众 多 IP 的 动

视 暴 雪 与 微 软 的 强 强

联 合 ， 或 许 会 引 发 IP

持 有 类 的 游 戏 公 司 价

值重估。

微软天价收购盯住
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塞内加尔方久尼大桥全貌。本报记者 宋 斌摄
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