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欧洲央行新年度第一次货币政策会议

没有出乎市场的预料，在强调近期数据符合

2023 年 12 月份会议预期的同时，维持了货

币政策基调不变。然而，在此前欧洲央行高

层频繁围绕降息节点发声的背景下，市场对

于二季度欧洲央行降息的预期正在升温。

在此次会议上，通胀数据仍然是欧洲央

行 关 注 的 重 点 。 欧 洲 央 行 认 为 ，欧 元 区

2023 年 12 月份通胀率从 11 月份的 2.4%跃

升至 2.9%，主要是由于能源价格通胀和基

数效应影响所致。而欧洲央行在此次会议

声明中消除了此前有关通胀的警告，表示基

础通胀的下降趋势仍在延续。相比而言，在

2023 年 12 月份的会议声明中，欧洲央行虽

然指出通胀已经处于长期下降通道，但欧元

区由于单位劳动成本的强势增长仍面临较

高的价格压力。在此次会议声明中，欧洲央

行则转换口径，表示此前的加息政策正逐步

传导至融资环境并压制需求，有助于压低通

胀；所有的潜在通胀指标在 12 月份都在进

一步下探。

在通胀内部关键机制上，欧洲央行此前

最为头疼的问题是工资增长率的上升和劳

动力市场的紧张。在此次会议上，欧洲央行

行长拉加德表示，上述压力已经开始出现缓

解。爱尔兰中央银行制作的欧元区工资追

踪系统数据显示，欧元区的工资水平已见顶

并开始下降。欧洲央行数据显示，虽然劳动

力市场仍然保持强劲态势，去年 11 月份失

业率仍处于近年来的最低水平，但劳动力的

需求增速正在放缓，公司用工缺口正在明显

收窄。拉加德认为，欧元区企业部门的利润

下滑表明公司正在通过降低利润而非提高

产品价格来缓解单位劳动力成本上升的影

响，这将有利于通胀的进一步下行。

此次会议上超出市场预期的是欧洲央

行对于未来经济的展望。在市场普遍预期

欧元区经济可能在 2023 年四季度陷入轻度

衰退的环境下，欧洲央行认为，虽然近期

经济数据仍然疲弱，四季度增速可能陷入

停滞，但是经济增速仍可能在未来反弹；

与此同时，欧元区总体经济走势符合此前

预期和展望。

基 于 符 合 预 期 的 通 胀 数 据 、 经 济 数

据，欧洲央行决定维持三大关键利率水平

不变，并将在 2024 年逐步退出资产购置计

划，在 2024 年下半年逐步缩减“抗疫紧急

购债计划”组合规模。

事实上，市场对于此次会议的按兵不动

预期充分，更多期待通过欧洲央行的表态预

判其货币政策拐点的时机与节奏。

在此次会议之前，欧

洲央行高层频繁围绕货币政

策发声。综合各方表态来看，

央行官员的言论很有可能是经过

设计和协调的，旨在降低市场对提前

降息的预期。

一方面，不断释放晚于市场预期降息的

时间节点。相比于此前市场预期 4 月份降

息的节点，拉加德此前在达沃斯表示，欧洲

央行在数据依赖的决策模式下有可能在今

年夏季降息。这一表态不同于市场预期的

春季降息。与此同时，欧洲央行首席经济学

家菲利普·莱恩近期围绕降息的节点表示，

降息需要等待有更丰富的数据和明显的迹

象支撑，要等到工资增速的变化趋势更为明

确之时才有可能实现。他同时断言“到 6 月

会议时，我们将获得这些重要数据”。

另一方面，不断纠正超前降息的预期。

荷兰央行行长克拉斯·诺特表示：“市场正在

超前预期，但是欧洲央行和市场机构对于未

来通胀预测和利率路径规划有着明显的差

异，前者所依赖的标准和数据要远比市场认

知的更为严格。”

很明显，欧洲央行这一系列预期管理组

合拳是为了规避市场抢跑对于应对通胀的不

利影响。其底层逻辑在于过早降息的市场定

价将会导致市场金融环境的超预期宽松，而

这显然不利于应对通胀压力和预期。拉加德

也明确表示：“如果（降息）预期与可能发生的

情况相比过高，这无助于我们对抗通胀”。

虽然欧洲央行在下大力气打消市场“抢

跑”的降息预期，但效果仍然有待观察。

导致欧洲央行出牌节点变化的最大因

素可能是货币政策影响的不确定性。持续

紧缩的货币政策和环境虽然有助于欧洲央

行抗通胀，但是从货币政策到融资环境的传

导机制存在着不确定性。这一不确定性在

欧洲央行加息的早期导致了非常明显的政

策滞后性。在当前通胀相对回落的情况下，

这一不确定性也有可能表现为对需求和融

资环境的超预期打压。

也正因为如此，欧洲央行在此次会议声

明的风险预测部分强调，一旦货币政策的紧

缩效应高于预期，欧元区将会面临突出的经

济下行风险和通胀意外下降风险。正是考虑

到了这一不确定性，部分机构认为，一旦出现

上述态势，欧洲央行或许也将被迫行动。

在近期欧元区宏观数据公布之后，各方

对于欧洲央行降息节点的关注度进一步上

升。虽然欧洲央行对于未来经济展望不同

于多数机构，同时最新欧元区四季度数据也

超出了市场预期，但各方对于欧元区经济的

前景仍然不乐观，并认为这将是促成欧洲央

行早于预期降息的重要原因。

分析认为，四季度 0.1%的同比增幅让

欧元区摆脱了“技术型衰退”的困局，但是前

瞻数据并不乐观。最新公布的欧元区采购

经理指数（PMI）显示，1 月份欧元区制造业

PMI 指数为 46.6，虽然较去年底的 44.4 有所

回升，但延续了此前 18 个月处于枯荣线之

下的状态；1 月份服务业 PMI 则从 2023 年底

的 48.8 下 降 至 48.4，低 于 市 场 预 期 ；综 合

PMI 虽然小幅回升至 47.9，但仍不及市场预

期且连续 8 个月处于收缩区间。基于上述

态势，部分机构认为，未来欧元区疲软的经

济前景将令人严重担忧，并可能促使欧洲央

行更早采取降息措施。

无疑，当前各方对于欧洲央行降息的

预期是一致的，但是对于其降息的节点有

明显分歧。然而，从欧洲央行历来决策节

奏来看，它永远不可能是第一个。鉴于其

在 加 息 周 期 开 始 时 采 取 了 高 度 谨 慎 的 立

场 ， 欧 洲 央 行 可 能 不 愿 意 在 降 息 方 面 带

头。尽管宏观数据表明欧洲央行似乎没有

太多的选择，但为确保控制通胀，欧洲央

行 似 乎 愿 意 多 等 一 等 ， 等 待 2024 年 的

夏天。

欧 洲 央 行 降 息 预 期 升 温

□ 蒋华栋

柬埔寨经济强劲增长

本报驻金边记者

王

涛

柬埔寨国家银

行近日预测，2024 年柬埔寨经济

增速将达到 6.4%，服务业和制造业的复

苏将是主要驱动力，尤其是旅游业的恢

复将对柬埔寨经济增长发挥重要作用。

国际货币基金组织 2023 年 10 月份

报告预测，柬埔寨 2023 年经济增速为

5.6%，2024 年将增长 6.1%，柬埔寨近两

年经济增速将居东盟国家之首，远高于

亚太地区的平均经济增长率。柬埔寨政

府发布的编制财政预算战略计划（2024

年至 2026 年）显示，柬埔寨政府将 2024

年经济增长目标设定为 6.6%。其中农

业领域预计将增长 1.1%，主要是由种植

业、动物和水产养殖业带动；工业领域预

计将增长 8.5%，成衣和非成衣制造业将

保 持 强 劲 增 长 ；服 务 业 则 预 计 将 增 长

6.9%。2024 年柬埔寨 GDP 将达到 351.7

亿美元，人均 GDP 将从 2023 年的 1917

美元增至 2071 美元。

世界银行认为，柬埔寨经济复苏从

2022 年以来不断巩固，随着促进经济增

长的举措持续推出，柬埔寨经济强劲增

长势头明显。据柬埔寨海关总署最新统

计，2023 年柬埔寨对外贸易额达 468 亿

美元，中国仍是其最大贸易伙伴。2023

年柬对外出口贸易额为 226 亿美元，同

比增长 1.8%，在美欧市场需求下跌的背

景下，出现逆势增长。这主要归功于柬

埔寨对《区域全面经济伙伴关系协定》

（RCEP）成员国的出口同比大增 28.8%，

达到近 82 亿美元，对 RCEP 成员国的出

口占柬出口总额的比例达到 34.6%。预

计未来几年在 RCEP 框架下的优惠关税

将持续助力柬埔寨出口保持高速增长。

另据柬埔寨发展理事会报告，2023

年柬埔寨批准了 268个投资项目，吸引投

资达 49.2 亿美元，同比增长 22%，创造 30

多万个就业机会，这些项目主要集中在工业、基础设施、农业和

农用工业以及旅游业。其中前三大外国投资来源国分别为中

国、新加坡和马来西亚，来自中国的投资占柬埔寨总投资额的

比例高达 66%。

东盟与中日韩宏观经济研究办公室在今年 1月份的柬埔寨

经济展望更新报告中指出，2024 年柬埔寨经济增速将达

6.2%，在东盟地区将排行第二，仅次于菲律宾 6.3%的经济增

速。报告指出，柬埔寨通胀率今年将维持在稳定范围内，预计

为3.1%。

国际和区域组织及柬埔寨官方对 2024 年柬经济的预测

均显示，今年柬埔寨经济增速将超过 6%。各方预测有些许

差异，原因在于 2024 年柬埔寨将面对外部风险和地缘政治

等导致的不确定因素。柬埔寨国家银行报告显示，柬埔寨国

内面临五大风险，其中建筑和房地产领域危机被列为“首要

挑战”。柬国家银行指出，由于流入房地产领域的外来投资

减少，本地建筑业和房地产业市场需求疲软。

确保旅游业的持续复苏被列为第二大挑战。据柬埔寨旅

游部统计，2023 年柬埔寨共吸引了 545 万外国游客，同比增

加近 140%。其中来自泰国和越南的游客人次分别增长了

113%和 120%。中国游客近 55 万人次，成为柬第三大外国游

客来源国。柬国家银行评论认为，虽然 2023 年入境外国游客

显著增长，但大部分是通过陆路入境的邻国游客，逗留时间

短且消费不高，柬埔寨在吸引更多中国等亚洲国家和美欧游

客方面仍面临较大压力。

银行体系不良贷款率持续攀升也对柬埔寨经济构成重大挑

战。柬国家银行指出，银行坏账持续增加，将给银行利润和资

金的市场投放带来冲击，这将对进一步活跃柬埔寨市场带来制

约。此外，气候变化可能对柬埔寨农业造成重大冲击，预料

2024年柬埔寨平均气温将比正常水平高出7摄氏度，有可能导

致更多地区发生旱灾，成为柬埔寨经济发展的另一大挑战。

因新冠疫情导致的私人债务问题被列为第五大挑战，尽

管柬埔寨私人债务仍处于可控水平，但许多家庭被迫举债以

渡过难关。柬埔寨国家银行对超过 4 万名房屋贷款客户进行

的调查显示，约 25%的借贷人偿还贷款的负担超过其收入的

40%，有 6%借款人还债负担超过其收入的 60%。

韩国构建大模型合作生态圈
本报驻首尔记者 杨 明

人工智能（AI）成为现代社会不可或缺

的一部分，韩国作为亚洲极具竞争力的科技

创新国家之一，对人工智能的发展高度重

视，政府不仅出台了一系列激励政策，还积

极推动与企业、研究机构的合作，以促进人

工智能技术的应用和创新，抢抓人工智能发

展机遇。

韩国 2023 年公布了人工智能大模型竞

争力提升方案。韩国政府认为，人工智能大

模型应用将左右未来科技产业竞争力，影响

力不可限量，因此有必要瞄准非英语圈的全

球市场，争取韩文人工智能大模型成为全球

专业人工智能领域的领跑者。

韩国计划以民间企业主导、政府提供扶

持的方式，构建人工智能大模型合作生态

圈，发展医疗、法律、咨询等领域的人工智能

应用服务，到 2026 年培育 10000 家作为人工

智能生态系统核心的软件服务企业。

据韩国科学技术信息通信部介绍，在该

计划中韩国政府将扩充以数据、软件和计算

机为主

的核心基础

设施，配合 GPT 系列等他国开发的人工智

能 ，在 专 业 领 域 力 求 确 保 竞 争 力 。 通 过

2024 年启动的人工智能五大旗舰项目，在

法律意见书、诊疗意见书、学术研究参考文

献和统计、韩国语教育等领域培育人工智能

应用服务。

为更全面打造优质数据经济生态系统，

韩国计划构建交通、安全、能源、城市四大领

域相连的数字孪生，并分阶段扩展至医疗、

环境、行政等领域；为扩大人工智能专业人

才规模，计划从 2023 年到 2027 年在研究生

院培养人才 6.5 万名，面向 100 万名国民提

供人工智能大模型应用方法指南教育。

在 地 方 政 府 中 ， 首 尔 市 最 先 行 动 起

来，计划通过空中无人机与人工智能技术

相结合，创建 AI 型交通管理系统，力求更

快识别和应对可能发生的交通管理问题。

据首尔市政府相关人士介绍，从 2023 年秋

季开始，市交通管理中心已开始通过无人

机收集交通管理数据；从今年开始，首尔

市政府将与首尔警察厅和首尔设施公司共

享信息，以决定未来如何更好管理和应对

交通状况。

韩国企业也积极参与人工智能发展。

2023 年 8 月份，韩国最大门户网站 NAV-

ER 发布了人工智能大语言模型“Hyper-

CLOVA X”。据 NAVER 相关人士介绍，

该模型将把多种基于人工智能的技术纳入

搜索、购物、预约、用户原创、地图、视

频等服务。生成式人工智能及其技术产品

群的灵魂在于提升用户、卖家、创客的竞

争力，将多种服务和合作伙伴彼此连通，

进而实现平台成长的共赢循环结构。

韩国最大企业三星电子也推出了全球

首款搭载人工智能技术的 Galaxy S24 系列

手机。该系列手机的实时翻译功能无需经

过云端，而是基于机内的端侧 AI 进行处

理，可支持韩语、中文、英语等 13 种语

言。搜索功能也进行了升级，凭借与谷歌

合作的“圈选即搜”（Circle to Search） 系

统，用户只需在网页、社交软件、视频网

站等处圈选，AI 就会自行检索相关结果。

此外，自动对备忘录进行摘要并生成会议

纪要的“笔记助手”功能也十分引人关注。

在人工智能发展已在科技业界掀起热

潮的情况下，韩国政府今年继续加大对人

工智能产业的扶持力度。韩国信息通讯产

业振兴院（NIPA）日前宣布，2024 年将以拓

展人工智能日常化和数字技术的市场规模

为重点，运营 7000 多亿韩元规模的企业参

与和支援项目。

其中，振兴院下属的 AI 产业本部将从

人才培养、法律辅助 AI 扩散、媒体、文化 AI

扩散、智能型家庭、AI 半导体、AI 凭证等多

方面推进相关项目，预算为 1395 亿韩元。

数字健康事业推进组将在儿童青少年医疗

支援服务开发、AI 基础心理护理等 10 个项

目上投入 693 亿韩元，以重点解决社会关注

的健康领域问题。此外，推动区域人工智能

产业发展的地区数字革新推进组和加速韩

国与全球合作的全球成长本部也将分别获

得 1624 亿韩元和 477 亿韩元预算。

科学技术信息通信部高层人士透露，今

年将从政府层面加强人工智能日常化的支

持，将向法律、医疗、交通、机器人、国防等十

大战略领域数据构建投入 558 亿韩元，并向

人工智能核心、原创技术开发投入 660 亿韩

元。此外，韩国政府还将通过免税进一步减

轻 AI 企业的负担，计划今年将人工智能和

云计算纳入国家战略技术，相关企业最多可

免除 50%的税额；现有的 AI 将被分类为新

成长、原创技术，最多可免除 40%的税额。

该 人 士 称 ， 今 年 将 成 为 与 人 工 智 能

共存的时代，韩国政府将把人工

智 能 带 来 的 红 利 扩 散 到 国

民 生 活 的 各 方 面 ， 使

其 为 国 家 经 济 和

企业的复苏作

出贡献。

本版编辑 孙亚军 美 编 倪梦婷

图为图为 20232023 年年 1212 月月 2323 日日，，人们在荷兰海牙的一个圣诞集市选购商品人们在荷兰海牙的一个圣诞集市选购商品。。

新华社记者新华社记者 王湘江王湘江摄摄

图为图为 20232023 年年 33 月月 3131 日在韩国京畿道高阳市韩国国际展览中心日在韩国京畿道高阳市韩国国际展览中心拍摄拍摄

的城市空中交通工具模型的城市空中交通工具模型。。 新华社记者新华社记者 王益亮王益亮摄摄

图为图为 20232023 年年 55 月月 88 日在柬埔寨磅士卑省日在柬埔寨磅士卑省

拍摄的金港高速公路拍摄的金港高速公路。。 （（新华社发新华社发））


