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中國宣布第一季經濟數據

中國發布第一季GDP與去年同期比較-6.8%（共識預估-6%），3月零售額-15.8%（共識預
估-10%）、工業產值（-1.1%相較於共識預估-6.2%）、固定資產投資-16.1%（共識預估
-15%）。 中國市場的反應相當溫和。

3月份的工業生產明顯好轉，因為製造業繼續回升至超出預期的強勁水準 - 也反映在3月
份大幅超越預期的出口統計數據。

我預期隨著國有企業發行新債券以加速投資項目，固定資產投資將從下季開始顯著改善。

零售數字顯示，儘管中國許多地方取消了封城措施，但消費者仍然謹慎消費，這是最令
人擔憂的數據點，因為消費約佔中國GDP的60%。顯然消費者的信心將需要更長的時間才
能復原 - 可用以推論其他地區未來的發展。

專注於刺激方案

我們知道第一季將是中國經濟最艱難的一季，問題是第二季經濟反彈的速度能有多快。

政府已經採取了相當於GDP約2.5%的刺激方案，我預計北京在本月底的全國人大會議之
後，將採取另一輪財政刺激措施，金額約GDP的5%。

刺激措施將分為傳統基礎建設（運輸）、數位基礎建設（AI、5G、IT、互聯網）和刺激
消費（佔2019年GDP的60%）。

數字之外

全世界都在試圖估計新冠病毒對經濟造成多大衝擊，市場參與者密切關注中國在疫情之
後的經濟發展。

雖然我認為中國與世界上其他地區有某些相似之處，但中國的許多獨特特質，例如人口
組成和政治制度，應該讓投資人在直接比較前思考一下。

首先，中國採取強力控制措施使新確診數的感染曲線趨於平坦，隨後加上嚴厲的經濟封
鎖，但在許多其他國家並未成功複製這些措施。
 
其次，在疫情爆發之前，中國經濟發展的動能強勁，因為去年年底與美國簽署了第一階
段協議，貿易戰緊張局勢減弱。

隨著經濟活動升溫，中國製造業和服務業的PMI在去年年底出現反彈，而且，中國還沒有
經歷過我們在世界其他地區看到的疫情造成的失業潮，這表示該國的經濟在一定程度上
可以延續一月份的農曆新年之前的氣勢。

中國可能是唯一會在2020年勉強見到GDP正成長的主要經濟體，成長率是1%還是3%很大
程度上取決於政府的政策，尤其是任何會刺激下半年成長的財政刺激方案。
 

第一季中國GDP萎縮6.8%，後續重點關注財政刺激措施
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投資附帶風險，投資標的及投資地區可能之風險如市場（政治、經濟、社會變動、匯率、利率、股價、指數
或其他標的資產之價格波動）風險、流動性風險、信用風險、產業景氣循環變動、證券相關商品交易、法令
、貨幣、流動性不足等風險。且基金交易係以長期投資為目的，不宜期待於短期內獲取高收益，投資人宜明
辨風險，謹慎投資。詳情請參閱基金公開說明書或投資人須知。本文提及之經濟走勢預測不必然代表基金之
績效，基金投資風險請詳閱基金公開說明書。
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