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 中國爭市場經濟地位 

 石油人民幣嶄露頭角 

 中港貿易惹走資疑雲 

 日推遲上調消費稅率 

1. 中國爭市場經濟地位 

在中國加入世界貿易組織將屆 15周年之際，關於中國是否應自動擁有市場經濟地位引發爭議。 

短評 

市場經濟地位(Market Economy Status, MES)的概念主要適用於 WTO 成員國的反傾銷調查。對

於市場經濟國家，反傾銷發起國須根據生產國實際成本和價格來計算商品價格，以此判斷是

否存在傾銷；對於非市場經濟國家，則可採用「類比國」的數據來判定是否傾銷和計算傾銷

幅度。2001 年中國獲准加入 WTO的條件之一是須接受為期 15年的「非市場經濟地位」，2016

年 11 月份將「約滿到期」。「類比國」的選用具有甚高的隨意性和可操控性，歐美等發達國

家往往會引用對自己有利的「類比國」數據，導致針對中國的傾銷案指控得以成立的「命中

率」極高，涉案華企亦蒙受高昂的懲罰性關稅。WTO 的數據顯示，2000-2014 年間對中國的

反傾銷案件達 638 件，數量佔全球 27%。中國政府一直積極向 WTO 締約國遊說；至今包括

東盟、澳大利亞和紐西蘭等近 90個國家已承認中國的 MES，惟美國、歐盟及日本等仍拒絕認

可。短期內，美日因政治上的考量，所持立場近乎「鐵板一塊」；歐盟的取態則相對令人期

待。隨著中歐經貿關係日趨緊密，中國資本以及消費市場為歐洲帶來龐大的商機，尤其是服

務出口較多以及產業競爭力較強的北歐國家受益非淺，歐盟內部對是否承認中國市場經濟地

位莫衷一是。另一方面，目前對 WTO 相關法律條款有不同解讀：中國政府堅稱按照原先約定，

將於 2016 年底自動獲得市場經濟地位；歐盟則認為中國仍需滿足締約國各自對市場經濟的界

定標準，但亦擔心自己屆時可能要面臨被中國政府向 WTO 起訴的風險。事實上，首鼠兩端的

歐盟在處理中國 MES 的手法上亦非沒有折衷辦法；例如，歐盟早年承認俄羅斯的市場經濟地

位時引入防範性條款，至今仍可借「特殊情況」之名對俄採用「類比國」的計價方式。或許

歐盟會「俄規中隨」，有條件地承認中國的市場經濟地位，以退為進來換取迴旋空間。 

2. 石油人民幣嶄露頭角 

海關總署的數據顯示，2016年 4月中國從俄羅斯進口原油約 481萬噸，較去年同期大增 52.4%。 

短評 

上世紀 70年代以來，美元一直是國際市場上石油計價和結算的最主要貨幣，「石油美元」成

為產油國石油收入的代名詞。近年中國從俄羅斯進口的原油量快速上升，俄羅斯更已超越沙

特阿拉伯等中東國家成為中國最大的石油供應國。有分析指，俄羅斯之所以能夠在中國石油

進口市場的份額中獲得急速提升，原因之一是俄羅斯願意接受以人民幣作為部分石油銷售的

結算貨幣。其實，當前正是中國推動石油人民幣的大好時機。國際石油供大於求的局面在未

來短期內都難以發生根本性改變，加上傳統產油國因油價暴跌而紛紛陷入財政赤字、貨幣貶

值及經濟衰退的困境，國際石油供需格局正逐漸偏向買家主導。中國已是全球最大的能源消

費國及進口國，具備較強的談判能力去遊說產油國接受以人民幣作為石油的交易貨幣。另一

方面，中國本身亦是俄羅斯、沙特等傳統石油供應大國的進口商品的主要來源地之一，如果

以人民幣作為「石油換商品」貿易循環的結算貨幣，將有助於減低貿易雙方在交易過程中的
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匯兌風險；加上近年中國政府推動人民幣國際化，致力增強人民幣在國際交易、結算和儲備

的功能，亦有助於建立外界對石油人民幣的信心。當然，「石油人民幣」至今才「小荷才露

尖尖角」，要「硬撼」石油美元長期獨大的霸主地位並不容易。從石油美元的歷史經驗看，

美國本土甚具深度和廣度的金融市場及相對自由的歐洲美元離岸市場，在吸納金額龐大的石

油美元流動性方面發揮了至關重要的作用；對於中國的金融市場改革及香港等離岸人民幣市

場來說，「石油人民幣」的崛起既會帶來新的挑戰，更是一個難得的歷史性機遇。 

3. 中港貿易惹走資疑雲 

中國海關總署的數據顯示，內地 5 月進口按年下跌 0.4%，但自香港進口金額同比激增 243%。 

短評 

按海關總署的數據，5月份內地自香港進口的貨物總值為 24.8 億美元；而香港官方數字顯示，

4月對內地出口金額為 14.7 億港元，並錄得 18.3%的跌幅。不僅如此，比較兩地公佈的中港貿

易按月增速，其相關系數在 2015 年 1至 7月為 0.37，但在 2015 年 8月至 2016 年 4 月期間已

轉為負 0.16。中港貿易歷來被指含有較大「水份」，近期更成為掩護資本逃逸內地的重要渠

道，尤以去年 8 月份匯率導致改革人民幣加劇走軟之後更為嚴重。內地外匯儲備近期的走勢

亦同樣引起市場的關注；外儲規模自 2015 年以來幾乎都是按月拾階而下，今年 3、4 月份雖

短暫回穩，但 5 月份又再減 279 億美元。儘管外儲規模的波動受不少因素的影響，例如美元

升值導致的匯兌損益、企業為降低融資成本加速購匯以償還外債等，但愈演愈烈的資本外逃

亦是一個不可否認的重要成因。在美聯儲即將加息、美元再度轉強而內地經濟增長繼續放緩

的背景下，短期內人民幣走弱的壓力仍在，資本外逃的誘因並未明顯減弱。 

4. 日推遲上調消費稅率 

日本首相安倍在 6月 1日宣佈，將消費稅上調計劃由 2017 年 4月推遲至 2019 年 10月。 

短評 

安倍政府上台以來，為配合縮減財政赤字的目標，在 2014 年 4 月將消費稅率由 5%提高至 8%，

並計劃分階段提高稅率至 10%。然而，安倍在進一步上調消費稅的時間安排上卻兩度「失信」，

由最初的 2015 年 10 月延期至 2017 年 4 月後，近日又決定推遲至 2019年 10 月。安倍一再推

遲上調消費稅，主要是受當前國內乃至全球經濟增長疲弱的客觀形勢所迫。日本實質 GDP 在

2015 年同比微升 0.5%；今年首季度雖錄得 1.7%的環比折年增長率，但進入二季度以來卻有

急轉直下的跡象，4 月零售額同比下滑 0.8%，CPI 下跌 0.3%，通縮的壓力浮現。IMF 在最新

預測中大幅調低日本未來兩年的 GDP 增長率，預計 2016 年僅增長 0.5%，2017 年更會轉差為

0.1%的負增長。2014 年提高消費稅後日本經濟隨即陷入技術性衰退；「前車之鑑」難免令安

倍政府不敢輕舉妄動，以避免因加稅而打擊居民羸弱的消費信心，重創已經疲態盡顯的經濟。

另一方面，剛剛閉幕的七大工業國（G7）會議提出，「為避免全球陷入新的危機，各國應增

強經濟韌性，適時採取一切可能政策加以應對」。雖然「安倍經濟學」的重要一招是透過大

幅推低日圓匯率而刺激出口，但貨幣貶值的邊際效益目前已大幅遞減，何況是近期日圓在日

本央行繼續量化寬鬆和實施負利率政策之後，反而出現了走強的尷尬局面。同時，日本政府

債務佔 GDP 的比重於 2015 年底已接近 250%，增加財政預算支出的空間相當有限；而改革就

業市場、放寬外資準入、提升科技創新等結構性改革則知易行難，短期內難有實質的進展。

由此可見，安倍推遲加稅是在政策工具箱日漸「囊中羞澀」的情況下所作出的折衷之舉。 
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