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美国宣布对全球多国输美商品征收“对等关税”，美国智能手机市场首当其冲，尤其是苹果

公司旗下的iPhone系列产品。此外，美国还发布了新一轮关税豁免政策，提出含美国价值

（US value）20%以上的制造品能享有豁免。市场分析，美国智能手机市场受此影响销量将

下跌，主要是因为智能手机零售价格的上涨，下跌幅度正在进一步评估。

“对等关税”下的手机行业：iPhone被反噬 国产厂商影响有限 C1

苹果“受伤”

关税之战凸显中国经济韧性
4月，美国以“对等关税”之名，

宣布对包括中国在内的所有贸易伙

伴加征关税。美东时间4月10日，美

国总统特朗普通过社交媒体宣布将

对中国输美商品关税提升至125%，

并立即生效。此举严重破坏国际贸

易秩序，违背经济全球化潮流，是典

型的单边主义和保护主义行径。

就美方宣布对中方加征125%关

税的问题，4月10日，外交部发言人

林剑表示，美方出于一己之私，将关

税作为实施极限施压、谋取私利的武

器，严重侵犯各国的正当权益，严重

违反世界贸易组织的规则，严重损害

以规则为基础的多边贸易体制，严重

冲击全球经济秩序稳定，这是公然冒

天下之大不韪，与整个世界作对。

在特朗普政府宣布具体关税政

策后，全球金融市场动荡加剧，美股、

欧股和亚洲股市均出现不同程度的

下跌。4月7日，美股三大指数连续

下跌，标普500和纳斯达克指数分别

下跌，道琼斯指数也创下近年来最大

单日跌幅。亚洲股市同样受到冲击，

日本、韩国、中国香港等股市均出现

显著下跌，其中日经225指数跌幅达

7.83%，韩国综合指数下跌6.56%，恒

生指数下跌9.26%。

统计显示，“对等关税”实施以

来，全球股市市值一度缩水超过10

万亿美元，相当于欧盟 GDP 的一

半。美股市场损失尤为严重，苹果等

科技巨头的市值蒸发了约1.65万亿

美元，反映出投资者对美国经济前景

的担忧。美国“对等关税”的实施对

全球经济造成了难以估量的冲击，引

发国际社会广泛批评。

在政策逻辑上，美国“对等关税”

合理性存疑。其税率计算方式并非

依据“该国（地区）对美关税税率+非

关税壁垒”，而是将美国对该国（地

区）的逆差占该国（地区）对美出口额

的比率打对折后作为加征关税税

率。这种计算方式简单粗暴，罔顾经

济规律。一直以来，美国巨额贸易逆

差的根源在于其国内经济的失衡，是

低储蓄、高消费、储蓄长期低于投资

的结果，美国妄图通过加征关税实现

“逆差归零”，无疑是缘木求鱼。

从实施后果来看，“对等关税”也

将对美国经济、产业和民众利益造成

多重反噬。根据光大证券的测算，

“对等关税”实施后预计将拖累美国

经济1.1个百分点，抬升通胀1.3个百

分点，且进一步冲击美国中长期通胀

预期，制约其降息空间。特朗普虽然

准备了约5.3万亿美元的《减税法案》

作为对冲，但其中约3.8万亿美元是

延续此前已有政策，仅1.5万亿美元

是新增政策，从目前市场情况看难以

对冲全部影响。

更为重要的是，关税对摇摆中

的密歇根州及北卡罗来纳州等制造

业重地造成的冲击尤为重大，这意味

着特朗普的关税政策可能对其2026

年中期选举带来反噬。

反观中国，面对美方单方面挑

起的贸易战、关税战，中国外贸在重

重压力下展现出强劲韧性，虽短期内

给中国带来一定负面影响，但中国有

能力、有底气、有信心应对冲击。

作为超大规模经济体，中国拥

有完备的产业体系，与全球150多个

国家和地区保持着主要贸易伙伴关

系。中国坚定不移地加强同各方的

合作共赢，既为各方发展赋能，也极

大地增强了自身发展韧性。

应对关税冲击，中国无论是

货币政策还是财政政策，均有增

量空间。

在财政政策方面，赤字、专项债、

特别国债也将视情况作进一步扩

张。目前，我国政府负债率控制在

70%左右，低于主要经济体，这表明

中央财政依然有比较大的举债空间，

未来不排除将以超常规力度提振国

内消费，加快落实既定政策，并适时

出台一批储备政策的可能性。

在货币政策方面，今年，中国

人民银行已多次表示要“择机降息

降准”。3月6日，中国人民银行行

长潘功胜表示，目前金融机构存款

准备金率平均为6.6%，还存在下行

空间，中央银行向商业银行提供的

结构性货币政策工具资金利率也

有下行空间。

除此之外，稳住资产价格也成

为政府工作一项重要内容。4月7

日，中央汇金公司明确表态将“坚定

增持各类市场风格的ETF，加大增持

力度，均衡增持结构”，发挥了“中国

版平准基金”作用。此后，央行、社保

基金、国资委纷纷表态将维护市场稳

定，中国诚通、中国国新、中国电科、

中国石油等相继宣布增持计划，监

管、金融机构与上市公司形成的组合

拳，有效支撑了资本市场稳定。

就中方是否就关税问题与美展

开谈判，商务部新闻发言人表示，中

方的立场是明确的、一贯的。谈，大

门敞开，但对话必须在相互尊重的基

础上以平等方式进行；打，中方也将

奉陪到底。施压、威胁和讹诈不是同

中方打交道的正确方式。希望美方

与中方相向而行，本着相互尊重、和

平共处、合作共赢的原则，通过对话

协商妥善解决分歧。

在外交部例行新闻发布会上，

外交部发言人强调，关税战、贸易战

没有赢家。中方不愿打，但也不怕

打，我们绝不会坐视中国人民的正当

权益被剥夺，绝不会坐视国际经贸规

则和多边贸易体制被破坏。如果美

方执意打关税战、贸易战，中方必将

奉陪到底。美方将自身利益凌驾于

国际社会公利，以牺牲全世界各国的

正当利益服务美国的霸权利益，必然

遭到国际社会更加强烈的反对。

社评

财政政策靠前发力迹象明显。一季度，我国地方债发行规模再创新高。数据显示，一季度

全国各地发行地方债券规模合计达28420.99亿元，同比增长80.58%，创历史新高。专家

表示，目前各地力求早置换、早降压、早受益。地方债发行提速，也为实现一季度经济开门

红、稳固去年年底经济企稳回升态势提供有力支撑。

财政靠前发力明显 一季度地方债发行超2.84万亿元 A2

地方债新高
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关税博弈与破局：全球贸易须更加公平合理开放 A3
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近日，全球资产价格已现极端震荡行情。美国“股、债、汇”一度遭遇“三杀”，尤其美债市场

出现巨量抛售，导致美债收益率飙升，加剧“崩盘”担忧。同期，欧洲和亚太股市同样迅猛下

探，包括原油在内的商品价格大跌，传统避险资产、黄金也在高位出现回调。多家国际投

行、知名基金、经济学家都在提示关税冲击导致的巨大风险。

关税风暴来袭 全球资产价格巨震 B1

全球震荡
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近日，北京华联欲将北京华联 SKP百货有限公司出售给私募股权公司博裕资本的消息引

人关注。据彭博社报道，上述双方已就SKP的管理和运营业务接近达成协议，该业务整体

价值在40亿至50亿美元之间。专家分析，2024年SKP的业绩下降明显，此时出售表明原

有的股权持有方对其未来发展和走向信心不明。

SKP被传出售背后：高端百货商场变局已至 D1

SKP易主？

从淄博烧烤到哈尔滨冰

雪大世界，从榕江“村超”到天

水麻辣烫，一系列爆火出圈的

文旅IP带火了一众网红城市。

网红城市通常指因互联

网传播而迅速走红的城市，它

们吸引了公众广泛关注以及

大量游客的到访打卡。其实，

网红城市早在 2017 年前后就

已出现，如去西安体验永兴坊

“摔碗酒”、到重庆打卡穿楼

“魔幻轻轨”等。

而近两年走红的城市，大

多都不属于传统旅游资源丰

富的城市，人们也不是去游览

当地名胜古迹，更多是吃喝游

逛，品味当地的民风民俗，感

受独特而真实的城市魅力。

网红城市的持续出圈背

后，都有一些相似的规律和特

点，既有互联网传播的流量因

素，也是城市特色底蕴、发展

理念、治理温度等多重因素相

互作用、共同塑造的结果。总

体来说，作为消费体验的典型

场景、背后推手的平台流量，

还有代入感极强的视觉传播，

成为这些网红城市传播的共

性特征。

与此同时，近期网红城市

也出现了降温，一方面难再有

如淄博、天水这样的网红城市

出圈，另一方面淄博、哈尔滨

等网红城市的旅游经济也出

现了降温。

网红城市的价值毋庸置

疑，它不仅吸引海量游客，也

带来了可观的文旅收入，提升

了公众对当地的形象认知，成

为城市塑造新形象、吸引新消

费、培育新业态的难得机遇。

在国内大力提振消费，各地集

体发力文旅产业的当下，解析

网红城市背后的密码，挖掘网

红城市走向长红的秘诀，意义

凸显。

D4商业案例网红城市的流量密码

募资8.1亿元
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