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新冠疫情缓和及放宽防
控措施有助推动经济复
苏。 
 
新冠疫情及政策支持仍
然是增长动力的关键。 
 
随着经济活动重启，股
市进一步改善。 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
疫情缓和，曙光渐现 
 
纵使 4、5 月份内地数据受到疫情和社交距离措施的影响，但随着疫情缓和，

主要城市如上海及北京于 6 月初起放宽防疫及社交距离限制，包括放宽民

众进出公共场所的检测要求及逐步重开堂食，支持更多企业恢复正常运作，

经济复苏曙光渐现。 
 
尽管疫情逐渐改善，5 月份消费和服务业表现仍然偏软。社会消费品零售总

额连续 3 个月录得按年收缩，5 月份下跌 6.7%。当中，汽车销售按年下跌

16%，餐饮业收入亦录得 21.1%跌幅。5 月份居民消费价格指数按年上升

2.1%，与 4 月份持平。另外，房地产市场持续疲弱，5 月份 70 个大中城市

商品住宅销售价格回落，1 至 5 月房地产投资按年下跌 4%，逊于 1 至 4 月

份 2.7%跌幅。 
 
不过，随着复工复产有序推进，生产面呈改善迹象。工业生产在 4 月份录得

2.9%按年跌幅后，5 月份出现回升，按年上升 0.7%。就业市场亦见改善，

5 月份城镇调查失业率按月下跌 0.2 个百分点至 5.9%，终止连续 6 个月上

升趋势。固定资产投资按年增速大致稳定，1 至 5 月按年上升 6.2%，略低

于 1 至 4 月份 6.8%，其中制造业表现较佳，基建投资加快，1 至 5 月份按

年上升 6.7%，较 1 至 4 月份 6.5%轻微加速。 
 
外贸方面，内地商品出口按年增速重回双位数增长，从 4 月份 3.9%显着加

快至 5 月的 16.9%，反映生产及物流运输供应链的运作逐渐从早前疫情冲

击工业生产及出口活动中恢复正常。进口则按年上升 4.1%。 

 

       复苏迹象渐现 
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为应对疫情对经济带来的影响，国务院宣布一篮子政策措施以加强对经济的

支持，包括约 1,400 亿元人民币的额外退税、阶段性减征部分乘用车购置税

600 亿元、以及支持发行 3,000 亿元铁路建设债券等。预料有关措施将有助

纾缓企业的财务压力，特别是受疫情困扰的行业如住宿及餐饮业，并提振民

众消费意欲。另外，基建投资亦有望加快，支持经济增长。 
 
今年余下时间，内地经济将随疫情放缓、限制措施放宽及政策支持加大而逐

步恢复常态。展望未来，工业生产及基建投资将会担当较大角色，支持内地

经济，而消费、服务业及房地产行业复苏料将滞后。预料政府将继续加强财

政和货币政策，以加快复苏步伐。 
 
 
贷币及信贷增长双双加快 
 
随着经济活动逐渐恢复，加上货币及信贷环境转趋宽松，信贷需求有所回升。

5 月份 M2 货币供应量按年增速创 2020 年 7 月以来新高，达 11.1%，高于

4 月份 10.5%增速。另一方面，5 月份社会融资规模存量（经济整体信贷规

模的指标）按年增长 10.5%，较 4 月份 10.2%有所加快。 
 
可是，5 月贷款结构仍集中于短期贷款及票据融资，反映金融机构态度审慎。

与其他主要经济体相比，内地通胀压力温和，料不会对实施宽松货币政策构

成制约，有助于维持合理充裕流动性，并进一步引导借贷成本下降。 
 
 
楼价持续下行，政策效果有待浮现 
 
内地 70 大中城市新建商品住宅销售价格连续两个月录得按月下跌，4、5 月

份分别下跌 0.2%及 0.1%。一线城市楼价表现较佳，广州及深圳新建商品住

宅价格按月上升0.5%，二、三线城市则持续受压，分别按月下跌0.1及0.3%。 
 
随着疫情的影响减退，内地下调首套个人住宅贷款利率下限和 5 年期贷款

市场报价利率（LPR） ，以及更多城市如杭州、宁波等放宽限购措施，预

期政策效果尚待浮现，政策力度有待加强以促进市场复苏，一线城市料续优

于二、三线城市的表现。 
 
 
金融市场随疫情和政策走向续有改善 
 
股市方面，内地 A 股在 5 月底至 6 月底期间上升 6.7%。随着疫情缓和及政

策支持力度增强(包括汽车购置补贴及地方政府放宽楼市政策)，经济活动逐

渐复苏，加强市场对 2022 年下半年经济复苏的预期。风险胃纳提升，亦有
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利金融市场表现。 
 
汇市方面，人民币兑美元在 5 月底至 6 月底期间轻微贬值 0.41%，收报 1
美元兑 6.6993 人民币，而离岸人民币在同期则贬值 0.23%，两者均较上月

的跌幅收窄。随着疫情缓和、政策力度加大，以及经济逐渐复苏，料有助部

分抵销环球央行加快收紧货币政策带来的压力，预期人民币汇率将大致保持

平稳。 
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