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 4 月主要經濟指標遜於預期，但消費增幅持續擴大、投資表現穩定及勞

工市場逐漸改善勢將鞏固復甦動力。 

 內地當局料將延續政策支持，並以具針對性措施為主。 

 上調 2023 年內地經濟增長預測至 6.2%。 

內需表現穩健，支持復甦步伐 

 

2023年第 2季初，內地經濟延續其復甦勢頭，且消費增幅持續擴大、投資

表現穩定及勞工市場逐漸改善。受經濟全面重啟及低基數支持，4 月零售及

工業指標均錄得顯著按年升幅，惟其增幅遜於預期。勞工市場進一步回穩，

4 月城鎮調查失業率回落至 5.2%，與 2019 年疫情前水平相若。5 月初「黃

金週」假期顯示經濟活動及民眾出行進一步復常，期內旅客出遊人次及旅遊

收入均恢復至 2019 年疫情前 119.1%及 100.7%，反映消費增長動力於復甦

首階段過後維持穩健，消費活躍氣氛亦將繼續推動內需市場復甦。 

 

消費加速增長，服務業表現明顯改善，並實現消費升級。4 月份，服務業生

產指數從 3 月按年 9.2%增長加快至 4 月 13.5%。各服務業中，住宿及餐飲

業和批發零售業分別按年大升 48.7%及 18.8%，反映國內民眾出行顯著反

彈。期內，餐飲收入按年大漲 43.8%，較 3 月錄得按年 26.3%增速加快。

同時，民眾對非必需消費品的需求亦見上升，4 月化妝品、汽車及金銀珠寶

類零售銷售分別按年大升 24.3%、38.0%及 44.7%。2023 年首 4 個月，社

會消費品零售額按年增長 8.5%。 

 

投資持續擴大，推動高質量發展。固定資產投資按年增幅從 2023 年第 1 季

5.1%略為回落至 2023 年首 4 個月 4.7%，增速較預期為慢。地方設施升級
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及科技研發項目為內地投資的主要動力，水利管理業及鐵路運輸業相關固定

資產投資均於 2023 年首 4 個月錄得按年 10.7%及 14.0%顯著升幅。再者，

新基建有望延續固定資產投資穩健增長，其中李強總理提出加快推進電動車

充電基礎設施建設。另外，針對先進科技的投資亦維持雙位數擴張，2023 年

首 4 個月計算機、通信和其他電子設備製造業投資按年增長 14.2%。整體

而言，基建升級需求、先進科技及綠色轉型等料將保持強勢，有望抵銷房地

產投資的拖累，維持固定資產投資穩定增長。 

 

樓市需求進一步穩定。中央政府積極推動「保交樓」政策及地方政府放寬樓

市政策等有助於提振購房者信心。商品住宅銷售面積從 2023 年第 1 季按年

1.4%加快至首 4 個月 2.7%。房地產企業融資渠道亦見改善，房地產開發企

業到位資金按年跌幅亦從第 1 季 9.0%收窄至首 4 個月 6.4%，其中定金及

預收款從第 1 季按年下跌 2.8%扭轉為首 4 個月上升 4.0%，反映房地產開

發商流動性狀況好轉，惟對不同質素的房地產商仍較參差。 

 

更具針對性的穩經濟措施 

 

內地當局將延續具針對性的政策措施，實現穩增長、穩消費及穩就業。國家

主席習近平強調須加大對穩經濟一攬子政策落實情況的審計力度。整體政策

料以穩增長、穩就業及穩物價為主，預料新能源汽車及鄉村振興戰略將是政

策支持的主要領域。當中，內地當局或向具條件的農村居民提供消費券購買

新能源汽車。宏觀政策支持力度料將維持，並進一步推動消費升級及振興鄉

村地區發展。 

 

展望未來，受惠於內需強韌、勞工市場靠穩及利好政策支持，內地經濟料將

維持穩健復甦。在內地當局延續穩增長政策措施支持下，復甦勢頭料將進一

步穩固。貨幣政策或有輕微下調存款準備金率或貸款市場報價利率的空間。

考慮到去年低比較基數、疫後內需強韌及經濟較快復甦等因素，2023 年內

地經濟增長預測上調至約 6.2%。 

 

避險情緒升溫，金融市場波動性有所增加 

 

避險情緒升溫，金融市場受壓。面對 4 月經濟指標增速遜於預期及中美就科

技產品制裁導致緊張關係升溫，投資者情緒一度受挫。再者，市場曾一度對

6 月美聯儲再次加息的預期上升。另一方面，市場則預期內地當局的貨幣政

策走向趨於寬鬆，以鞏固經濟復甦。中美貨幣政策分歧勢將進一步擴大，並

削弱人民幣匯率走勢。2023 年 5 月，在岸及離岸人民幣兌美元分別較上月

底貶值 2.8%及 2.7%，報 1 美元兌 7.1085 元及 7.1192 元，A 股則下滑

3.6%，報 3,359.43。
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