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 在政策组合拳力度增强的带动下，第 3 季经济稳定增长。 

 服务相关消费保持强劲增长；基建及高技术投资维持稳定扩张。 
 随着各项政策的支持作用逐渐显现，料当局将持续在短期稳增长及长远

推动高质量发展之间取得平衡。 

政策组合拳力度加大，助力经济增长 

 

在稳增长政策组合的带动下，内地经济重拾动力。第 3 季内地经济按年增长

4.9%。按季比较，国内生产总值增速从第 2 季 0.5%加快至第 3 季 1.3%，

显示增长势头改善。各主要经济组成部分中，最终消费是第 3 季经济增长的

主要动力（对整体增长贡献 94.8%），其次为资本形成总额（22.3%），两者

一同抵销净出口疲弱所带来的拖累（-17.1%）。2023 年首 3 季，国内生产

总值按年增长 5.2%。若第 4 季经济增长达到按年 4.4%或以上，内地经济

将可实现 2023 年政府工作目标 5%左右的增长。随着复苏步伐加快，内地

今年经济增长达标将是大概率事件。 

 

国内消费稳健复苏，服务及商品消费强劲增长。疫情过后，服务业（尤其是

接触型服务业）一直受惠于民众出行复常而回升。餐饮、旅游、教育、文化

娱乐等均录得显著复苏。2023 年首 3 季，居民人均服务消费支出按年增长

14.2%，占居民人均消费支出 46.1%。另外，2023 年首 3 季社会消费品零

售额按年增长 6.8%，9 月增速亦从 8 月按年 4.6%加快至 5.5%。其中，餐

饮收入保持双位数增长，从 8 月按年 12.4%加快至 9 月 13.8%。另外，在

车厂加大折扣优惠及促进汽车消费政策的支持下，汽车零售表现亦见好转。 
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工业生产及投资表现进一步稳定，显示经济恢复均衡复苏。工业整体呈广泛

复苏势头。即使受着高基数影响，9 月工业增加值按年增长 4.5%（1 至 9 月

按年增长 4.0%），与 8 月持平。投资方面，1 至 9 月整体固定资产投资按年

增长 3.1%，主要受基建及制造业投资所带动（两个行业的固定资产投资均

录得按年 6.2%增长）。房地产开发投资仍然疲弱，1 至 9 月按年收缩 9.1%。

随着内地当局加快发行及提前下达地方政府专项债，并持续对科技行业提供

信贷支持，高技术及基建投资势将保持强劲增长，为稳就业及整体经济增长

提供支持。 

 

政策支持力度增强，缓释房地产市场下行风险。2023 年以来，内地当局已

推出多项措施支持房地产市场。8 月底，内地当局公布更多支持政策，包括

放宽按揭条件、下调按揭利率及首付比例等。值得留意的是，存量房贷利率

调整实施后，相关房贷的加权平均利率下降 0.73 个百分点至 4.27%，减低

现有首套房按揭贷款人的供款负担。再者，更多地方政府加大政策支持力度，

以提振购房意欲及刺激市场交投。例如，广州及深圳下调首套房贷利率下限

（贷款市场报价利率减 10 个基点），部分二线城市（如南京及郑州）亦撤销

其限购措施。各项政策作用逐步浮现，带动房地产交投靠稳。70 大中城市

商品住宅交易量（新建及二手住宅）自 4 月开始下跌，直至 9 月扭转跌势，

按月转升 2.8%。9 月一线城市新建商品住宅价格亦录得按月持平，表现较

二线及三线城市好（两类城市新建商品住宅价格均按月下跌 0.3%）。 

 

支持措施料续推出，以维持复苏势头 

 

内地当局正加强政策组合拳力度。面对第 2 季增长动力放缓，内地当局推出

了多项政策措施，包括放宽货币政策、延长财政支持措施、支持房地产行业

等。近期，内地当局批准于 2023 年第 4 季增发 1 万亿元人民币国债，支持

灾后恢复重建，同时预算赤字率从原来国内生产总值的 3%上升至 3.8%。

再者，内地当局亦提前下达部分 2024 年地方政府专项债额度，以扩大公共

开支及保持投资稳定扩张。国家金融监督管理总局亦发布新措施以促进汽车

消费，包括下调汽车贷款首付比例及延长贷款期限等。10 月 30 至 31 日，

中央金融工作会议提出建立化解地方债务风险的机制以及满足房地产企业

合理融资需求。这些政策有望稳定市场信心、刺激消费及基建投资，并减少

与地方政府债务及房地产行业相关的风险。预期各项支持措施对实体经济的

效用将进一步显现，预期内地经济将可延续稳定增长势头。 
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利好政策提振市场情绪 

 

尽管环球经济不确定性升温，内地当局持续加大政策支持，提振市场气氛。

在环球高利率环境长期持续、外需疲弱及地缘政治紧张局势升级等众多不利

因素的影响下，内地股市于 10 月的前半部分录得下跌。10 月中，内地当局

宣布新一轮支持政策，以稳定投资及增长，包括上调财政赤字率、增发国债

及提前下达专项债等，带动 10 月下半月市场情绪及股市表现回升。不过，

10 月上海证券交易所 A 股指数仍较前 9 月下跌 2.9%，在岸及离岸人民币

兑美元亦分别较 9 月底贬值 0.3%及 0.7%，收报 1 美元兑 7.3164 元及

7.3416 元。
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