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 10 月经济指标显示内地经济延续稳定复苏，零售销售及工业生产表现

均高于预期。 
 受假日气氛畅旺、积压需求释放及政策力度增强等推动，消费录得稳定

增长。 
 宏观政策进一步落实，为日后复苏打好基础。 

消费及制造业活动延续稳定增长 

 

10 月内地经济维持稳步复苏。随着一系列宏观政策渐见成效，消费开支及

制造业活动保持稳定扩张。相反，受房地产投资疲弱所拖累，固定资产投资

增速进一步放缓。按月比较，社会消费品零售额、工业生产及固定资产投资

均录得连续 3 个月扩张，10 月分别按月上升 0.07%、0.39%及 0.10%，维

持其稳步复苏势头。 

 

受假日气氛畅旺及促销活动带动，服务业及消费增速有所加快。国庆及中秋

假期期间旅游相关消费较佳，推动服务业表现。10 月服务业生产指数按年

增长 7.7%，较 9 月加快 0.8 个百分点。当中，住宿及餐饮业产出按年增长

21.3%。需求方面，首 10 个月服务业零售额增长亦加快 0.1 个百分点至按

年 19.0%。社会消费品零售额进一步加速增长，从 9 月按年 5.5%加速至 10

月 7.6%，主要受汽车（从 9 月按年 2.8%增长加快至 10 月 11.4%）、家用

电器及音像器材（从按年下跌 2.3%反弹至增长 9.6%）、以及通讯器材（从

上升 0.4%加快至 14.6%）等销售所带动。在劳工市场大致稳定下，预料本

地消费将继续是内地经济的主要增长引擎。 
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工业生产复苏更趋广泛。尽管去年比较基数较高，10 月工业生产按年增速

加快0.1个百分点至4.6%，主要受装备制造业增速连续3个月加快所推动，

10 月按年增长 6.2%，对整体工业生产贡献 45.1%。汽车及电气机械及器材

制造业于 10 月维持较快增长，分别按年增长 10.8%及 9.8%（1 至 10 月：

按年增长 11.3%及 13.6%）。 

 

在房地产投资疲弱下，固定资产投资录得轻微扩张。2023 年首 10 个月固

定资产投资按年增长 2.9%，较首 9 个月 3.1%放缓。在各组成部分中，制

造业及基建投资维持稳健增长，分别按年上升 5.9%及 6.2%，房地产投资则

按年收缩 9.3%。内地加快发行地方政府专项债及扩大其使用范围等均有利

于加强对基建投资的资金支持。值得留意的是 2023 年首 10 个月铁路运输

业，电力、热力、燃气及水生产及供应业投资均录得按年 20%以上增速。 

 

市场预期将有更多房地产市场相关的政策措施出台。8 月底，内地推出了一

连串政策措施（如︰放宽限购措施、「认房不认贷」、下调按揭利率及首付比

例等），政策效果逐步浮现。2023 年 1 至 10 月，商品住宅销售额按年下跌

3.7%（首 9 个月按年下跌 3.2%）。据报，人民银行正考虑通过政策性银行

提供 1 万亿人民币的低成本资金支持保障性住房、城中村改造及平急两用

基础设施等「三大工程」建设。此外，亦据报内地正草拟一份支持 50 家房

地产开发商融资的白名单，例如向其提供无抵押短期贷款。若有关措施得以

落实，料可进一步提振市场信心。 

 

预期稳增长政策持续，为日后复苏打好基础 

 

展望未来，宏观政策料将进一步落实，为日后复苏打好基础。2023 年下半

年以来，内地当局正在加强宏观政策的统筹、协调和支持力度。最近，内地

更进一步公布额外发行国债及 25 条强化金融支持民营经济发展壮大的措施

（包括逐步提升民营企业贷款占比、加大力度支持债券和股权融资等）。未

来，需要关注即将召开的中央经济工作会议如何为 2024 年经济工作定调，

加上宏观政策的效果将陆续浮现，2024 年内地经济料将维持稳步复苏。 

 

内地尚有进一步强化政策的空间。在目前内地通胀温和及储蓄率高企的背景

下，宏观政策料将维持其政策力度，甚至在有需要时可进一步增强。货币政

策则料再有轻微下调存款准备金率及政策利率的空间；财政赤字率则料将维

持于较高水平，而额外 1 万亿人民币国债的资金亦将对未来数月的投资和

就业表现带来支持。整体而言，内地当局将继续聚焦打好政策组合拳，以稳

定复苏步伐。 
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政策预期增强，利好金融市场回稳 

 

在宏观政策的进一步落实，以至中美关系趋稳下，金融市场的风险偏好有所

改善。纵使受到地缘政治局势升级及环球经济下行等拖累，但市场对宏观政

策的进一步落实，特别是加强对开发商融资支持，以及中美两国元首会晤等，

均利好金融市场表现回稳。另外，受出口商季节性换汇需求转强、预期美国

息率见顶及美元汇率趋软等带动，人民币汇率亦转趋稳定。11 月上海证券

交易所 A 股指数微升 0.4%，在岸及离岸人民币兑美元亦分别较 10 月底升

值 2.5%及 2.7%，收报 1 美元兑 7.1350 元及 7.1459 元。
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