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• 在强劲的居民消费支持下，5 月经济稳健增长，采购经理指数显示 6 月
经济保持扩张势头。 

• 中美贸易谈判持续推进，双方于 6 月进一步确认贸易协议框架的细节。 
• 内地当局出台了加强金融支持以扩大推动消费的政策指导。 

内需带动第 2 季经济延续增长 
 
5月内地经济保持稳健增长。在宏观政策力度加大、市场信心改善和高质量
发展有序推进的支持下，内地经济保持强韧。社会消费品零售额继 4 月按年
增长 5.1%后，5 月明显加速增长 6.4%，主要利好因素包括︰五一黄金周假
期、消费品以旧换新政策扩大及 618 购物节提前开始等。领先数据显示，耐
用品消费表现稳固，中国乘用车市场信息联席分会估算，6 月 1 至 22 日乘
用车销售按年增长 24.0%。工业生产保持按年 5.8%的稳定增长，主要受设
备和高技术制造业所带动。不过，工业企业利润继 4 月按年增长 3.0%后，
5 月转为下跌 9.1%。首 5 个月固定资产投资增速则减慢至 3.7%，主要归因
于房地产投资仍然在低位整固。 
 
6月制造业采购经理指数回升至扩张区间。6 月官方及财新制造业指数回升
至 50 盛衰分界线之上，分别从 5 月 49.5 及 48.3 上升至 6 月 50.7 和 50.4。
生产及新订单指数均见改善。服务业活动大致平稳，6 月官方和财新服务业
指数分别达 50.1 和 50.6。 
 
 
 
 

 

       
内需强韧支持第 2季经济表现 
市场资讯 ‒ 中国内地 
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中美贸易谈判持续推进 
 
尽管贸易政策不确定，内地出口保持扩张步伐。内地出口（以美元计价）继
4 月按年增长 8.1%后，5 月增长 4.8%。由美国关税措施朝令夕改所影响，
5 月内地输往美国的商品出口按年下跌 34.4%。尽管如此，出口市场多元化
战略缓和了有关冲击，5 月内地对东盟和欧盟出口分别上升 14.8%和 12.0%。
继 5 月初中美达成暂缓关税协议后，高频数据显示从中国内地输往美国的
货柜运输量有所恢复。 
 
中美敲定贸易协议框架的细节。继 6 月 9 日至 10 日在伦敦进行贸易谈判
后，双方于 6 月底进一步确认贸易协议框架的细节，如放宽稀土出口和科技
限制等。商务部表示中国将依法审批符合条件的管制物项出口申请，美国将
相应取消现有一系列针对中国的限制性措施。尽管近期事态发展顺利，双方
仍须在 90 日关税暂缓期于８月到期前达成正式的贸易协议。 
 
内地当局具备充裕刺激经济的政策空间 
 
宏观政策空间仍然广阔。6 月底，财政部表示将执行更加积极的财政政策，
并根据形势变化及时推出增量储备政策，全力巩固经济发展的基本面。今年
首 5 个月，地方政府专项债发行额达 1.98 万亿元人民币，占全年 4.4 万亿
元人民币限额的 45%，未来仍有财政空间加力支持各项宏观措施，例如：
消费补贴、基建投资和设备更新等。货币政策方面，6 月底人民银行表示将
加大货币政策调控强度，我们预计今年下半年将有减息降准的空间，分别为
20 和 50 个基点。 
 
内地当局持续聚焦于扩大消费以提振经济增长，更多促消费政策有序落实。
今年内地就支持消费品以旧换新从超长期特别国债资金安排了 3,000 亿元
人民币的资金。其中，当局已于 1 月和 4 月下达合共 1,620 亿元人民币，
国家发改委于 6 月 26 日表示将于 7 月下达今年第三批消费品以旧换新资
金。6 月 24 日，人民银行联同５部委联合印发《关于金融支持提振和扩大
消费的指导意见》，涵盖六个方面，包括：支持增强消费能力、扩大消费领
域金融供给、挖掘释放居民消费潜力、促进提升消费供给效能、优化消费环
境和政策支撑保障，合共 19 项重点举措。预计内地当局将出台更多支持措
施，以提振消费需求，让居民消费继续成为经济增长的主要动力。 
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金融市场持续回升 
 
市场乐观情绪升温，支持金融市场进一步回升。中美于伦敦的贸易谈判取得
进展，提振了市场气氛。此外，居民消费增长稳固，以及内地当局表示将适
时加大宏观政策力度，均加强市场对内地经济的信心。截至 6 月底，上海证
券交易所 A 股指数较上月上升 2.9%，美元兑在岸和离岸人民币汇率分别较
上月升值 0.5%和 0.7%，收报 1 美元兑 7.1638 和 7.1574 元。
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