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• 今年首 3 季内地经济按年增长 5.2%，为实现全年约 5%的增长目标提供支持。 
• 工业生产及出口增长加快，零售销售增速放缓，固定资产投资则录得下跌。 
• 第二十届四中全会于 10 月 20 至 23 日召开，将就「十五五规划」制定主要经济发展方向。 

 
第 3 季经济增长放缓，工业生产及出口保持强韧  
 
第 3 季内地经济增长步伐有所放缓。今 年 首 3 季 内 地 经 济 按 年 实 质 增 长 5.2%，经 济 增
速 从 第 2 季 的 按 年 5.2%放 缓 至 第 3 季 的 4.8%， 但 仍 高 于 市 场 预 测 的 4.7%。 按 季 计 ，
内 地 经 济 增 长 从 第 2 季 的 1.0%上 升 至 第 3 季 的 1.1%。 主 要 开 支 组 成 部 分 表 现 显 示 ，
最 终 消 费 继 续 是 第 3 季 经 济 增 长 的 主 要 动 力 ， 贡 献 率 达 56.6%， 而 净 出 口 及 资 本 形 成
总 额 则 分 别 贡 献 24.5%和 18.9%。 鉴 于 宏 观 政 策 着 力 扩 大 内 需 ， 以 及 今 年 首 3 季 经 济
增 长 稳 健 ， 均 支 持 内 地 有 望 实 现 今 年 约 5%的 经 济 增 长 目 标 。  
 
工业生产保持稳健增长。工 业 生 产 按 年 增 速 从 8 月 的 5.2%加 快 至 9 月 的 6.5%。 产 业
升 级 政 策 持 续 推 动 高 技 术 制 造 业 强 劲 增 长 ，首 3 季 按 年 扩 张 9.6%，多 项 高 科 技 产 品 更
录 得 双 位 数 增 长 ， 例 如 ： 发 电 机 组 （ 按 年 上 升 51.1%）、 新 能 源 汽 车 （ 29.7%） 及 工 业
机器人 （ 29.8%）。  
 
出口增速上升至 6 个月以来的高位。内 地 商 品 出 口 增 长 从 8 月 的 按 年 4.4%加 速 至 9 月
的 8.3%。 市 场 多 元 化 战 略 巩 固 了 出 口 韧 性 。 其 中 ， 9 月 内 地 输 往 东 盟 、 欧 盟 及 非 洲 的
出 口 分 别 按 年 增 长 15.6%、14.2%及 56.4%。然 而 ，9 月 内 地 输 往 美 国 出 口 则 按 年 下 跌
27.0%。  
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第 4 季初，国庆中秋假期消费录得温和增长。根 据 商 务 部 数 据 监 测 ， 在 今 年 国 庆 中 秋
假 期 期 间 ， 全 国 重 点 零 售 和 餐 饮 企 业 销 售 额 按 年 增 长 2.7%。其 中 ， 绿 色 、智 能 以 及 国
潮 消 费 表 现 突 出 ，节 日 期 间 绿 色 有 机 食 品 、智 能 家 居 产 品 ，以 及 国 潮 服 装 分 别 按 年 增 长
27.9%、 14.3%及 14.1%。 各 项 数 据 反 映 第 4 季 初 消 费 动 力 大 致 稳 定 。  
 
居民消费价格及生产者出厂价格按年跌幅均有所收窄。9 月 整 体 居 民 消 费 价 格 按 年 微
跌 0.3%， 较 8 月 的 0.4%跌 幅 收 窄 。 整 体 消 费 物 价 下 跌 主 要 受 食 物 及 能 源 价 格 拖 累 ，
9 月 分 别 按 年 下 降 4.4%和 2.7%。然 而 ，核 心 消 费 通 胀（ 撇 除 食 品 及 能 源 价 格 ）则 连 续
5 个 月 上 升 ，9 月 达 1.0%，反 映 基 本 通 胀 走 势 趋 稳 。值 得 注 意 的 是 ，受 惠 于 金 价 上 升 ，
部 分 工 业 消 费 品 如 金 饰 品 和 铂 金 饰 品 的 价 格 分 别 按 年 上 涨 42.1%和 33.6%。 另 外 ， 生
产 者 出 厂 价 格 从 8 月 的 按 年 下 跌 2.9%缩 窄 至 9 月 的 下 跌 2.3%， 或 反 映 部 分 行 业 产 能
治 理 成 效 逐 步 显 现 ， 带 动 煤 炭 加 工 、 黑 色 金 属 冶 炼 加 工 以 及 非 金 属 矿 物 制 品 价 格 按 年
跌 幅 收 窄 。  
 
货币政策尚具空间以支持经济增长。今 年 9 月 ，社 会 融 资 规 模 增 加 3.5 万 亿 元 人 民 币 ，
低 于 去 年 同 期 的 3.8 万 亿 元 人 民 币 增 量 ， 令 社 会 融 资 规 模 存 量 增 长 从 前 一 个 月 的 按 年
8.8%放 缓 至 8.7%。其 中 ，随 着 地 方 政 府 专 项 债 发 行 逐 渐 达 到 年 度 限 额 ，政 府 融 资 步 伐
逐 步 减 慢 ， 其 增 长 从 8 月 的 按 年 21.1%下 降 至 9 月 的 20.2%。 展 望 未 来 ， 人 民 银 行 料
将 继 续 落 实 适 度 宽 松 的 货 币 政 策 ， 并 有 可 能 通 过 减 息 降 准 等 政 策 工 具 以 降 低 融 资 成 本
及 保 持 金 融 体 系 流 动 性 充 裕 。  
 
中美贸易不确度性再现  
 
近期贸易紧张局势再度升级。中 美 双 方 同 意 将 关 税 暂 缓 期 延 长 至 11 月 10 日 后 ， 近 月
双 方 进 行 了 多 轮 贸 易 谈 判 试 图 解 决 贸 易 争 端 。不 过 ，特 朗 普 政 府 近 日 突 然 威 胁 自 11 月
1 日 起 对 所 有 来 自 中 国 的 进 口 商 品 加 征 100%关 税 ，并 对 进 入 美 国 港 口 的 中 国 船 舶 征 收
费 用 。同 时 ，内 地 宣 布 收 紧 稀 土 出 口 管 制 措 施 ，并 对 停 靠 中 国 港 口 的 美 国 船 舶 征 收 特 别
港 务 费 。 虽 然 贸 易 紧 张 局 势 突 然 升 级 加 剧 了 贸 易 政 策 的 不 确 定 性 ， 但 随 后 双 方 言 辞 均
有 所 缓 和 ，并 表 示 愿 意 继 续 进 行 贸 易 谈 判 。有 关 事 态 发 展 显 示 ，相 关 措 施 可 能 是 双 方 在
贸 易 谈 判 中 的 策 略 手 段 ， 其 真 正 目 的 未 必 是 将 关 税 提 升 至 极 端 水 平 。  
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未来五年的经济发展规划建议即将公布  
 
「十五五规划」将阐明主要经济政策方向。中 国 共 产 党 第 二 十 届 中 央 委 员 会 第 四 次 全
体 会 议 于 今 年 10 月 20 日 至 23 日 召 开 ， 会 议 将 明 确 2026 年 至 2030 年 国 民 经 济 和 社
会 发 展 第 十 五 个 五 年 规 划 建 议（「 十 五 五 规 划 」）。未 来 规 划 预 计 将 重 点 将 聚 焦 于 高 质 量
发 展 ，并 在「 十 四 五 规 划 」取 得 的 成 果 基 础 上 进 一 步 深 化 ，例 如 ︰ 经 济 稳 定 增 长 、研 发
投 资 显 著 增 加 ，以 及 高 技 术 制 造 业 领 域 的 突 破 等 。未 来 政 策 将 预 计 继 续 以 创 新 为 核 心 ，
重 点 推 动 多 个 新 兴 产 业 发 展 ，包 括 ︰ 人 工 智 能 、先 进 半 导 体 、量 子 技 术 、 机 器 人 技 术 、
航 空 航 天 以 及 医 疗 保 健 等 。面 对 高 度 不 稳 定 的 外 围 环 境 ，「 十 五 五 规 划 」将 有 助 于 巩 固
内 地 经 济 增 长 动 力 。  
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