
多重成長動能為印度經濟帶來利多
印度股票成為多元化投資的理想之選

概要 

印度持續展現強勁且具韌性的經濟動能，一連串正面發展進一步強化其長期成長
故事，尤其是由內需驅動的成長。

標準普爾18年來首度上調印度主權信用評等，顯示對印度宏觀經濟穩定性及改革
進度的信心。

高頻經濟數據表現強勁，其中第二季GDP成長及製造業採購經理人指數(PMI)等
數據表現穩健。

消費者物價指數 (CPI)通膨數據降至8年以來新低，並持續呈現向下趨勢。 

擬議中的商品及服務稅(GST)結構調整有望提振消費。

婚禮季即將來臨，將是印度另一波潛在的消費熱潮。 

18年來，標準普爾首度上調印度主權信評 

本月初，標準普爾將印度的長期主權信用評等從「BBB-」級上調至「BBB」，這是該機
構 18 年來首度調升印度的主權信用評等1 。 

這次信評上調反映出多項正面因素，包括印度活躍的經濟成長、政府對財政整合的承
諾、公共支出的品質改善，以及強勁的企業、財務及外部資產負債表。

在信評上調後，印度有望吸引更強勁的外資流入，進而增強投資人信心及降低借貸成本。

強勁的國內成長 
印度第二季實質GDP年增率達7.8%2，優於市場預期。強勁的表現主要受穩健的私人
消費及服務業成長所帶動，尤其是大眾消費顯著復甦也為成長動能注入助力。

此外，在相關強勁的分項指數支撐下，印度2025年8月製造業PMI上升創下17年新高
，進一步展現出內需的韌性。

資料來源：CEIC、瑞銀集團，2025年8月

圖：印度季度GDP成長
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溫和的CPI為降息鋪路

7月的消費者物價指數（CPI）通膨率降至1.55%4，創下8年新低。事實上，由於食品及
商品價格緩和，印度的通膨已穩步下降，這無疑為央行進一步降息打開了空間。我們
預期在2026會計年度剩餘期間，回購利率將再下調25至50個基本點。 

我們認為，年初以來已提前進行的降息（今年以來已降息100個基本點）、通膨走軟
（提升購買力），再加上商品與服務稅（GST）改革及個人所得稅減免（約150億美元）
，將有助於長期刺激家庭消費5。

擬議中的商品與服務稅(GST)結構調整有望刺激消費

上個月，總理莫迪宣佈GST稅率結構調整，預計最快可在印度排燈節（印度節日，預
計於2025年10月份舉行）之前實施。這項改革擬降低大眾商品與具吸引力商品的 
GST 稅率。

目前印度有5個GST稅率級距：0%、5%、12%、18%及28%6。其中，12%及18%被視為
標準稅率。據報導指出，印度政府繼計畫簡化稅率結構，僅保留5%及18%兩個主要稅
率級距，同時針對特定商品設立 40% 的稅率6。 

取消12%的GST稅率將對以下產業特別有利：加工食品、成衣、鞋類、拖拉機、農業設
備、建材及酒店等行業。

我們認為這是一項正面發展，有望刺激消費，特別是對非消費必需品及消費必需品行
業有利。更簡化的GST結構也可能有助於緩解通膨壓力。 

即將來臨的婚禮季 – 一個潛在的消費熱潮 

消費方面，印度即將到來的婚禮季將成為焦點，婚禮季將從10月份持續至12月份。印
度將會舉行800至1,000萬場婚禮7。據統計，印度人可能將一生中五分之一的財富花
在婚禮上，一場印度婚禮平均費用約為15,000美元7。

大部分的婚禮預算用於珠寶、餐飲及婚禮活動。印度的婚禮產業價值估計為1,300億
美元左右7。整體而言，印度婚禮產業估計規模約為1,300億美元。隨著財富效應擴大
，以及對國內就業前景的樂觀情緒，我們預期人們在婚禮上的支出意願將持續提升，
進而推動整體產業成長。

資料來源：滙豐，2025年8月 

圖：PMI保持強勢擴張
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圖：印度的人均婚禮支出遠高於其他國家 

資料來源：RBZ Jewellers DRHP、Jefferies，2024年6月（最新可用數據）。CRISIL Research，2022年
12月（最新可用數據）。

圖：婚禮是印度非消費必需品業的關鍵驅動因素，特別是珠寶、服裝及餐飲等。
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