
中國國家統計局在4月18日公布今年第一季GDP增長率，在年初解封以及生活陸續恢
復正常下，中國第一季GDP成長逾4.5%，包括英國《金融時報》及《日本經濟新
聞》等媒體皆指出其結果顯示經濟改善、成長力道反彈。

第一季GDP高於預期

中國國家統計局(國家統計局)公佈的數據顯示國內經濟穩步復甦，第一季GDP成長逾
4.5%，超出4.0%的一致預期1。

儘管成長率尚未達到官方2023年制定的「5%左右」目標，但預期隨著時間的推移及
疫情過後的反彈走強，將逐漸帶動更廣泛的復甦，成長將有所加速。

內需消費引領經濟復甦

中國今年成長及企業獲利可望受到國內家庭消費的推動，特別是中國家庭在過去三
年積累更多超額儲蓄，在珠寶、餐廳及汽車銷售額推動下，3月份零售銷售額表現強
勁，年成長+10.6%2，數據顯示重新開放仍是成長驅動力。

解封後黃金週消費爆發
眾所矚目解封後的第一個中國「五一黃金週」出遊數據指向強勁的V型復甦，根據中
國文化及旅遊部資料顯示，5天黃金周期間，中國國內旅遊出遊為2.74億人次，旅遊
收入達1,480.56億人民幣、年增128.9％，均超越2019年疫情前水準。

五一黃金週假期旅遊數據良好，飯店、航空公司及免稅店成為假期消費熱潮的主要
受惠者，顯示中國消費復甦仍將持續。

消費走強，抓緊中國經濟復甦投資機會

圖1：中國經濟指標-3月零售銷售額表現強勁

資料來源：中國國家統計局(國家統計局)。截至2023年3月的數據。

市場情緒持續不斷改善
儘管市場情緒不斷改善，但要恢復至疫情前水準仍需一定時間，但在中國政府計劃
今年將經濟成長由生產端接力給消費端下，可密切留意消費面狀況。有鑑於第一季
經濟數據表現強勁，近期許多券商已將GDP預測上調至6%以上。

3月房地產成交量回溫

此外，房地產投資是GDP重要貢獻因素，GDP成長能否遠超官方制定的5%目標，關
鍵在於房地產投資的穩定速度。

中國一線城市房地產銷量及價格在3月份出現回溫，但年初至今房地產投資年降
-5.8%2，這可能意味著前一季的部分房地產銷量並未回補第一季。總體而言，中國
房地產市場已開始轉折，但前景可能依然漫長。

中國復甦之路步入正軌

展望後市，在疫情三年的非常時期過後，中國經濟已回到疫情前的成長軌道上，市
場焦點亦將隨之從主題和地緣政治逐漸轉移至經濟數據及企業獲利，下一波消費支
出熱潮應該是在暑假期間，屆時有望推動勞動力市場加速復甦。

工業生產，年變動
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國文化及旅遊部資料顯示，5天黃金周期間，中國國內旅遊出遊為2.74億人次，旅遊
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投資附帶風險，投資標的及投資地區可能之風險如市場（政治、經濟、社會變動、匯率、利
率、股價、指數或其他標的資產之價格波動）風險、流動性風險、信用風險、產業景氣循環
變動、證券相關商品交易、法令、貨幣、流動性不足等風險。投資人亦須留意中國市場特定
政治、經濟與市場等投資風險。且基金交易係以長期投資為目的，不宜期待於短期內獲取高
收益，投資人宜明辨風險，謹慎投資。詳情請參閱基金公開說明書或投資人須知。本文提及
之經濟走勢預測不必然代表基金之績效，基金投資風險請詳閱基金公開說明書。

圖2：勞動節假期旅遊(佔2019年百分比)

資料來源：中國文化和旅遊部、摩根大通及景順。截至2023年5月5日數據。
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