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總結
自 2023 年初我們發表文章《中國市場展望：從“不可投資”到“不可避免”以來，我們一直對中國持積
極態度。 一年一度的中國全國人民代表大會閉幕後，我們總結了一些加強我們對中國積極看法的關
鍵要點。本文更新了我們對中國市場中長期看多的觀點，因為最近的宏觀數據在這方面非常令人鼓
舞。 

重新開放後的經濟復甦... 
近期第一季度國內生產總值數據優於市場預期（彭博社共識為4%），年增率為4.5%。令人耳目一
新的是，政府目標是在全國人大期間宣佈的 2023 年增長率為 “5%左右”。這些數據表明，正如我們
預期的那樣，中國在重新開放和復甦後表現強勁，受到以下幾個因素的推動。 

在經濟活動方面，3 月份零售額同比增長 +10.6%，高於 1-2 月的 +3.5%，原因是餐廳銷售額顯著
增長（3 月份同比增長 +26.3%，1-2 月為 +9.2%）和基期較低，回顧 2022 年 3 月正面臨來自
Covid-19 限制。服務業產出指數上漲+9.2%（1-2月為+5.5%），而另一個值得注意是出口數據強
於預期，這是由於政府專注於穩住外國投資和出口，以及發展市場經濟體表現出的韌性 。
 
重要的是，我們看到房地產行業出現了復甦契機，因為 2023 年 3 月的新房價格以 21 個月來最快
的速度上漲。自 2022 年 11 月以來，中國政府放鬆對房地產業的打壓，並推出了一系列措施來提振
市場。雖然房地產行業的流動性問題仍未結束，且復甦可能朝向不均衡發展，但我們希望這反映了
（緩慢） 改善的前景。 

...但實際情況並不一致
工業生產和固定資產投資(FAI) 疲軟狀況超乎預期，勞工數據也喜憂參半，表明著存有潛在的結構性
失業問題。

底線

我們認為經濟環境可能仍然充滿挑戰，特別是對中小型企業而言，但政府已釋出對增強商業信心和
內需的承諾和支援。事實上，數據發佈後，中國和香港股市漲跌互見，凸顯了投資者的整體謹慎情
緒。話雖如此，我們仍然樂觀地認為，中國動能將在2023年剩餘時間內加快步伐。此外，相對於成
熟市場增長前景和股市估值，我們認為中國在風險回報方面具有吸引力，並重申我們對市場的積極
看法。

除非另有說明，否則所有數據均來自利安資金管理和彭博截至 2023 年 4 月 18 日。

https://lgidirect.com.sg/market-update-2023-china-from-uninvestable-to-unavoidable/
https://lgidirect.com.sg/chinas-national-peoples-congress-npc-takeaways-after-npc-conclusion/
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