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四季度中国经济增速回升可期

摘要

1-10月全国固定资产投资同比增长3.4%，市场预期3.46%，1-9
月同比增长3.4%。1-10月全国房地产开发投资同比下降10.3%，1-9
月同比下降10.1%。10月广义基建投资（含电力）同比增长10.0%，

10月制造业投资同比增长10%。10月制造业投资和基建投资继续保持

较高增速，房地产投资继续较大幅度负增长。

1-10月份，全国新建商品房销售面积同比下降15.8%，1-9月份

同比下降17.1%，降幅缩减。11月1-14日30大中城市商品房日均成交

面积33万平米，10月是33万平米，9月和8月是23万平米，9月末房地

产新政颁布后，30大中城市新房销售有所回暖，能否持续稳定下来需

要观察。10月份，70大中城市一线城市二手住宅销售价格环比由上月

下降1.2%转为上涨0.4%，为近13个月以来首次转涨；二、三线城市

二手住宅销售价格环比分别下降0.4%和0.6%，降幅比上月分别收窄0
.5个和0.3个百分点。进入11月后，一线城市二手房价指数有小幅回落

，从全国的角度来看房价仍在探底过程中。

10月份规模以上工业增加值同比实际增长5.3%，略低于市场预期

的5.6%，9月份为5.4%。以美元计价，中国10月出口同比增长12.7%
，预估为增长5%，前值2.4%。10月PMI新出口订单指数为47.3%，

前值47.5%；PMI新出口订单指数连续两个月下行。11月6日美国大

选尘埃落定，未来是否会出现抢出口现象值得关注。10月份，社会消

费品零售总额同比增长4.8%，超过市场预期的3.9%，9月份同比增长

3.2%。在消费品以旧换新政策因素带动下，限额以上单位家用电器和

音像器材类、文化办公用品类、家具类、汽车类商品零售额分别增长

39.2%、18.0%、7.4%、3.7%，比上月分别加快18.7、8.0、7.0、3.
3个百分点。10月全国城镇调查失业率5.0%，比上月下降0.1个百分点

，比上年同期下降0.2个百分点。

总体来说，中国10月工业生产总体保持平稳，出口超预期增长，

社零超预期增长，固定资产投资略低于市场预期，主要还是房地产投

资的拖累，失业率小幅回落，经济增长环比9月转暖。央行近日发布

的第三季度货币政策执行报告中表示，下阶段，坚定坚持支持性的货

币政策立场，加大货币政策调控强度。近日财政部部长表示，结合明

年经济社会发展目标，实施更加给力的财政政策。在多项逆周期政策

共同发力的情况下，四季度中国经济增速回升可期。
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11月15日国家统计局公布10月宏观经济主要数据。1-10月全国固定资产投资同比增长3.4

%，市场预期3.46%，1-9月同比增长3.4%。1-10月民间固定资产投资同比下降0.3%，1-9月同比

下降0.2%。分类来看，1-10月广义基建投资（含电力）同比增长9.35%，1-9月同比增长9.26%

，2023年全年增长8.24%。1-10月狭义基建投资（不含电力）同比增长4.3%，1-9月同比增长4

.1%，2023年全年增长5.9%。1-10月制造业投资同比增长9.3%，1-9月同比增长9.2%，2023年全

年增长6.5%。1-10月全国房地产开发投资同比下降10.3%，1-9月同比下降10.1%，2023年全年

同比下降9.6%。10月广义基建投资（含电力）同比增长10.0%，9月同比增长17.5%。10月制造

业投资同比增长10.0%，9月同比增长9.7%。10月制造业投资继续保持较高增速，广义基建投资

增速保持高位，房地产投资继续较大幅度负增长。

1-10月份，全国新建商品房销售面积77930万平方米，同比下降15.8%，1-9月份同比下降1

7.1%，2023年同比下降8.5%。1-10月份新建商品房销售额76855亿元，同比下降20.9%，1-9月

份同比下降22.7%，2023年同比下降6.5%。10月份30大中城市商品房成交面积同比下降4%，11

月1-14日30大中城市商品房成交面积同比上升20%。11月1-14日30大中城市商品房日均成交面

积33万平米，10月是33万平米，9月是23万平米，8月是23万平米，9月末房地产新政颁布后，3

0大中城市新房销售有所回暖，能否持续稳定下来需要观察。

图 1 30 大中城市商品房成交面积

数据来源：Wind、 格林大华研究院
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二手房市场在价格和成交上更灵敏一些。国家统计局公布，10月份，70大中城市一线城市

二手住宅销售价格环比由上月下降1.2%转为上涨0.4%，为近13个月以来首次转涨；二、三线城

市二手住宅销售价格环比分别下降0.4%和0.6%，降幅比上月分别收窄0.5个和0.3个百分点。上

海9月末发布楼市新政“沪七条”，进一步放松限购、下调二套首付比例、降低交易税费。10

月份上海二手房成交面积迎来年内第二个密集成交区，是否会象6月份一样脉冲放量后回落，

需要继续观察。进入11月后，一线城市二手房价指数有小幅回落，从全国的角度来看房价仍在

探底过程中。

图2 上海二手房成交面积

数据来源：Wind、 格林大华研究院

1-10月份房地产开发企业到位资金同比下降19.2%，1-9月份同比下降20.0%，2023年同比

下降13.6%。1-10月份国内贷款同比下降6.4%，1-9月份下降6.2%。1-10月自筹资金同比下降1

0.5%，1-9月份下降9.1%。国家金融监督管理总局预计到2024年底，“白名单”项目贷款审批

通过金额将翻倍，超过4万亿元，将有助于改善房企现金流。

1-10月份房屋新开工面积61227万平方米，同比下降22.6%，1-9月份下降22.2%。1-10月份

房地产施工面积720660万平方米，同比下降12.4%，1-9月份同比下降12.2%。1-10月份房屋竣

工面积41995万平方米，同比下降23.9%，1-9月份同比下降24.4%。10月房屋新开工面积5176

万平米创年内新低，10月竣工面积5179万平米较之前3个月的约3400万平米有所提高。
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10月份规模以上工业增加值同比实际增长5.3%，略低于市场预期的5.6%，9月份为5.4%；1

0月环比上升0.41%，9月为0.59%。10月官方中国制造业采购经理指数（PMI）为50.1%，前值4

9.8%，在连续5个月低于荣枯线之后重回荣枯线之上。其中10月生产指数为52.0%，前值51.2%

，制造业企业生产表现较好、继续扩张。10月新订单指数为50.0%，表明制造业市场需求总体

水平与上月基本持平，前值49.9%。

以美元计价，中国10月出口同比增长12.7%，预估为增长5%，前值2.4%；中国10月进口同

比下降2.3%，前值同比增长0.3%。10月PMI新出口订单指数为47.3%，前值47.5%；进口指数为4

7.0%，前值46.1%。PMI新出口订单指数连续两个月下行。11月6日美国大选尘埃落定，未来是

否会出现抢出口现象值得关注。

10月份，社会消费品零售总额同比增长4.8%，超过市场预期的3.9%，9月份同比增长3.2%

。10月社会消费品零售总额环比增长0.41%，9月环比增长0.56%（修正后）。在消费品以旧换

新政策因素带动下，限额以上单位家用电器和音像器材类、文化办公用品类、家具类、汽车类

商品零售额分别增长39.2%、18.0%、7.4%、3.7%，比上月分别加快18.7、8.0、7.0、3.3个百

分点。

图3 汽车零售额、家用电器和音像器材类零售额当月同比

数据来源：Wind、 格林大华研究院
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10月全国城镇调查失业率5.0%，比上月下降0.1个百分点，比上年同期下降0.2个百分点。

10月31个大城市城镇调查失业率为5.0%，比上月下降0.1个百分点。10月外来农业户籍劳动力

调查失业率为4.7%，较9月的4.6%小幅上升0.1个百分点。

总体来说，中国10月工业生产总体保持平稳，出口超预期增长，社零超预期增长，固定资

产投资略低于市场预期，主要还是房地产投资的拖累，失业率小幅回落，经济增长环比9月转

暖。在9月末房地产新的扶持政策影响下，10月新房销售有所回暖，能否持续稳定下来需要观

察。10月一线城市二手房成交放量，价格小幅反弹后回落，成交量能否持续仍然需要观察，全

国二手房价仍在探底过程中。央行近日发布第三季度货币政策执行报告，报告认为当前外部环

境的不确定性增多，世界增长动能总体放缓，国内经济仍面临有效需求不足、社会预期偏弱等

挑战；下阶段，坚定坚持支持性的货币政策立场，加大货币政策调控强度。11月8日财政部部

长表示，结合明年经济社会发展目标，实施更加给力的财政政策。11月11日，自然资源部公布

《关于运用地方政府专项债券资金收回收购存量闲置土地的通知》，明确了各地通过地方政府

专项债券收购闲置土地流程、重点，核心是借此减少市场存量土地规模、改善土地供求关系、

增强地方政府和企业资金流动性、促进房地产市场止跌回稳。在多项逆周期政策共同发力的情

况下，四季度中国经济增速回升可期。
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