
摘要

1-10 月份全国固定资产投资同比增长 2.9%，低于市场预

期的 3.1%，1-9 月份同比增长 3.1%。分类来看，10 月广义基

建投资（含电力）同比增长 5.6%，较 9 月的 6.8%回落。10 月

制造业投资同比增长 6.2%，也低于 9 月的 7.9%。1-10 月的房

地产投资同比下降 9.3%，1-9 月下降 9.1%。

11 月 1 日-14 日 30 大中城市商品房成交面积同比下降

21%，较 10月的同比下降 2.6%降幅扩大，9 月为同比下降 22%。

11 月 1 日-14 日 30 大中城市商品房日均成交面积 28 万平米，

较 9 月和 10 月的日均成交面积 34 万平米有所回落。下半年的

商品房销售面积和新开工面积表现为一种低位企稳的状态。这

种状态是在政策支持的背景下取得的，并不是很稳固。

10 月份规模以上工业增加值同比实际增长 4.6%，好于市

场预期为 4.3%，前值为 4.5%。10 月份，社会消费品零售总

额同比增长 7.6%，好于市场预期的 7.3%。10 月社零环比增

长 0.07%，从环比的角度看 10 月社零增长并不显著。

10 月全国城镇调查失业率 5.0%，与 9 月相同；31 个大城

市的城镇调查失业率 5.0%，较 9 月回落 0.2 个百分点。以美元

计价，中国 10 月出口同比下降 6.4%，不及市场预期的同比下

降 3.1%，9 月为同比下降 6.2%。

整体来看 10 月中国工业生产增长较好，社会消费品零售

总额环比小幅增长，固定资产投资和出口同比增速略低于预

期。四季度增发一万亿元特别国债，今年使用 5000 亿元，有

利于扩大基建、带动国内需求，进一步巩固我国经济回升向好

态势。
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11月 15日国家统计局公布 10月主要宏观经济数据。1-10月份全国固定资产投资同比增长 2.9%，

低于市场预期的 3.1%，1-9 月份同比增长 3.1%。1-10 月民间固定资产投资同比下降 0.5%，1-9 月份

为同比下降 0.6%，降幅连续两个月缩窄；如果扣除民间投资中的房地产投资部分，民间投资增长 9.1%，

与 1-9 月份相同。10 月份，固定资产投资环比增长 0.1%，9 月修正后环比增长 0.17%。10 月固定资

产投资总体表现略不及预期。

分类来看，10 月广义基建投资（含电力）同比增长 5.6%，较 9 月的 6.8%回落。10 月制造业投

资同比增长 6.2%，也低于 9 月的 7.9%。1-10 月的房地产投资同比下降 9.3%，1-9 月下降 9.1%。房地

产开发投资继续为拖累项。

1-10 月全国商品房销售面积同比下降 7.8%，1-9 月为下降 7.5%。1-10 月全国商品房销售金额同

比下降 4.9%，1-9 月为同比下降 4.6%。1-10 月份，房地产开发企业到位资金同比下降 13.8%，较 1-9

月份同比下降 13.5%降幅进一步扩大。1-10 月份房地产新开工面积同比下降 23.2%，1-9 月为同比下

降 23.4%，10 月新开工面积 7054 万平米，回落到 7、8 月份的 7000 万平米左右，9 月份为 8232 万

平米。10 月单月的商品房销售面积 7773 万平米，也较 9 月的 1.09 亿平米回落。9 月商品房销售面

积和新开工面积的短期上行均有季节性因素，8 月末支持房地产发展政策组合拳对全国新房的整体

销售的扩张作用不明显。下半年的商品房销售面积和新开工面积表现为一种低位企稳的状态。这种

状态是在政策支持的背景下取得的，并不是很稳固。

图 1 商品房销售面积当月值和当月同比%

数据来源：Wind、 格林大华研究所



11 月上半月（1-14 日）30 大中城市商品房成交面积同比下降 21%，较 10 月的同比下降 2.6%降

幅扩大，9 月为同比下降 22%。11 月 1 日-14 日 30 大中城市商品房日均成交面积 28 万平米，较 9

月和 10月的日均成交面积 34万平米有所回落。11月 9日央行发布《中国区域金融运行报告（2023）》，

提及将适时调整优化房地产政策，促进房地产市场平稳健康发展。从政策导向来看，将对房地产企

业的融资给予更多的支持，也将对部分城市的住房信贷政策予以优化，促进需求增加。

10 月份规模以上工业增加值同比实际增长 4.6%，好于市场预期为 4.3%，前值为 4.5%。从环比

看，10 月份，规模以上工业增加值比上月增长 0.39%，9 月份环比增长 0.36%，10 月工业生产环比

增速表现较好，并展示出一定平稳性，较上半年环比波动幅度收敛。

图 2 工业增加值:环比:季调

数据来源：Wind、 格林大华研究所

10 月份，全国服务业生产指数同比增长 7.7%，9 月为 6.9%。10 月份，社会消费品零售总额同

比增长 7.6%，好于市场预期的 7.3%，9 月为 5.5%。10 月社会消费品零售总额环比增长 0.07%，9 月

修正后环比增长 0.04%，从环比的角度 10 月社零增长并不显著，疫情之前 3 年 10 月份社零环比增

长的均值为 0.79%。

10 月全国城镇调查失业率 5.0%，与 9 月相同；31 个大城市的城镇调查失业率 5.0%，较 9 月回



落 0.2 个百分点。国家统计局公布的 10 月制造业 PMI 从业人员指数 48.0%，前值 48.1%，制造业企

业用工景气度变化不大；10 月服务业从业人员指数为 46.5%，前值 46.9%，服务业从业人员指数较 9

月有所回落，并且绝对值从历史上来看在一个相对较低的位置。

以美元计价，中国 10 月出口同比下降 6.4%，不及市场预期的同比下降 3.1%，9 月为同比下降

6.2%；10 月进口同比增长 3%，预期为同比下降 4.3%，9 月为同比下降 6.3%；10 月进口同比较大幅

度回正，显示内需的韧性。随着全球半导体和消费电子的部分回暖，以及去年基数低的原因，我们

预期今年剩余两个月可能出现以美元计价的中国出口增速月度值回到正值。

整体来看 10 月中国工业生产增长较好，社会消费品零售总额环比小幅增长，固定资产投资和出

口同比增速略低于预期。今年四季度增发一万亿元特别国债，通过转移支付方式全部安排给地方，

今年拟安排使用 5000 亿元，结转明年使用 5000 亿元，有利于扩大基建、带动国内需求，进一步巩

固我国经济回升向好态势。

重要声明

本报告中的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证报

告信息已做最新变更，也不保证分析师作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中

的信息或所表达的意见并不构成所述期货品种买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报

告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保，投资者据此投资，投资风险自我承担。我公司可

能发出与本报告意见不一致的其它报告，本报告反映公司分析师本人的意见与结论，并不代表我公

司的立场。未经我公司同意，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制或对本报告进行有悖

原意的删节和修改。


