
 

 

 
◆ 我们认为，大湾区将受益于政府对“新质生产力”的重视 

◆ 我们将探讨大湾区高端制造业正在发生怎样的变化，下一步如

何发展，以及香港的金融业可以提供怎样的支持? 

◆ 同时，我们还将分析政策支持如何通过区域一体化在大湾区内

创造更好的协同效应 

中国数据回顾（2024 年第一季和 3 月）1 

• 国内生产总值在第一季按年增长 5.3%，让中国有望实现今年“5%左右”的国内生

产总值增长目标。然而，经济复苏之路并不平坦，3 月数据显示工业增加值和社

会消费品零售总额增速双双放缓。另一方面，在持续政策支持的推动下，制造业

和基础设施投资增速加快。持续的不利因素可能促使政策制定者积极协助维持增

长趋势。 

• 工业增加值按年增速在 3 月份放缓至 4.5%，原因在于基数较高和出口下降。尽管

如此，该季度工业增加值按年增长 6.1%，为今年以来的经济增长提供了关键的推

动力。我们认为，这是由于国内需求更加稳健，以及 1-2 月出口增长好于预期。

加快发展“新质生产力”的政策推动也为先进制造业提供了支持。 

• 社会消费品零售总额按年增速在 3 月份放缓至 3.1%，尽管这可能是由于春节后

假期效应减弱及相对较高基数的综合影响。然而，与服务相关的社会消费品零售

总额继续表现优异，年初至今按年增长 10%，而服务消费仍显示出改善的迹象。

这预示消费者信心的进一步回升及线下服务消费持续保持强劲。 

• 消费价格指数按年涨幅在 3 月份回落至 0.1%，此前曾在上月反弹至 0.7%。这是

由于春节假期后猪肉价格和消费需求回落，以及去年同期经济重启推动的较高基

数。与此同时，生产价格指数按年跌幅进一步加深至 2.8%，这在一定程度上是由

于房地产行业持续承压，尽管 3 月全球商品价格上涨。 

• 出口同比增长在 3 月份收缩了 7.5%，原因在于去年的高基数效应以及全球需求仍

然低迷，特别考虑到其他经济体的货币政策仍然紧缩。进口也按年下降 1.9%，这

在一定程度上是由于能源材料需求下降及房地产行业的持续拖累，尽管这可能被

基础设施需求上升部分抵消。

 
1 资料来源：万得资讯、汇丰银行 
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大湾区——处于变革的前沿 

自 3 月份备受瞩目的两会结束以来，所有政策讨论都围绕着“新质生产力”和推进现代化产业体系

建设展开。鉴于广东作为中国内地的制造业强省，我们预计大湾区将从中受益。站在发展高科技

制造业的角度，我们将探讨三个关键方面：该地区的制造业正在发生怎样的变化、如何使其进一

步发展，以及促进未来增长的重要最佳政策。 

 

1. 制造业的未来 

广东省仍然是中国最大的电子产品（例如智能手机和电脑）制造基地。然而，增长已经放缓，并

且该行业高度依赖出口，因此迫切需要发展具有重要战略意义的产业。我们认为，该省制造业的

未来在于新能源汽车、集成电路、光电器件等新经济领域。去年，这三个领域的产值都迅速增长

（详见图 1 和图 2）。 

   

图 1. 大湾区设备制造业的增长率出现分化  图 2. 高科技和先进制造业在大湾区的分布 

 

 

 

资料来源：万得资讯、汇丰银行  资料来源：万得资讯、汇丰银行 

 

2. 金融支持有助推动这一变革 

2023 年，该省制造业贷款按年增长 24.4%，主要是银行对先进制造业（增长 37%）和高科技制

造业（增长 35%）的贷款（南方网，1 月 26 日）。广东同时推出了税收优惠政策以鼓励研发投

资，虽然技术进步需要资本市场的支持，但大湾区在这方面有一个明显的优势——作为国际金融

中心的香港。 

 

3. 政策支持——一体化、合作、人力资本 

大湾区内的企业应该能够从人员、数据和资本更畅通的流动中受益，特别是对于技术驱动的项

目。欧盟在这方面的最佳实践可以为大湾区提供很好的参考。此外，大湾区地方政府组成的联合

工作组正在讨论提供“一站式”商业登记服务，以加强合作并支持外商直接投资。最后，根据工信

部预测，到 2025 年，制造业将出现明显的技能人才短缺。中国政府正在努力改革大学课程并提

供有针对性的职业培训。 
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即将发布的中国主要经济数据  A 股主要指数表现* 

日期 指标 前值 

4 月 21日 1 年期贷款市场报价利率 3.45% 

4 月 21日 5 年期贷款市场报价利率 3.95% 

4 月 29日 国家统计局制造业采购经理人指数 50.8 

4 月 29日 财新制造业采购经理人指数终值 51.1 

5 月 5 日 财新服务业采购经理人指数 52.7 

5 月 8 日 出口按年增长 -7.5% 

5 月 8 日 进口按年增长 -1.9% 

5 月 10日 生产价格指数 (PPI) 按年增长 -2.8% 

5 月 10日 消费价格指数 (CPI) 按年增长 0.1% 

5 月 16日 社会消费品零售总额按年增长 3.1% 

   
 

  目前 年初至今 过去 1 年 

上证综指 3,057 1.08% -9.92% 

深证综指 1,638 -10.85% -23.33% 

沪深 300 3,549 2.33% -14.20% 
 

资料来源：Refinitiv Eikon  *过往的表现并不代表未来的回报 

资料来源：Refinitiv Eikon。截至 2024年 4月 16日收盘 
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