
1 	 九月经济显著回升，三季度增长依然强劲

10月19日国家统计局公布了9月份实体经济和三季度GDP数据。三季

度GDP增速小幅放缓至6.8%，继续保持高位，与预期保持一致，依然

显著超越年度增长目标，显示了中国经济增长动力依然强劲 (图1)。固定

资产投资依然是经济增长的重要推动力。虽然从全年固定资产增速来

看，三季度比上半年有明显放缓，但是单月固定资产投资增速从8月份

的3.8%大幅回升至9月份的6.9%。回升显示国内投资依然具有韧性。

在强劲内需和外需的带动下，工业增加值增速从8月的6.0%大幅提升

至9月的6.6%。9月制造业PMI创近年最高值，而制造业生产和新订单

分项指标也创新高，显示我国工业生产供需两旺。9月社会零售消费总

额同比增速小幅上升至10.3%，持续保持在双位数的增长，显示居民消

费依然是经济增长的稳定器 (图2)。
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我们认为，外需在四季度可能由于强势人民币汇率而适度放缓，但在去

年基数较低的情况下依然会保持不错的增速。虽然持续的环保压力会一

定程度上影响内需，但是国内制造业投资有望保持较为强劲增长。在上

半年的高速增长的基础上基建投资恐适度放缓，但依然会保持中高速增

长。由于政策的管制，房地产销售已经开始走低，但是快速城镇化推高

了三四线房地产市场的需求，因此总体房地产投资会保持较为温和的增

长。临近年底，社会零售消费增速有望提升至10.5%以上。

党的十九大报告中再次确认全面建设小康社会的战略目标，并强调金

融服务实体经济和防范系统性金融风险的金融监管指导思想。9月份
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