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瑞銀主要觀點

經濟增長目標

宏觀政策

貨幣政策

通脹水平

內地將今年經濟增
長目標設定在5%左
右，與瑞銀的基準
預測一致

基本延續中央經濟
工作會議定調

保持溫和積極的支
持基調

將今年全年通脹預
測從原有的3%下調
至2.5%

◀政府工作報告發表後，瑞銀調高今
明兩年內地經濟增長預測。

大公報記者 彭子河
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中金：企業融資成本有望降低

瑞銀投資銀行亞洲經濟研究主管暨
首席中國經濟學家汪濤表示，政府工作
報告將內地今年經濟增長目標設定在
5%左右，與該行基準預測一致。宏觀
政策基本延續中央經濟工作會議定調，
輕微提高一般公共預算赤字率和地方政
府專項債新增限額，貨幣政策保持溫和
積極的支持基調。

全年通脹預測下調至2.5%
汪濤認為政策性銀行對基建投資的

信貸支持還有進一步擴大的空間，財政

貨幣等政策要實現 「統籌運用」 ，更多
地方政府可能會推出擴大消費的具體政
策措施。

瑞銀將今明兩年中國經濟增長預測
上調，汪濤解釋，內地近期經濟重啟的
進程較瑞銀早前預期為快，而市場擔心
的第二輪新冠疫情並未出現，迄今為止
疫情感染達峰對供給側和生產端的擾動
較為有限。此外，今年初的通脹水平也
遠低於預期，瑞銀預計未來幾個月經濟
重啟將推動多項服務業價格上漲，但將
今年全年通脹預測從原來的3%下調至
2.5%。

滙豐早於2月中旬將中國全年經濟
增長預測上調至5.6%，主要是基於內
地經濟復甦速度較預期快。對於政府工
作報告將經濟增長目標定為5%左右，
滙豐相信可為當局實現今年經濟增長目
標預留更大空間。

滙豐環球研究大中華區首席經濟師
劉晶表示，受外圍環境影響，預期內地
出口面臨的壓力將維持一段時間。然

而，今年內地仍然以穩增長為重點，預
期會較去年推出更多支持政策，並着眼
於推動當地消費復甦、產業升級、吸引
外商直接投資，以及緩解住房和地方政
府債務的金融風險等。此外，政府將今
年財政赤字率按3%安排，並將繼續發
行地方政府專項債券，以及採取量化寬
鬆的貨幣政策。

野村：經濟料實現健康復甦
野村首席中國經濟學家陸挺在報告

中指出，在宏觀經濟政策方面，政府工
作報告在很大程度上延續去年12月中
央經濟工作會議的內容和基調。整體而
言，他認為這是一個相對保守但務實的
建議，旨在從去年新冠疫情造成的影響
中實現經濟健康、有機復甦，仍然沒有
看到大規模刺激計劃的跡象。

陸挺指中國經濟今年仍將面臨多項
外圍不明朗因素挑戰，不宜對復甦步伐
太過樂觀，但預計中國今年的經濟增長
將從去年的3%回升至5.3%。

內地將2023年經濟增長目標定在5%左右，瑞銀指與其基準預測一致，又
指內地近期經濟重啟的進程較預期快，將內地今明兩年的經濟增長預測，由

原來的4.9%及4.8%分別上調至5.4%及5.2%。野村指5%左右的目標相對保守但務實，滙豐相
信可為實現今年經濟增長目標預留更大空間。

經濟重啟 外資調高中國GDP預測
瑞銀：今年料增長5.4% 復甦進程較預期快
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將今明兩年中國的經濟增長預測由原來的4.9%及4.8%分別上調至
5.4%及5.2%

中國經濟仍面臨多項挑戰，不宜對今年的經濟復甦步伐太過樂觀

今年中國仍然以穩增長為重點，預期會較去年推出更多支持政策

通過合理適度的政策力度，可以順利達到5%左右的經濟增長目標

【大公報訊】小米（01810）董事
長雷軍透露，小米造車進展超預期，近
期已經順利完成冬季測試，預計將會在
明年上半年實現量產。他又說，現時有
一半時間用在汽車業務上，去年汽車等
新業務投入超過30億人民幣（約34億港
元），汽車研發團隊超2300人，並指汽
車是百年賽道，任何時候都不晚。

去年投入超過34億
早前，雷軍立下了一個宏大目標，

小米汽車爭取在15至20年內，進入世界
前五。他表示，除了硬件利潤，更在意
軟件利潤，汽車以往可以整合銷售、售

後服務、充電樁，未來汽車可以整合的
服務越來越多。

百度斥1.1億設信息技術公司
另外，據天眼查App資料顯示，阿

波羅智行科技（福州）公司近日成立，
法定代表人為吳書林，註冊資本為1億
元人民幣（約1.13億港元），經營範圍
含信息技術諮詢服務；智能車載設備銷
售；AI基礎軟件開發；物聯網應用服
務；機動車充電銷售等。股東信息顯
示，公司由北京百度智行科技公司全資
持股，後者由百度集團（09888）資深
副總裁崔珊珊、梁志祥分別持股50%。

【大公報訊】京東集團（09618）
「百億補貼」 活動於昨日零時上線京
東App，較原先計劃（昨晚8時）提前
20小時上線，刺激股價造好，早段股
價表現理想，全日收報187.3元，上升
1.4%，競爭對手阿里巴巴（09988）
則偏軟，收報87.25元，跌1%。補貼
政策帶旺京東股價表現，不過市場普
遍估計屬短期反彈，認為隨着行業競
爭加劇，短期內公司表現將受壓，料
升至196元至200元將遇到阻力。

京東將於本周四（3月9日）公布
末期業績。Vantage客席分析師李慧芬
表示，全面通關刺激市場氣氛，內地
互聯網消費平台受關注，互聯網消費
已融入內地居民日常生活，看好行業
前景，然而龐大的市場機遇吸引諸多
新玩家入場，市場競爭格局複雜，削
弱京東吸客能力，攤薄市場份額。李
慧芬謹慎看待京東前景，預計本輪股
價升幅將於200元受阻。

光大證券國際證券策略師伍禮賢
認為，京東早前公布百億補貼消息，
股價出現調整，本次股價上漲，反映

市場對相關消息已有初步消化，惟行
業競爭激烈，短期內毛利率或受到拖
累。

行業競爭激烈毛利率恐受壓
不過他表示，本次補貼活動有望

在中長期帶來兩大利好：其一，能吸
引廣告商投入；其二，能藉機擴大市
佔率。若實現此兩大利好，將有助業
務長線發展，建議關注相關計劃推進
情況後再下定論。伍禮賢看好京東所

屬賽道，予京東全年目標價介乎220元
至230元。

市場看好行業前景，惟大型平台
面臨競爭壓力，前景有待觀察，以阿
里巴巴為例，在年初通關氣氛帶動
下，公司受到熱炒，股價節節攀升，
隨後出現回落。李慧芬認為，目前阿
里巴巴股價尚未結束回吐，預計支持
位82元，料營運模式難以在短期內調
整，相信未來在業績公布時將有更多
信息作參考。

中金公司發表報
告指出，今年的政府

工作報告總體穩健客觀，5%左右的經
濟增長目標並未高於預期，相信通過
合理適度的政策力度，可以順利達到
經濟增長目標。

貨幣政策方面，中金預計內地仍
將保持狹義和廣義流動性合理充裕，
繼續引導企業融資成本下行，廣譜利
率的整體方向仍是穩中略降。

財政政策方面，赤字率從2.8%上
調到3%，專項地方債額度由3.65萬億
元人民幣上調到3.8萬億元人民幣，均
屬於溫和上調。中金預計，今年政府
類債券淨增量小幅增加幾千億，力度
溫和，供應壓力不大，不會對二級市
場利率造成明顯影響。

整體而言，中金認為今年的政策
目標和政策力度都比較客觀穩健，沒
有超過市場預期，不會造成經濟過熱
和通脹過高，利率上升的風險也不
大。另方面，信貸利率繼續走低以及
整體流動性合理充裕，對於債券利率
而言，會起到向下的引導作用。

京東提前啟動百億補貼 股價升1.4%

摩根：基建支出推動產業升級
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摩根資產管理環
球市場策略師朱超平

表示，中國將今年的經濟增長重點放
在對私營企業信心和消費者信心的支
持上，隨着有效措施的到位，預期增
長會更加平衡，為今年及以後持續的
增長奠定基礎。

內地將今年經濟增長目標定在5%
左右，朱超平表示，符合摩根資產管
理的預期，但與市場普遍預計可能超
過5.5%相比，則顯得較為保守，相信
這一溫和目標的政策意圖，是一方面
避免大規模刺激，同時推動經濟向高
質量增長模式轉型。

在此背景下，今年重點基礎設施

建設支出仍將是增長穩定器，並為產
業升級提供重要基礎。

企業盈利增長強勁 A股看好
朱超平續說，在經濟復甦和貨幣

寬鬆預期的推動下，A股市場亦於最近
數月上漲；但2月份的市場表現不佳，
反映投資者情緒尚未顯著回升。雖然
市場近期出現波動，但摩根資產管理
仍然看好中國股市，認為大多數行業
的增長前景依然強勁，並在政策刺激
升級時存在上升空間。鑒於內需持續
增長和政策利好，技術自給自足、綠
色發展和消費升級等長期主題可能會
跑贏大市。

政策給力

精準發力

投資人語

▲瑞銀指出，今年初內地通脹水平遠低
於預期，將今年全年通脹預測下調至
2.5%。

小米造車進展超預期 明年量產

▲中金預計今年內地續保持流動性合理
充裕，利率穩中略降。


