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[新闻稿] 

中诚信国际：维持中国主权信用等级 AA+
g，评级展望稳定 

 

北京时间 12 月 5 日，中诚信国际发布公告，维持中国主权信用等级 AA+
g

 ，评

级展望为稳定。中诚信国际认为，2023年中国经济仍表现出较强韧性，中国政府的

财政空间仍充足，国债增发亦为地方腾出可支配财政空间。同时，中国政府对于新

动能领域的坚定支持将支撑中长期经济的增长，充裕的外汇储备和对短期外债较高

的覆盖率亦对主权信用实力提供较好支持。未来仍需持续关注控制新增和化解隐性

债务的进程以及大国博弈背景下不断演变的地缘政治风险。 

在全球经济复苏势头不稳、国际地缘政经冲突加剧的背景下，相较于欧美、日

韩等主要发达经济体，2023年中国经济发展仍表现出较强韧性。同时，基于对明年

政策调整下地产投资延续跌幅收窄、工业生产保持韧性以及充足的货币政策和财政

政策空间的预期，中诚信国际预期 2024年中国经济增速或达 5%左右。从经济增速

来看，今年前三季度中国 GDP 同比增速相较去年显著改善，且仍显著高于美国、欧

盟、日本以及韩国等主要发达经济体。从增长动力来看，今年以来服务业、最终消

费对中国经济增长的贡献率保持阶段性高位，且增长动力结构总体向常态水平回归。

从供需两端来看，装备制造生产、服务消费以及“新三样”出口等领域亮点突出，新

的增长动能仍在积蓄。此外，稳增长政策发力之下，广义基建投资保持较高增长，

对于经济修复形成了有力支撑。总体上看，今年以来中国经济复苏节奏虽有波折，

但产出缺口持续收窄，增长动力结构性调整有序推进，经济复苏呈现筑底回升态势。

IMF 于今年 11 月将今明两年中国经济增长预期分别上调至 5.4%和 4.6%，较 10 月

预测值均上调 0.4 个百分点。 

中诚信国际预计 2023 年中国经济增长将达 5.3%，明年经济增长或仍将达 5%左
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右。对于明年中国经济增长的积极预期有多重支撑：首先是拖累因素的减轻。在房

地产政策调整与支持下，明年房地产投资或将跌幅收窄，对于固定资产投资以及经

济增长的拖累将有所减轻。鉴于中国制造在全球产业链中的作用，以及持续扩大对

外开放稳外贸政策的支撑，中国出口金额仍将保持较大规模；其次是经济韧性的支

撑。2020 年以来中国工业生产始终保持较强韧性，特别是以装备制造业所代表的经

济新动能发挥了显著的支撑与带动作用，居民部门超额储蓄的释放也能对终端消费

的改善形成推动作用；再次是政策空间的托底。此前中国逆周期调整措施相对审慎，

当前中国仍有相对充足的政策调整空间。货币政策宽货币与宽信用的力度有望进一

步加大，持续为实体经济提供充足的流动性呵护以及较低利率的融资环境。财政政

策也有望进一步加大支出力度，推动经济在投资、消费以及产业各领域加快修复节

奏，其中 10 月份中国增发 1 万亿国债额度，考虑支出节奏及财政乘数，约可拉动

2024 年 GDP 增长 0.6 至 0.8 个百分点。 

中国对于高科技、装备制造业、数字经济等新动能领域的支持将有望推动固定

资产投资增长，并支撑中长期中国生产率和经济增长的提升。近年来，中国持续推

出了多项支持高技术制造业的政策举措，在推动新动能经济可持续增长方面成效显

著。2023 年上半年中国新能源汽车销量达 374.7 万辆，市场占有率超过 28%。中国

新能源汽车产销量连续 8 年居全球第一。同时，中国目前已形成全球最完整的光伏

产业链，在关键核心技术领域持续突破，截至今年三季度末，光伏行业总产值已超

过 1.2 万亿元。在政府坚持增长驱动力向消费、科技创新等转型的背景下，科技进

步及稳定的政策支持将能够支持中长期中国生产率的提升、并稳定其在供应链中的

核心地位。 

尽管四季度万亿国债的增发致使 2023年政府财政赤字有所扩大，中国一般政府

债务负担有所抬升，但今年以来中国财政收入保持恢复性增长，万亿国债增发亦将

为地方腾出一定的可支配财政空间，对投资及经济发挥更大的作用。同时，相较于

欧美等发达经济体，中国仍有充足的财政空间控制债务风险的上升。2023 年前三季
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度，中国一般公共预算收入同比增长 8.9%，地方一般公共预算收入同比增长 9.1%，

近半数地区增速达到两位数。四季度增发一万亿国债后，中国财政赤字率增至 3.8%，

叠加 1.37 万亿特殊再融资债的集中发行，一般政府债务负担率进一步抬升 2 个百分

点至 55.8%。但与美国等主要发达经济体相比，当前中国政府尤其是中央政府杠杆

率仍处于较低水平，同时中国政府整体的债务负担率仍普遍低于同级别国家。此次

万亿国债增发释放了稳增长的强烈意图，并通过建立跨年度使用机制支持跨年度经

济平稳运行，理论上可拉动 2024 年 GDP 约 0.6-0.7 个百分点，且在地方财政“减收

增支”矛盾加剧的背景下，万亿国债将全部转移地方使用并由中央还本付息，有利于

缓解地方政府刚性支出压力，腾挪资金弥补其他领域融资缺口，一定程度上遏制地

方过度举债意愿及隐性债务再度扩张，也能与本轮特殊再融资债形成合力，为“一揽

子化债”提供更多空间，更好的平衡化债与经济增长的关系。同时，受益于便捷的融

资渠道，中国债务偿付能力始终处于较高水平，一般政府债务利息支出占财政收入

的比重维持在 8%以下，与同级别的国家实力相当。另外，国内较高储蓄率和以内债

为主的债务结构也支持了其整体较强的财政实力。目前来看，中国有充足的财政空

间控制债务风险的上升。 

2023 年以来受主要发达经济体需求不足及全球产业链调整影响，亚洲新兴经济

体出口集体走弱，中国同期出口表现仍优于全球主要经济体。较坚实的产业链基础、

较强的生产供应能力、产业结构升级下出口结构的不断优化仍将对中国未来的贸易

顺差提供支撑。同时，中国外债敞口仍有限且外部融资实力很强。尽管海外生产性

外需对中国出口拉动效应下降，出口同比下滑1，但中国的出口表现仍优于全球平均

水平且在亚洲经济体中表现最好。2023 年前三季度中国货物贸易顺差为 4,542 亿美

元，表现出一定韧性，经常账户顺差占 GDP 的比重为 1.6%，仍处于较好水平。从

贸易结构来看，中国出口商品多元，疫情期间拟合全球对电子产品等消费需求，实

现出口错峰增长，同时对能源资源的依赖度低于日韩等国家，受价格抬升的影响相

                                                        
1 2023 年 1-10 月，中国出口同比下滑 5.6%至 2.79 万亿美元 



   

 4 
 

 

对较小。中长期来看，中国较强的生产供应能力、产业结构升级下出口结构的持续

优化，将有效支撑中国出口前景及产业链地位的提高。与此同时，中国充裕的外汇

储备能够对外债偿还形成有力支撑，截至 2023 年 6 月末，中国外汇储备规模为 3.19

万亿美元，保持相对稳定。中国对外部融资的依赖性较低，外债主要由国内企业和

银行持有，规模相对较小，短期外债/外汇储备为 44.04%；考虑到中国资本账户尚未

完全开放，同时中国良好的发展前景仍对海外资本有较强的吸引力，资本外流风险

总体可控。 

中诚信国际认为，中国近十余年高速发展的经济表现、长期稳定的社会环境等

将支撑中国维持很强的制度实力。中国政治制度完备、政治体系成熟且政府效率较

高。基本政治制度及政府很强的领导能力确保了政治环境的长期稳定及较强的政府

效能，并在政策制定方面保持长久的连续性。 

中美关系发展的不确定性是中国面临的主要地缘政治风险。中美元首旧金山会

晤达成了较多重要共识，但在美国对华战略未发生根本转变的情况下，中美关系发

展仍存在一定变数。中美关系及中国与美国传统盟友之间的关系发展或将对中国的

出口、制造业投资及供应链重构和稳定构成潜在威胁。 

 

可能触发评级上调因素：若有迹象表明中国有效推进结构性改革、在保持宏观

杠杆率稳定的情况下经济得以实现稳健和可持续的增长，地缘政治风险显著下降，

控制腐败能力显著增强，中诚信国际将考虑上调中国主权信用等级。 

可能触发评级下调因素：若结构性改革无法正常推进，杠杆率及隐性债务规模

显著且持续上行，经济增长意外停滞，长期稳定的政治局势发生重大不利变动，中

诚信国际将考虑下调中国主权信用等级。 


