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专题报告                                         2022 年 10 月 11 日星期二

   宏观经济热度依旧处于低位，改善有限 

——央行三季度问卷调查分析 
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内容提要： 

央行调查显示，信心不稳依旧明显，其原因在于经济大盘稳定的基础并不牢固，经济下行压力继续存在，我们注

意到三季度央行货币委员会例会上继续提出了强化跨周期和逆周期调节，要求稳就业和稳定物价并举，用好政策性开

发性金融工具稳住经济大盘，短期内稳经济的重要性可能更加突出。稳预期，稳信心最为关键。 
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 正文 

日前，央行公布了三季度问卷调查报告，指数出现了大幅回落后改善相

当有限，依旧在低位。同时，企业的贷款需求和居民的收入预期等多项指标

均继续出现下降，值得关注。 

从银行家宏观经济热度指数看，银行家宏观热度指数报 19.9%，较前值的

17.8 有所回升，但依旧在历史低位，并没有恢复到日常水平。 

在企业家方面，宏观经济热度指数也仅仅从 26.5%提升到 26.9%。从下图

的走势比较看，银行家和企业家对宏观经济热度指数的感受大幅走低，银行

家的宏观经济热度指数走低的曲线更加陡峭。 

图 1：银行家和企业家宏观经济热度指数及其比较 
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尽管银行家对货币政策感受指数继续回升，但是对货币政策的感受预期

指数却回落。 

而在贷款需求指数方面，继续出现小幅回升，报 59%，前值为 56.6%，其

中，基础设施需求回升相对明显。但房地产的贷款需求下降。从大中小企业

看，贷款需求均有所回升。 

图 2：贷款需求指数 

 

资料来源：银河期货研究所 央行 WIND  
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从贷款审批指数看，稍有回落，报 57.9%，前值为 58%。但低于去年同期

值 49.7%。 

银行的景气指数和盈利指数环比也均有所回升。 

从企业家销售价格指数和原材料购进价格指数看，均出现大幅回落，原

材料购进价格指数回落更加明显。 

国内订单指数出口订单均稍有回升，但是国内订单指数回升更加明显，

报 44.8%，前值为 40.9%。出口订单也从 41%回升到 42.2% 

图 3：订单指数有所回升 

 

 

企业家的资金周转指数和销货款回笼状况指数也均有所改善，但经营景

气指数和盈利指数有所回落，盈利指数从前值的 51.2%回落到 50%。 

在储户方面，当期就业感受指数回落，而未来就业感受指数小幅回升，

数据来源：Wind

国内订单指数有所回升

出口订单指数 国内订单指数

17-Q4 18-Q4 19-Q4 20-Q4 21-Q417-Q4

20 20

25 25

30 30

35 35

40 40

45 45

50 50

55 55

百万美元 百万美元百万美元 百万美元



 

 6 / 7 

 

大宗商品研究所 宏观研发报告 

 

当期收入感受指数和未来收入信心指数小幅回升。 

在物价方面，未来物价上涨预期回升，而对房价上涨和下降的预期占比

均出现回升，多数预期房价基本不变，比重也有回升。 

更多储蓄意愿比例和消费意愿比例有所回落，而更多投资意愿小幅回升。

在投资方面，投资股票、基金等理财产品和投资基金信托意愿的比例稍有回

升。而在消费结构方面除了医疗以外的占比均有所提升，如旅游、教育、保

险、住房等。 

综上分析，央行调查显示，信心不稳依旧明显，其原因在于经济大盘稳

定的基础并不牢固，经济下行压力继续存在，我们注意到三季度央行货币委

员会例会上继续提出了强化跨周期和逆周期调节，要求稳就业和稳定物价并

举，用好政策性开发性金融工具稳住经济大盘，短期内稳经济的重要性可能更加

突出。稳预期，稳信心最为关键。 

 

（研究所 202201010） 
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