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 10 月经济景气度有所下降 

10 月，受疫情冲击，制造业与非制造业 PMI 双双下滑到收缩区间，
疫情防控仍是制约当前经济复苏的最大因素。 

 三大需求皆放缓， 10 月经济恢复减弱 

10 月规模以上工业增加值同比增长 5.0%，比 9 月回落 1.3 百分点，
汽车和发电设备回落幅度较大。 

10月固定资产投资同比增长 5.0%，比 9月回落 1.6个百分点。 

10 月社会消费品零售额同比下降 0.5%，比 9 月下滑 3.0 个百分点。
其中，商品零售同比增长 0.5%，比 9月回落 2.5个百分点，餐饮消费
同比下降 8.1%，降幅比 9月扩大 6.4个百分点。 

10 月出口同比下降 0.3%，增速比 9 月回落 6.0 个百分点，年内首次
同比下降。10 月进口同比下降 0.7%，比 9 月下滑 1.0 个百分点，年
内首次同比下降。 

10 月 CPI 同比上涨 2.1%，比 9 月回落 0.7 个百分点，PPI 同比下降
1.3，比 9月回落 2.2个百分点。 

 10 月融资需求季节性大幅减少  

10 月人民币新增贷款 6152 亿元，比 9 月少增 18548 亿元，创 2016

年以来的同期新低。10 月社会融资规模新增 9079 亿元，比 9 月少增
26192亿元，仅为 9 月新增的 25.8%。主要原因是 9 月（季末月份）
新增贷款暴增，透支 10月新增贷款所致。 

 风险提示  

1、疫情发展超预期； 

2、俄乌战事发展超预期； 

3、地缘政治恶化超预期； 

4、美联储加息速度超预期。  

 

 

 

宏观研究 

10 月疫情反复，经济恢复势头减弱 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 15%以上 
看好 

预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%

以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数变动在-5%到 5%内 
看淡 

预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%

以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数跌幅在 15%以上 
  

 

 

 

免责声明 

郝大明，在此声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业

态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本

报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿等。 

国新证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，以下简称本公司）已在知晓范围内按

照相关法律规定履行披露义务。本公司的资产管理和证券自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告

中的意见和建议不一致的投资决策。本报告仅提供给本公司客户有偿使用。 

本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本公司会授权相关媒体刊登研究报告，但相关媒体客户并不视为

本公司客户。本报告版权归本公司所有。未获得本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复

制、传播，不得以任何形式侵害该报告版权及所有相关权利。 

本报告中的信息、建议等均仅供本公司客户参考之用，不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告并未考虑到客

户的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的

信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时可就研究报告相关问题

咨询本公司的投资顾问。本公司市场研究部及其分析师认为本报告所载资料来源可靠，但本公司对这些信息的准

确性和完整性均不作任何保证，也不承担任何投资者因使用本报告而产生的任何责任。本公司及其关联方可能会

持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务，敬请投资者

注意可能存在的利益冲突及由此造成的对本报告客观性的影响。 

 

 

 

国新证券股份有限公司市场研究部 

地址：北京市朝阳区朝阳门北大街 18号中国人保寿险大厦 11层(100020） 

传真：010－85556155网址：www.crsec.com.cn 

 


