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四季度产业景气指数持平 
 

甘洁  /  文 

 

【导读】 

产业经济景气指数在 2019 年四季度结束之前长达七个季度的轻度扩张，呈持平状态。

而民营企业，产业的大多数，则为轻度收缩。反映实际产出的指标，包括生产量、用电

量和国内外订单均呈小幅收缩。另外，投资仍然疲软，反映国内需求不足的扩散指数升

至历史新高。 

企业对未来 3-5 年的信心明显下滑，但仍有过半的企业呈乐观或谨慎乐观，对未来的担

忧主要为订单不足和宏观经济。 

2020年受新冠状病毒的影响，产业必将面临复杂而不确定的环境，内需外需均受较大冲

击。如何通过财政支出、税收及金融政策帮助企业，尤其是民营小型企业，渡过难关，

以支撑就业、维护经济和社会的稳定是当前政策的首要内容。 
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引言 

本文数据来源于对约 2000 家规模以上工业企业的经营状况和融资需求进行的季度

调查。该调查从 2014 年第二季度开始已进行了五年多。调查采用电话访谈形式，样本

通过对国家统计局 2013 年经济普查规模以上（即销售额大于 2000 万）的企业按行业、

地区、及规模分层的随机抽样产生。 

值得强调的是，虽然我们的调查只针对销售额大于 2000 万的工业企业。但是 2000

万销售额并不是一个很高的门槛，涵盖了绝大多数的工业企业。而工业企业在除农业、

房地产、金融的 GDP 中占比近 50%，从中得出的结论是政策制定时不应忽略的结论。 

 

一、 四季度关注点 

1.1产业结束长达七个季度的轻度扩张期，呈持平状态	

四季度产业景气指数为 501，2，呈持平状态。产业经济因此结束了自 2014 年本调查

开始以来首次出现持续七个季度的轻度扩张期（图 1）。而民营企业，产业的大多数，

则为轻度收缩（扩散指数：49）。反映实际产出的指标，包括生产量、用电量均呈小幅

收缩状态（指数均为48），其中以耐用消费品和中间品的收缩最为明显，指数为 45-47。 

投资仍然疲软，进行扩张型投资的企业占比与上季度相约，为 2%（上季度：1%）。 

 

1.2中美贸易战的影响持续	

中美贸易战的影响与上季度相仿，受到贸易战影响的企业占比为 19%，有较大影响

的企业占比与上季度相同，为 4%（图 4）。出口企业中（它们占样本的 31%），38%受到

影响，其中 10%受到较大影响。预计在未来一两年内受到较大影响的企业比例为 4%。 

受影响占比最多的行业前五位为木材加工、纺织业、电子设备（计算机、通信和其

他）、纺织服装业和文教用品（文教、工美、体育和娱乐）制造业，分别有35%至43%的

企业受到影响。而受到较大幅影响占比最多的前两位为纺织服装业（12%）和文教用品

（13%）。 

从出口订单来看，四季度订单下降有所缓和，反映订单变化的指数上升 4 个点至
 

1  扩散指数所基于的问题为多选题，含类似于“好”、“中”、“差”或“上升”、“持平”、“下降”的三个选项。扩散

指数的计算方法为：“好”企业百分比  +“中”企业百分比*0.5。扩散指数在 0 和 100 之间，越高代表状况越好，50

为荣枯分界线。另一方面，扩散指数反映的是问题涉及的“广度”。例如，经济好转时，状况上升的企业的相对比例。

但是不体现“深度”，即回答“上升”的企业到底上升了多少。 
2  我们构造的产业景气指数包含当前经营状况、预期经营状况变化以及投资时机这三个子指标，为其扩散指数的平

均。和现有的经济指数相比，该指数不仅能够衡量和上期相比的产业表现，而且反映经济的绝对景气程度，并具有

前瞻性。 
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49。主要集中于民营（49），以及生产中间品的企业（48）。另外，民营企业出口占比轻

微收缩，扩散指数为 49（2019Q3：45）。 

 

二、 2019 全年回顾 

2.1总体状况	

2019 年产业景气指数在前 3季度持续呈轻微扩张，但在第四季度呈持平状态。前 3

季度的扩张主要受国有（58-61）和外资（54-56）所带动。反映实际产出的指标，包括

生产量（46-48）、用电量（46-48）和国内外订单（45-49），全年均呈小幅收缩状态。 

固定资产投资全年持续疲软，有固定资产投资的企业占比由2018年四季度的13%持

续下跌至四季度的 8%。同时，进行了扩张型投资的企业占比也由2018年四季度的 7%持

续下跌至 2019 四季度的 2%。 

通胀在 2019 年持续缓和，成品价格扩散指数处于 49-50 之间，呈持平或轻微收缩

状态。 

 

2.2挑战	

2019 年产能过剩继续为产业经济面临的最大挑战。反映国内需求不足的扩散指数

从 2018 四季度的 83 持续上升至 2019 年四季度的 87（图 2），创历史新高。受贸易战影

响，反映国外需求不足的扩散指数从 2018 年四季度的 74 持续上升至 2019 年四季度的

81。产能过剩超过 10%和 20%的企业占比则从 2018 年四季度的 31%和 12%上升至 2019

年四季度的 37%和 16%。企业开工率也在 2019 年明显下降，尤其是开工率达到 90%的企

业占比从2018年四季度的60%下降至2019年季度的51%。同时，产能过剩以中间品（90）

和耐用消费品（87）较为突出。 

产业经济的第二大挑战，成本上升的矛盾在 2019 年仍然持续但有所缓和，扩散指

数在 56 和 61 之间（2018：61-69）。 

最后，融资自 2014 年二季度我们开始本调查以来一直不是现阶段产业经济的瓶颈。

与 2018 年相同，2019 年每季度仅有 1-2%的企业认为融资是制约因素。以四季度为例，

15%的企业认为资金充足，83%回答“一般”，仅有 2%的企业认为资金不足。但是，与整

体资金面流动性收紧一致，反映银行借贷态度的扩散指数在全年轻微下降，从 2018 年

四季度的 55 下降至 2019 年四季度的 52，乃自 2014 年二季度我们开始本调查以来的最

低点。其中，小企业和制造中间品的企业扩散指数为48，显示这些企业的资金面较为紧

张。 
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三、 未来：前景、创新及法制环境 

3.1前景	

企业对未来 3-5 年的预期明显下降，但仍有半数以上（59%）持乐观（9%）或谨慎

乐观（50%）（2018：21%和 63%）（图 5）。感到不乐观的企业主要担心订单不足、产能过

剩（48%），这与 2018 年一致。其次为宏观经济，占比明显从 2018 年四季度的 23%上升

至 37%（2018：23%）。另外，环保问题也占 10%（2018：21%）。 

 

3.2创新	

企业的创新投入忧喜参半。无研发投入的企业占比从 2018 年的 70%下降至 65%。但

大多数的研发投入小于销售额的 5%，企业占比为 33%。而研发投入超过销售额 5%的企

业占比从 2018 年的 6%下降至 1%。 

 

3.3法律和制度	

我们的调查表明，当前我国商业环境对企业运营提供了较好的法律保障。企业对法

律环境的信心在 2019 年明显上升。我们在调查中请企业回答“在经营纠纷中，法律制

度会保护您的合同和财产权的可能性为多少？用 0-10 来衡量，0代表最不可能”。平均

评分从 2018 年的 6.3 上升至 7.7。评分在 7分以上的企业占比从上年的 61%明显上升至

84%，而 5分以下的企业占比从 2018 年的 31%大幅下降至 6%。这些变化说明政府促进民

营企业发展的政策起到了良好的效果。法律制度没有表现出明显的地区差异。 

政府在推动经济增长方面起到重要作用。政府支持在 2019 年进一步上升，有22%的

企业获益（2018 年：20%）；最常见的支持方式是减税，获得减税资助的企业从 2018 年

的 12%上升至 2019 年度的 17%；其次为创新资助,5%的企业曾获得资助（2018 年：6%）。

其它方式包括：帮助给予低价土地的产权或使用权、提供贷款担保、项目资金支持，总

共占比 5%。 

 

四、结论 

产业经济景气指数在 2019 年四季度结束之前长达七个季度的轻度扩张，呈持平状

态。而民营企业，产业的大多数，则为轻度收缩。反映实际产出的指标，包括生产量、

用电量和国内外订单均呈小幅收缩。另外，投资仍然疲软，进行扩张型投资的企业占比

在四季度为2%。反映国内需求不足的扩散指数升至历史新高。 
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企业对未来 3-5 年的信心明显下滑，但仍有过半（59%）的企业呈乐观或谨慎乐观，

对未来的担忧主要为订单不足和宏观经济。可喜的是企业对法律环境的信心在 2019 年

明显上升，平均评分从 2018 年的 6.3 上升至 7.7。企业对创新的投入则忧喜参半，一

方面无研发投入的企业占比有所下降，但研发投入超过销售额的5%的企业占比明显减少。 

2020年受新冠状病毒的影响，产业必将面临复杂而不确定的环境，内需外需均受较

大冲击。如何通过财政支出、税收及金融政策帮助企业，尤其是民营小型企业，渡过难

关，以支撑就业、维护经济和社会的稳定是当前政策的首要内容。 
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表一. 工业企业经营状况

表1.1

四季度 三季度 四季度 三季度 四季度 三季度 四季度 三季度 四季度 三季度
全国 2,037 2,035  50 51 56 56  49 51  45 45

分规模   
大 679 679  51 52 58 59  48 51  47 47
中 679 678  50 51 56 56  49 50  46 46
小 679 678  48 49 53 54 49 50  43 42

分产权    
国有 107 100  59 58 80 78  50 48  47 47
集体 11 13  50 53 59 65 45 50  45 42
民营 1,738 1,731  49 50 53 54  48 51  45 45
外资 181 191  54 55 64 65  51 53  48 47

分产品类型   
消费品耐用 286 259  49 50 54 56  49 52  45 44

消费品非耐用 606 607  52 52 60 60  51 52  45 45
资本品 137 152  53 54 59 61  50 51  49 49
中间品 1,008 1,017  49 49 53 54  47 49  46 45

表1.2

四季度 三季度 四季度 三季度 四季度 三季度 四季度 三季度 四季度 三季度

全国 8 6  2 1 48 46  50 49  48 48
分规模    

大 10 8  3 1 47 47  51 50  47 48
中 10 6  2 1 49 47  50 50  48 48
小 6 5  2 1 48 44  49 48  47 47

分产权    

国有 7 3  1 0 48 53  50 51  47 52
集体 0 0  0 0 45 42  45 46  36 46
民营 9 7  2 1 48 46  50 49  47 47
外资 9 6  2 2 49 47  50 51  50 49

分产品类型    

消费品耐用 10 5  4 0 47 45  49 49  45 45
消费品非耐用 10 6  2 1 51 50  51 49  51 50

资本品 11 5  1 0 53 44  51 49  52 44
中间品 7 7  2 2 46 45  50 50  46 47

注：

2. 产业景气指数 = (经营状况扩散指数 + 预期经营状况扩散指数 + 投资时机扩散指数)/3。

1. 扩散指数所基于的问题为多选题，含类似于“好”、“中”、“差”或“上升”、“持平”、和“下降

”的三个选项。

扩散指数的计算方法为：“上升”企业百分比+ “持平”企业百分比*0.5。扩散指数在0和100 之间，越高

代表状况越好，50为荣枯分界线。

企业个数 产业景气指数
经营状况

扩散指数

预期经营状况变化

扩散指数

投资时机

扩散指数

有固定资产投资

企业的比例

扩张型投资

企业的比例

生产量

扩散指数

就业情况

扩散指数

用电量

扩散指数
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