
 

莫开伟：我国当前货币政策

是否会发生转向？ 
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8 月 10 日，央行发布了《2022 年二季度货币政策报告》，涉及到货币

政策、信贷政策、人民币汇率、化解金融风险等多个方面的内容。尤其是

在涉及货币政策上，报告指出货币政策坚持不搞“大水漫灌”，不超发货

币，为实体经济提供更有力、更高质量的支持。保持流动性合理充裕，加

大对企业的信贷支持，用好政策性开发性金融工具，重点发力支持基础设

施领域建设，保持货币供应量和社会融资规模合理增长，力争经济运行实

现最好结果。同时，密切关注主要发达经济体经济走势和货币政策调整的

溢出影响，以我为主兼顾内外平衡。 

 

从央地发布报告的总体内容看，事实上向全社会传递出了较为明确的

货币政策信号：那就是我国当前货币政策应保持基本稳定，短期内不会有
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较大的变动，货币政策更不可能发生根本性的转向。全国民众以及所有企

业界朋友，可以放心，要对中国经济发展的前景充满信心。 

当然，作出央行货币政策不会转向的判断，并非个人主观臆测，而是

根据一些重要经济指标或经济表象、抑或是经济发展趋势所得出的结论。

因为决定货币政策调整或变动的因素，重点要看物价上涨指数（CPI）、经

济增长指标（GDP）、生产价格指数（PPI）、采购经理指数（PMI）、贷款

利率水平（LPR）以及国外央行货币政策松紧程度和输入性通货膨胀率等

等，如果这些指标相对稳定或逐渐向好，我国央行货币政策就不可能做出

大的调整或发生根本性转向。 

从我国经济运行实际看，预示货币政策不会发生根本性转向的有利因

素较多：一是当前我国实体企业贷款利率水平不高，与历史水平相比处于

低位。比如自央行 LPR 改革以来，利润水平呈下降态势，通过测算，截止

2022 年 6 月我国企业贷款加权平均利率为 4.41%，同比下降 0.52 个百分

点，处于历史低位。据任泽平团队刚刚发布的《货币政策会转向吗？》一

文披露，目前我国个人住房贷款利率、一般贷款利率、企业贷款利率和票

据利率呈进一步下降态势，分别较上年末下降了 1.01、0.43、0.41 和 0.32

个百分点。这一方面表明金融对实体经济的支持力度稳固，降低企业融资

成本见效，另一方面又表明当前市场货币供应量相对充裕基本能满足实体

企业融资需求。二是 CPI 处于温和通胀水平，且 PPI 继续回落，表明当前

货币政策与经济增长实际基本相适应。国家统计局刚刚发布的统计快报显
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示，7 月 CPI 同比上涨 2.7%，较上月扩大 0.2 个百分点，环比上涨 0.5 个

百分点。而且，可以看到 CPI 上涨 0.2 个百分点主要是食品涨价所致，且

食品涨价又主要是猪周期拉动所致。非食品价格对 CPI 上涨也带来了一定

的影响。同时，7 月份 PPI 环比、同比继续回落，表明我国在大宗商品上

保供稳价已见成效。PPI7 月同比上涨 4.2%，涨幅比上月回落 1.9 个百分

点，环比下降 1.3 个百分点。且 7 月份 PPI4.2%同比涨幅中因去年价格变

动翘尾影响约为 3.2 个百分点，新涨价影响约为 1.0 个百分点。这表明当

前我国物价总体水平基本稳定，能为保持当前货币政策不变提供了足够稳

定的空间。 

从经济基本面来看，当前我国经济复苏依然缓慢，且复苏基础并不牢

固，继续需要相对宽松货币政策的支撑。国家统计局公布的数据显示，今

年上半年 GDP 实际同比增长 2.5%，其中一、二季度分别同比增长 4.8%

和 0.4%，4 月份经济筑底，5、6 月经济快速恢复预计三季度经济回升向

好，但距离今年两会确定的 GDP 增长目标，可能还需要经济持续、快速恢

复性增长才能实现，压力不小。因为我国上半年投资增长速度主要是基础

性投资增长不错，上半年累计同比投资增长 9.3%，全社会消费有所回暖，

新出口订单指数为 49.5%，7 月综合 PMI 产出指数为 52.5%，但目前房地

产市场以及消费市场依然表现疲软，离预期目标相距甚远；此外，还有实

体企业需要持续支持，就业也需要进一步提振，这一切都还离不开相对宽

松货币政策来夯实基础。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_45127


