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  长江商学院 BCI 

2017 年 7 月 

2017 年 7 月 27 日  案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心 

 

根据我们的问卷调研和指数计算，2017 年 7 月的“长江商学院中国企业经营状况指数”

（CKGSB Business Conditions Index，下称BCI）为 58.2，与上月 59.5相比有所下滑（图表 1）。

不过这仍然表明样本企业，即长江商学院的校友企业，对未来半年的企业经营状况仍持较为

乐观的预期。 

 

 

图表 1 

 

 资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 

 

7 月份公布的最重要的一个官方数据无疑就是上半年的 GDP 增速。根据国家统计局的数据，

上半年中国 GDP 同比增速达 6.9%，高于去年全年 6.7%的同比增速，这表明在短期内中国经

济出现了企稳。长江商学院的校友企业几乎全部都是民营中小企业，因此 BCI 反映的也是这

些企业对未来短期经营状况的预期。从图表 1 中我们可以清晰的看到，最近半年 BCI 总体

上保持在较高的水平上。换句话说，BCI 从微观的角度上部分印证了中国宏观经济短期运行

良好的现象。 

 

长江商学院 BCI 是由 4 个分指数以算术平均的方式构成，这 4 个分指数分别为企业销售前瞻

指数、企业利润前瞻指数、企业融资环境指数和企业库存前瞻指数。这 4 个分指数中有 3 个

为前瞻指数，只有融资环境指数衡量的是当下的状况，下面我们来看 2017 年 7 月这四个分

指数的表现： 
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图表 2  图表 3 

 

 

 

资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。  资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 

 

本月这四个指数全部出现下滑。企业销售前瞻指数由上月的 77.6 降至本月的 77.0（图表 2），

利润前瞻指数由上月的 70.8 降至本月的 67.8（图表 3）。 

 

销售是一个企业的生存之本，虽然销售状况好的企业不一定经营业绩也好，但销售状况差的

企业肯定不会是一个好企业。从图表 2 中我们可以看到，样本企业的销售状况一直相当不

错，尤其是最近两年。再来看利润，从图表 3 中我们可以看到，样本企业最近的利润状况

也不错，但从较长的时间来看，利润的波动明显大于销售。  

 

 

图表 4  图表 5 

 

 

 

资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。  资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 

 

企业融资环境指数从上月的 43.5 滑至本月的 42.8。从图表 4 中我们可以看到，长江的校友

企业长期融资环境不佳，存在融资难、成本高的问题，由于样本企业几乎都是民营中小企业，

因此这个指标反映的就是它们在资金市场上的现实状况。 

 

实际上，从宏观的角度来说，中国并不缺资金。根据官方的数据，今年上半年的社会融资规

模增速是很高的。上半年 6 个月，除 3 月出现了 11%的下滑之外，其他各月的社会融资规模

同比增速都是正数，而且 4 月、5 月的同比增速高达 77%和 55%。由此可见，资金是有的，

但民营中小企业拿不到钱，这与一些局部的数据，例如温州的民间借贷利率，以及新闻媒体

报道所反映的情况是一致的。 

 

企业库存前瞻指数本月与上月相比出现大幅下滑，从上月的 46.0 下滑至本月的 40.6（图表 5）。

库存前瞻指数也是一个老大难，大部分时间都在 50 以下。 
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除了 BCI 之外，我们还在问卷中询问了企业对成本、价格、投资和招工情况的预期，并由此

形成了以下与 BCI 并列的指数。我们先来看成本端的指数： 

 

图表 6  图表 7 

 

 

 

资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。  资料来源：：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 

 

企业用工成本前瞻指数和企业总成本前瞻指数依然处于高位，前者是 85.3，后者是 81.6，具

体数据参见图表 6 和图表 7。 

 

成本方面的数据需要多讨论一些。过去中国制造的优势就在于低成本，但从我们的数据来看，

这方面的优势目前正在快速消失。在某种意义上说，随着经济的发展，人均收入的提高，成

本上升是很正常的，但问题在于成本上升的速度与效率提升的幅度相比是否存在过快的现象。

改革开放近 40 年，中国经济取得了巨大的发展成就，但目前中国仍是一个发展中国家，中

国的劳动生产率仍然远远赶不上发达国家的水平。根据麦肯锡全球研究院 2016 年的一项研

究成果，中国的劳动生产率（每小时产出）是世界经合组织国家平均水平的 15～30%。假如

中国制造的投入产出比持续下降，那么中国的经济发展肯定是无法持续。目前企业面临多重

成本上涨压力，例如社保缴费负担沉重，土地价格高昂等，如何保证中国经济在未来的竞争

力，这是一个亟待解决的问题。 

 

下面来看价格端的情况。消费品价格前瞻指数本月出现小幅下滑，从上月的 60.5 升至本月

的 62.2（图表 8）。中间品价格前瞻指数本月出现大幅下滑，从上月的 51.1 跌至了本月的 43.1，

指数再次掉至 50 以下（图表 9）。 

 

价格端的指数反映了中国经济中的另外一个问题，就是产能过剩，尤其是中间品领域，这个

领域大多数属于工业品。消费品价格前瞻指数目前超过 60，但总体还算温和，这也和 CPI

温和上涨的情形相符。中间品价格前瞻指数长期低迷，这个和PPI长期萎靡不振也是相符的。

将成本端的指数与价格端的指数相结合可以看到，企业成本不断上升，但却无法通过涨价的

方式转移给下游厂商或消费者。在这种情况下，企业要么就提高效率，吸收这些压力，要么

就开始出现亏损，甚至破产倒闭。不过无论如何，企业都在面临着巨大的压力。  
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图表 8  图表 9 

 

 

 

资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。  资料来源：：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 

 

看完成本端和价格端的指数，投资和招工前瞻指数将是下一个需要讨论的主题。投资前瞻指

数和招工前瞻指数虽然不及成本端指数那么高，但也一直保持在较高的位置上，本月前者为

72.3（图表 10），后者为 68.8（图表 11）。这两个指数颇为有趣，自我们 2011 年 9 月开启本

项目以来，很多项目都有较大的起伏，比如企业利润前瞻指数、企业库存前瞻指数，甚至包

括 BCI，但有一些项目一直较为稳定，例如成本端的指数和我们这两个指数——企业投资前

瞻指数和企业招工前瞻指数。 

 

图表 10  图表 11 

 

 

 

资料来源：：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。  资料来源：：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 

 

 

前文已经说过，企业自身面临着巨大的压力，但有趣的是，企业在这种压力下却在不断扩张。

这种现象应该如何解释？我们认为有两种可能，一是样本企业是一些优质企业，它们通过提

升效率的方法来应对外界的压力，而且这种环境正好给了它们一个低成本扩张的好机会；二

是中国政府长期实行逆周期的经济政策，在经济增速下降时往往会推出一些刺激政策，2008

年的“四万亿”经济刺激计划就属于这一类。在这些政策的作用下，经济增速经常会很快反

弹。这就造成了一种局面，即采取收缩政策的企业会错过下一个增长点，因此保持扩张才是

理性的做法。 

 

下面的企业竞争力指数已经证明，样本企业是一群优质的企业，但鉴于过去中国政府的行为

模式，我们认为这些企业采取扩张政策也是为了跟上政府的经济政策节奏。毕竟，在一个即

将到来的扩张潮流中，谁保守就意味着谁吃亏，亏吃得多了就会落后于竞争对手，最后甚至

可能被竞争对手吃掉。 
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最后，我们在问卷中设计了一个关于企业竞争力的问题，就是问企业在其所在行业中处于什

么地位，是在平均水平以上还是以下，或者持平。根据这个问题的答案，我们制作了企业竞

争力指数，该指数越高，企业在行业中的地位就越高。问卷搜集的答案表明大多数样本企业

在其行业中都属于佼佼者（图表 12）。这也就是说，我们的样本企业是一群相对优秀的民营

中小企业。反过来说，目前整个中国企业界的状况应该比我们样本企业的状况差。 

 

图表 12 

 
资料来源：长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心。 
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附注： 

1、调查介绍 

2011 年 6 月，长江商学院开始筹备制作“中国企业经营状况指数”。该项目计划通过问卷调

查的方式来搜集企业运营的一手数据，并进而制作出一系列反映中国宏观经济整体运行态势

的指数，其调查对象为长江商学院来自企业的学员。 

 

2011 年 7 月开始，在李伟教授的指导下，案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心开

始了前期的问卷制作和测试等工作。2011 年 9 月，第 1 次问卷调查顺利展开，此后至 2017

年 7 月，案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心在学员中进行了 68 轮问卷调查（在

项目早期，有 3 个月未进行问卷调研）。截至目前，案例研究中心与中国经济和可持续发展

研究中心总共公布了 63 次数据调研结果，其时间跨度为 2012 年的 5 月至 2017 年 7 月。 

 

2、指标解释 

本报告所涉指数均为扩散指数，而且其中绝大部分为前瞻指数，因此具有较强的预测作用。

指数以 50 为分界点，50 以上代表改善或变好，50 以下代表恶化或变差，这与 PMI 指数的

标准相同。 

 

在问卷中我们会询问企业的产品是面向消费者还是生产者，同时会询问企业其主要产品的价

格在未来 6 个月的变化趋势。综合这两个问题的答案，我们可以统计出消费品和中间品价格

在未来的变化趋势，前者的价格变化趋势指数就是消费品价格前瞻指数，后者的价格变化趋

势指数就是中间品价格前瞻指数。 

 

在问卷中我们会询问企业在所涉行业中的状况，即受访企业与所在行业的整体状况相比，是

更好、更差，还是差不多，然后根据作答计算出企业竞争力指数。该指数越高，代表样本企

业超过行业整体状况的比例越高。 

 

3、计算方法 

在调查中，我们询问所有调查对象（抽样总体），他们企业的某一经营状况指标（例如销售

额）在未来 6 个月与去年同期相比，是“改善”（变好），“不变”（相同）或“恶化”（变差）。

根据回收的数据，我们计算出“变好”“相同”或“变差”回答的百分比。然后对每个问题

分别计算扩散指数，即回答“上升”（变好）的百分比加上“不变”（相同）百分比的一半。 

 

在所有指数中，长江商学院 BCI 是最重要的指数，该指数来源于销售、利润、融资环境和库

存这 4 个分指数的算术平均值。由于调查中分指数的构成有过多次调整，因此前后数据口径

有所不同，不能简单比较。不过该指数的具体计算方式始终保持一致，即先计算每份问卷的

企业经营状况指数，然后再计算该轮所有问卷的企业经营状况指数，计算方法均为算术平均。 
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关于长江商学院 

长江商学院是由李嘉诚基金会捐资创办并获得国家正式批准，拥有独立法人资格的非营利性

教育机构，为国际管理教育协会（AACSB）和欧洲管理发展基金会（EFMD）成员，是国务

院学位委员会批准的“工商管理硕士授予单位”（含EMBA和MBA），其目标是在十年内进入

世界十强商学院之列。长江商学院成立以来，一直以“为中国和世界培养一批具有全球视野

与全球资源整合能力、人文关怀与社会担当以及创新精神的世界级商业领袖”为己任，致力

于通过新视野、新思维、新格局、新境界和新价值取向，打造全球新一代商学院，并积极推

动与引领新商业文明。 

 

长江商学院的诞生，旨在把握中国经济持续快速增长的大好机遇，通过“取势、明道、优术” 

的战略选择和“中西贯通”的办学理念，为中国打造一个享誉全球的世界级商学院。学院通

过吸引一批国际一流管理学教授常驻长江、扎根中国，促进西方管理学最新的研究成果与中

国本土最新的管理实践相结合，从而为大中华地区造就一大批世界级商界领袖，并为中国企

业进军世界提供新思维、新视野和新对策。  

 

 

 

                     声明 

                     本报告资料均来源于公开信息及长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中

心的实地调研。长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心认为这些资料

的来源可靠，但不保证其准确性和完整性。本报告所刊载的资料仅反映长江商学院案例研

究中心与中国经济和可持续发展研究中心在报告发布日的判断，长江商学院案例研究中心

与中国经济和可持续发展研究中心可在无通知的情况下对报告做出更改。本报告不构成任

何投资建议或私人咨询建议，长江商学院案例研究中心与中国经济和可持续发展研究中心

亦不对因使用该报告的材料而引致的损失负任何责任。收件人不应单纯依靠此报告而取代

个人的独立判断，收件人亦应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其个人状况。 
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