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[table_news] 

【财经新闻】 

 国务院发文明确在有条件的自贸试验区和自贸港试点对接国际高标准推进

制度型开放 

 工信部：指导工业行业加强安全生产管理 

【行业动态与公司要闻】 

 国常会审议通过《关于促进家居消费的若干措施》 

 2023 年国家医保目录调整工作将启动 

【国都策略视点】 

 策略观点：基本面磨底期，静待政策提振预期 

【重点公司公告摘要】 

 盛通股份：子公司与腾讯云拟在青少年人工智能教育生态领域开展合作 

 

昨日市场 

[table_yesmarket] 指数名称 收盘 涨跌% 

上证指数 3182.38  -0.22  

沪深300 3821.84  -0.49  

深证成指 10915.50  -0.10  

中小综指 11762.90  0.30  

恒生指数 18934.36  -1.24  

恒生中国企业指数 6426.59  -1.45  

恒生沪深港通AH股

溢价 

137.90  0.26  

标普500 4396.44  0.45  

纳斯达克指数 13591.33  0.00  

MSCI新兴市场 987.07  -0.50  

 

[table_aindustry] 昨日 A 股行业 

排名 行业名称 
成交量 

(百万) 
涨跌% 

1 通信 2556.42  2.58  

2 传媒 4805.02  1.74  

3 机械设备 5616.80  1.59  

4 电子 4338.43  1.37  

5 国防军工 1728.29  0.77  
 
[table_Global] 全球大宗商品市场 

商品 收盘 涨跌% 

纽约原油 69.78  0.91  

纽约期金 1916.20  -0.02  

伦敦期铜 8173.00  -0.81  

伦敦期铝 2161.00  -0.71  

波罗的海干散货 1112.00  -2.28  

ort] 资料来源：wind、国都证券 
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[table_content] 
【财经新闻】 

 国务院发文明确在有条件的自贸试验区和自贸港试点对接国际高标准推进制度型开放 

国务院印发《关于在有条件的自由贸易试验区和自由贸易港试点对接国际高标准推进制度型开放的若干措施》。其中

提到，支持试点地区开展重点行业再制造产品进口试点。相关进口产品不适用我国禁止或限制旧品进口的相关措施，但应

符合国家对同等新品的全部适用技术要求（包括但不限于质量特性、安全环保性能等方面）和再制造产品有关规定，并在

显著位置标注“再制造产品”字样。（证券时报） 

 

 工信部:指导工业行业加强安全生产管理 

工业和信息化部安全生产委员会召开全体会议，会议强调，指导工业行业加强安全生产管理，夯实工业行业安全发展

基础，推进城镇人口密集区危险化学品生产企业搬迁改造，指导地方做好化工园区认定管理，开展道路机动车辆生产一致

性监督检查，推进“工业互联网+安全生产”应用，提升数字化管理、网络化协同、智能化管控水平。（东方财富网） 

 

【行业动态与公司要闻】 

 国常会审议通过《关于促进家居消费的若干措施》 

李强主持召开国务院常务会议，审议通过《关于促进家居消费的若干措施》。会议指出，家居消费涉及领域多、上下

游链条长、规模体量大，采取针对性措施加以提振，有利于带动居民消费增长和经济恢复。要打好政策组合拳，促进家居

消费的政策要与老旧小区改造等政策衔接配合、协同发力，形成促消费的合力。要提高供给质量和水平，进一步增强居民

消费意愿，助力生活品质改善。（澎湃新闻） 

 

 2023 年国家医保目录调整工作将启动 

国家医疗保障局公布《2023 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整工作方案》及申报指南。今年对

《方案》进行了小幅调整。在申报条件方面，按规则对药品获批和修改适应症的时间要求进行了顺延，2018 年 1 月 1 日以

后获批上市或修改适应症的药品可以提出申报。同时考虑到疫情防控形势的变化，不再单列新冠治疗药品的申报条件，该

类药品可通过条件正常申报。根据《方案》，今年的工作程序仍分为准备、申报、专家评审、谈判、公布结果 5 个阶段。7

月 1 日正式启动申报，争取 11 月份完成谈判并公布结果。（光明网） 

 

【国都策略视点】 

 策略观点：基本面磨底期，静待政策提振预期 

1、近期工业企业盈利仍在磨底期，但中游制造业与下游消费品边际改善。 

22 年低基数下，4、5 月工业企业利润同比降幅仍达-18.2%、-12.6%，扣除基数影响后的两年复合增速从 3 月的-5.9%扩

大至 4、5 月的-18.1%、-12.5%；今年上半年工业企业利润同比持续下降，主要系工业增加值这一量变化环比偏弱、反应价

格变化的 PPI 同比降幅持续扩大所致，近两月工业企业利润的累计或当月同比降幅收窄，但边际改善力度仍较弱。 

从大类行业的年初至今的利润变化趋势来看：（1）上游采矿业利润总额同比转负且降幅逐月扩大，前 5 月同比-16.2%，

其中煤炭开采、油气开采、钢铁、有色金属等行业的利润各同比-18.7%、-9.9%、-102.8%、-53.0%，反应国内房地产投资低

迷及大宗商品价格走弱； 

（2）中游制造业利润总额同比降幅逐月收窄，由前 2 月的-32.6%收窄至前 5 月-23.7%，其中电气机械、汽车、通用设

备、铁路船舶等以 23.4-35.5%的利润增幅居前，酒水饮料的利润同比增幅保持平稳在 12%附近，化学原料及制品、纺织服

装、家具、计算机通信电子等下游为主的行业利润同比降幅 5 月也悉数同比收窄； 

（3）电力热力燃气公用事业利润总额方面，自 22 年 9 月由负转正，近三个月稳定在 33-35%，主要系煤炭价格同比下

跌所致，此前 21 年 8 月至 22 年 8 月持续承压同比下降，后续随着基数抬升及煤价底部趋稳，预计电力行业利润同比增幅

或趋于回落。 

2、稳增长压力显现，政策组合拳有望陆续落地。4 月以来制造业 PMI、PPI 连续走弱，新增社融信贷不及预期，工业、

投资与消费增速低于预期，表明疫后经济恢复转入内生动力偏弱的第二阶段：房地产偏弱、居民耐用品消费不振、工业去
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库存及出口贸易下行等四大压力的叠加共振之下，稳增长压力显现。其中，提振企业投资、居民消费信心与能力为经济稳

增长之关键。 

近期下调政策利率及随后 MLF、LPR 商业银行负债、资产两端利率的下调，有望降低企业、居民贷款成本，提高投资

实际回报率，从而提振企业、居民两大主体扩张信用，实现“宽货币-宽信用-稳增长”的传导效果。 

为疏通宽货币向宽信用效果的传导机制与效果（此前宽货币政策向宽信用传导不畅），预计在下调政策利率、贷款利

率的同时，需要房地产行政调控政策的进一步优化、财税政策的协助激励、产业政策的鼓励支持等政策组合拳共同发力，

以提振企业投资、居民消费的意愿与信心；如一线城市房地产政策的进一步优化调整、新能源汽车为首的消费财税激励政

策、政策性金融机构加大对智能绿色产业、数字基建、民生环保等领域结构性信贷支持等。 

 

3、近中期来看，稳经济效果有待“PPI 企稳好转—企业盈利回升—居民收入预期改善”。近两个月的经济放缓压力，

主要源自企业、居民的信用扩张能力与意愿降低所致，体现为民间资本投资增速持续回落至 1%以下、房企投资低迷态势难

以扭转、房地产销售回暖短暂、居民消费恢复以回补服务消费而大件商品消费偏弱等。 

以上宽货币政策下的企业、居民信用扩张动力偏弱的原因？从市场主体投资与消费的理性决策来看，决定企业扩大还

是缩小投资，主要取决于投入资本回报率（ROIC）与融资成本差值，决定居民购房意愿高低，主要取决于房价涨幅与房贷

利率差值以及未来还贷能力预期或收入预期。 

企业端来看，22Q2 起企业的 ROIC 持续回落，全部非金融 A 股的 22 年 ROIC 为 4.60%，低于 21 年的 4.68%；而 23Q1

进一步下降至 1.19%，低于 21、22 一季度的 1.30%。对比来看，企业一般贷款平均利率虽然自 18 年底以来持续累计下降 166bp

至 23Q1 的 4.53%（历史数据新低），已高于全部非金融 A 股近四个季度 ROIC 值 4.48%。当前企业的 ROIC 低于贷款成本

来看，为企业投资意愿偏低的本质原因。 

居民端来看，21 年下半年起，全国百城住宅价格指数同比涨幅自+4%附近持续回落至 22 年 9 月的+0.15%，而 22 年底

至今，住宅价格指数同比已转为横盘小幅下跌-0.1%附近。房价同比转负预期走弱之下，虽然房贷利率已自 18 年底连续下调

四年有余共 161bp 至历史新低 4.14%，但房价涨幅-房贷利率达-4.2%附近，创历史第三低谷，仅次于 2014 年中至 15 年中、

2012 年初至 2013 年初阶段。 

综上来看，近中期企业、居民信用扩张能力或意愿的提升，在降低贷款成本的同时，更需要提升企业的 ROIC、居民对

于房价上涨预期及其还贷能力收入预期的改善。5 月国内 PPI 同比跌幅已扩大至-4.6%，预计 6 月仍处于磨底阶段，7、8 月

PPI 同比跌幅有望逐步收窄至-3%、-2%附近，9-12 月 PPI 有望进一步收窄至-1.5%附近。综合判断，下半年工业企业盈利有

望逐步回升，企业盈利回升，则企业投资活动有望扩张，企业招聘有望回暖，职工收入相应提升，从而改善当前企业与居

民信用扩张低迷的现状，最终实现经济稳增长效果。 

 

风险提示：疫后国内经济恢复偏弱、美国通胀持续高位难下、地缘政治冲突升级、海外市场大幅震荡等风险。 

（数据来源：WIND,国都证券） 

【重点公司公告摘要】 

 盛通股份：子公司与腾讯云拟在青少年人工智能教育生态领域开展合作 

 

[table_stkpooltrend] 
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分析师声明 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，

结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

免责声明 

本报告仅供国都证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的特定客户使用，本公司不会因接收人收到本报告而视

其为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对

任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地调研所取得的信息，国都证券研究所及其研究员不

对这些信息的准确性与完整性做出任何保证。在法律许可的情况下，国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券

品种并进行交易，也有可能为这些公司提供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，根据本报告作出投资所导致

的任何后果与公司及研究员无关，投资者据此操作，风险自负。 

本报告版权归国都证券所有，未经国都证券研究所书面授权许可，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的发

送、发布、复制，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，国都证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 

 

国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

 

 

 

 

 

 

 


