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【财经新闻】 

 李强主持召开平台企业座谈会 

 王文涛部长会见德国机械设备制造业联合会主席霍伊斯根 

【行业动态与公司要闻】 

 商务部等 13 部门:推动多种类型的一刻钟便民生活圈建设 

 国家发改委:7 月 12 日 24 时起国内成品油价格按机制上调 

【国都策略视点】 

 策略观点：货币供给与社融增速震荡回落，重点关注居民缩表压力缓和趋

势 

【重点公司公告摘要】 

 中国电影：上半年净利润预增 1287.12%到 1782.52% 

 

昨日市场 

[table_yesmarket] 指数名称 收盘 涨跌% 

上证指数 3196.13  -0.78  

沪深300 3843.44  -0.67  

深证成指 10919.26  -0.99  

中小综指 11783.39  -0.97  

恒生指数 18860.95  1.08  

恒生中国企业指数 6377.99  1.30  

恒生沪深港通AH股

溢价 

144.83  -0.79  

标普500 4472.16  0.74  

纳斯达克指数 13918.96  1.15  

MSCI新兴市场 1005.55  1.07  

 

[table_aindustry] 昨日 A 股行业 

排名 行业名称 
成交量 

(百万) 
涨跌% 

1 电气设备 4520.80  0.32  

2 化工 2853.73  0.26  

3 公用事业 3152.82  0.11  

4 农林牧渔 1191.77  0.06  

5 食品饮料 660.50  -0.03  

 
[table_Global] 全球大宗商品市场 

商品 收盘 涨跌% 

纽约原油 75.86  1.40  

纽约期金 1963.10  1.32  

伦敦期铜 8513.50  2.11  

伦敦期铝 2238.00  3.20  

波罗的海干散货 1088.00  5.43  

ort] 资料来源：wind、国都证券 
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【财经新闻】 

 李强主持召开平台企业座谈会 

中共中央政治局常委、国务院总理李强 7 月 12 日下午主持召开平台企业座谈会，听取对更好促进平台经济规范健康持

续发展的意见建议。李强指出，平台经济在时代发展大潮中应运而生，为扩大需求提供了新空间，为创新发展提供了新引

擎，为就业创业提供了新渠道，为公共服务提供了新支撑，在发展全局中的地位和作用日益突显。在全面建设社会主义现

代化国家新征程上，平台经济大有可为。希望广大平台企业坚定信心向前看、练好“内功”加油干，持续推动创新突破，

更好赋能实体经济发展。积极履行社会责任，加快提升国际竞争力，在引领发展、创造就业、国际竞争中大显身手。（新

华社） 

 

 王文涛部长会见德国机械设备制造业联合会主席霍伊斯根 

7 月 11 日，商务部部长王文涛会见德国机械设备制造业联合会主席霍伊斯根。双方就中国推动高水平对外开放、开辟

新兴领域合作、产业链供应链稳定等深入交换意见。王文涛表示，中国将坚定不移推进高水平对外开放，开放的大门只会

越开越大。中国正全面推进中国式现代化，超过 14 亿人口的现代化进程，必将为包括德国在内的各国企业提供更广阔发展

空间。（澎湃新闻） 

 

【行业动态与公司要闻】 

 商务部等 13 部门:推动多种类型的一刻钟便民生活圈建设 

商务部等 13 部门研究制定的《全面推进城市一刻钟便民生活圈建设三年行动计划（2023-2025）》7 月 12 日对外发布，

提出到 2025 年，在全国有条件的地级以上城市全面推开，推动多种类型的一刻钟便民生活圈建设。（第一财经） 

 

 国家发改委:7 月 12 日 24 时起国内成品油价格按机制上调 

据国家发改委 7 月 12 日消息，根据近期国际市场油价变化情况，按照现行成品油价格形成机制，自 2023 年 7 月 12 日

24 时起，国内汽、柴油价格每吨分别提高 155 元、150 元。相关价格联动及补贴政策按现行规定执行。（光明网） 

 

【国都策略视点】 

 策略观点：货币供给与社融增速震荡回落，重点关注居民缩表压力缓和趋势 

1）信贷投放成为上半年社融增量主力，债券融资连续四个月同比缩量。新近公布的 6 月新增人民币贷款 3.23 万亿元，

同比多增 0.18 万亿元，明显高于 WIND 一致预期值 2.38 万亿元，此前 5 月份同比大幅少增 0.60 万亿元。今年“合理适度、

精准有力”的货币政策总基调下，上半年降准降息各 1 次，信贷投放成为社融增量主力；23H1 新增信贷、社融的累计规模

各为 15.6、21.6 万亿元，同比+2.0、+0.55 万亿元，其中新增信贷占社融比例同比显著提升 7.8 个百分点至 72.4%。同时，23H1

企业债券、政府债券融资同比各少增 0.78、1.3 万亿元，至 1.2、3.4 万亿元。 

 

企业债发行同比持续缩量的原因？主要系宽货币政策下的贷款利率较债券发行利率偏低所致；22 年 10 月至今，宽货币

政策加大对实体企业的信贷支持及引导降低社会融资成本下，一般贷款利率延续 18 年底以来的下行态势至 23 年一季末的

4.53%（历史纪录低点），而同期 AA-至 AAA 民企的公司债券发行利率保持在 4.6-6.5%，多数月份高于一般贷款利率。 

此外，6 月政府专项债券融资同比显著少增逾万亿元，主要系去年同期政府债券发行前置、而今年发行节奏较为均衡所

致，3-6 月各月政府专项债券发行规模稳定在 4500-6000 亿元区间，而 22 年 5、6 月发行规模放量至 1.1、1.6 万亿元。 

2）M2、社融增速连续几个月回落，M1 近五个月震荡下行，反映名义 GDP 阶段回落及微观活力偏弱。从 M2、社融同

比增速变化来看，已分别于 23 年 2 月、3 月见顶于 12.9%、10.0%后连续回落，至 6 月的 11.3%、9.0%；从近几年央行持续

按照“保持 M2 和社融同名义经济增速基本匹配”的指导方针来看，近几个月 M2、社融增速的回落，与 PPI 同比降幅扩大、

CPI 显著走低下的名义 GDP 增速阶段回落一致。 

此外，狭义货币供应量 M1（流通中现金与企业活期存款之和），体现企业投资与生产意愿、居民消费与置业倾向，为

反映货币供给活化程度、市场微观预期及经济基本面的领先指标，M1 同比增速自 23 年 1 月阶段触顶 6.7%后震荡回落五个
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月至 6 月的 3.1%，其中 6 月环比加速回落 1.6 个百分点，创 22 年 2 月以来新低；M1 增速的连续震荡回落，表明企业、居

民市场主体信用扩张意愿不足，反映当前市场微观活力与经济内生动力偏弱。 

3）居民缩表压力初现缓和，企业中长期贷款保持同比多增但边际增量放缓。 

新冠疫情防疫压力期间居民明显转为缩表行为，体现为贷款意愿弱甚至提前还贷而存款意愿强；21 年 5 月至 23 年 1 月

居民端短期、中长期贷款趋势性同比少增，期间各累计少增 1.35、4.47 万亿，居民缩表行为明显，反应期间疫情防控、居

民收入预期转弱、房地产周期下行等共振压力。 

4 月居民新增短贷、中长贷均转负至-1200 亿元附近，同比各+601、-842 亿元，缩表压力再现，与期间耐用品消费偏弱、

楼市成交量边际走低一致。5、6 月居民缩表压力再度缓和，居民短贷、中长贷连续两月转正，连续两月同比多增，且 6 月

双双放量至 0.49、0.46万亿元，反应居民缩表压力缓和，与期间汽车为首的耐用品消费回暖、618电商促销季GMV同比+14.7%

（源自星图数据）的表现一致，也反应居民提前还房贷的动力边际减弱。 

企业中长贷保持同比多增态势，但边际增量连续两月放缓，6 月连续第 11 个月同比多增 0.14 万亿， 23 年 1-6 月累计

同比多增 3.5 万亿，月均同比多增达 0.58 万亿，5、6 月企业中长贷同比增幅收窄至 0.21、0.14 万亿元，或预示在经历此前

22 年 8 月至 23 年 4 月连续放量高增后，企业中长贷继续高位扩量空间有限。此前政策性金融机构新增贷款、保交楼及设备

更新专项贷款等货币工具持续发力，提振企业中长贷持续放量，也支撑制造业、基建投资保持较高增速。 

4）重点关注居民缩表压力缓和趋势，近期居民缩表压力缓和利于宽货币的信用传导。 

本轮宽货币政策及其信用传导效果回顾：宽货币政策持续近两年，但受制约居民缩表宽信用效果迟滞。宽货币政策传

导至宽信用效果不佳的原因何在？拆分信贷、社融分项结构来看，主要系期间居民端贷款持续走弱、企业债发行偏弱所致，

反应期间疫情防控叠加经济周期下行中居民就业状况变差、收入预期转弱中的消费与购房意愿不足，及企业债融资不畅。 

23 年以来，居民缩表压力有所缓和，表征居民消费的短贷已连续五个月同比多增共 0.78 万亿元，反应居民房贷（包含

提前还房贷）的中长贷同比少增也明显收窄至 1000 亿元，且多数月份同比多增，与居民中长贷 22 年月均同比少增近 3000

亿元明显改观。后续重点关注居民缩表压力缓和趋势，对消费回暖及楼市底部企稳的积极贡献。 

风险提示：国内房地产持续下行、美国通胀持续高位难下、地缘政治冲突恶化、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】 

 中国电影：上半年净利润预增 1287.12%到 1782.52% 

 

[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 

 

 

 

 

 

 

 


