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7 月金融数据前瞻 （2026.07.03-2026.08.06)

财政发力支撑社融同比多增

l 投资要点：
（1）预计 7月新增信贷整体小幅多增：预计 7月新增人民币贷

款（信贷口径）0-500亿元，同比小幅多增。新增实体人民币贷款（社

融口径）与信贷口径持平，约 0-500 亿元。

（2）对公偏弱但仍为主要支撑，居民需求偏弱：7月 BCI 企业

经营状况指数由 48.67%回升至 50.08%，改善 1.41个百分点，企业融

资高频指数则由 1.52降至 1.36，下降 0.16。叠加制造业 PMI回落，

表明企业经营预期改善有限、现实融资需求仍偏弱。预计本月对公贷

款投放强度偏弱，但仍为信贷投放主要支撑；居民收入信心指数、就

业信心指数最新一期数据均出现边际转弱现象，预计新增居民短期贷

款明显承压；地产消费方面，7月房地产市场迎来阶段性调整，新房、

二手房成交量涨跌互现，百城二手住宅均价环比下跌 0.44%，居民购

房融资需求尚未明显恢复；汽车消费方面，乘联分会预计7月狭义乘

用车总市场约为 152 万辆、预计汽车零售总量较 6月有所下降。

（3）预计 7 月新增社融约 1.6 万亿：参考银行对实体的信贷投

放（剔除票据贴现、银行对非银贷款以及境外人民币贷款）历史数据

以及相关市场活跃情况，同时考虑非银机构对实体的信贷投放，预计

社融口径新增人民币贷款在 0-500亿元，同比多增；预计未贴现票据

减少1000亿元左右；政府债券和企业债券合计净融资约14800亿元；

IPO 和再融资合计约 1500 亿元；信托贷款、委托贷款和外币贷款或

小幅正增合计约 500 亿元，其他项基本持平历史数据。

l 投资建议：
受益于定存大量到期重定价，部分银行息差改善或较为明显，同

时受益于新型政策性金融工具等工具支持，重点省市固定资产投资增

速或将明显改善，部分区域地方城农商银行规模增速维持高位。

投资方向上：一是建议继续关注存款到期量较大、息差有望持续

超预期改善相关标的：重庆银行、招商银行。二是建议关注明显受益

于固定资产投资改善的城商行：江苏银行、齐鲁银行、青岛银行等。

三是关注资产质量持续改善，业绩迎来拐点的相关标的：建设银行、

平安银行。

l 风险提示：
存在模型和经验测算判断误差、假设与实际偏离、宏观经济修复

不及预期、外部事件超预期恶化、不良资产大面积暴露等风险。

发布时间：2026-08-07
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1 预计 7 月新增信贷整体小幅多增

1.1 总量读数上信贷或整体小幅多增

预计7月新增人民币贷款（信贷口径）约0-500亿元，相较上年同期小幅多

增。新增实体人民币贷款（社融口径）与信贷口径持平，约 0-500 亿元。

7月 PMI 读数明显回落。7月官方制造业 PMI 景气指数由 6月的 50.3%降至

49.2%，下降 1.1 个百分点，重新落至荣枯线以下。其中，生产指数由 51.4%降

至 49.9%，新订单指数由 51.2%降至 48.5%，新出口订单指数由 50.1%降至

49.6%。7月为制造业淡季，生产和需求指标同步走弱，表明制造业企业经营活动

有所放缓，实体融资需求或仍然不足。另一方面，7月下旬美国新关税政策落地，

新出口订单指数或进一步承压。

7 月不同类型企业 PMI 读数普遍走弱。各类型企业景气度均降至荣枯线以

下，PMI读数分别录得49.5%、49.7%、47.4%，分别较上月下降 1.2、0.8、0.8 个

百分点。本月企业经营景气程度偏弱具有一定普遍性，其中小型企业景气度仍处

于相对低位，内需不足与竞争压力修复程度或有限。同时，大型企业 PMI亦出现

较明显边际回落。

图表1：PMI 主要分项情况 图表2：不同类型企业 PMI
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资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

银行信贷投放方面，7月作为季初月份，在 6月季末信贷集中投放后，银行

项目储备和考核压力有所下降，信贷投放通常呈现明显的季节性回落。结合“降
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速提质”逐步成为信贷运行的新特征和人民银行“引导金融机构增强信贷投放均

衡性”相关要求，预计 7月份信贷需求整体仍以偏弱为主但同比改善。

票据和存单方面，据财联社报道，7月份以来，部分机构收到票据业务相关

指引，不得开展价格低于 0.50%的转贴现业务，以引导机构降低对购买票据冲规

模的依赖。从票据读数上看，7 月 1M 票据利率先持续下行，中旬触及 0.40%下

方。进入下旬后稳定维持在 0.50%水平。7月最后一个交易日，各期限票据利率

均收于 0.50%。本月中上旬票据利率持续下行显示票据市场需求仍然存在、信贷

投放或仍存在压力。同业存单来看，本月发行利率基本稳定、小幅上扬。6M票据

-6M NCD 利差角度，由于本月下旬票据利率并未出现显著下行，票据与存单利差

月末整体稳健。

图表3：1M票据利率走势

4
月
1
日

4
月
1
1
日

4
月
2
1
日

5
月
1
日

5
月
1
1
日

5
月
2
1
日

5
月
3
1
日

6
月
1
0
日

6
月
2
0
日

6
月
3
0
日

7
月
1
0
日

7
月
2
0
日

7
月
3
0
日

0.00%

0.20%

0.40%

0.60%

0.80%

1.00%

1.20%

1.40%

1.60%

1.80%

2.00%

2024 2025 2026
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图表4：6M票据-6M NCD
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1.2 信贷投放整体偏弱，对公仍为主要支撑

预计对公贷款偏弱但仍是信贷投放主要支撑。7 月 BCI 企业经营状况指数

由 48.67%回升至 50.08%，改善 1.41 个百分点，企业融资高频指数则由 1.52 降

至 1.36，下降 0.16。叠加制造业 PMI 回落，表明企业经营预期改善有限、现实

融资需求仍偏弱。预计本月对公贷款投放强度偏弱，但仍为信贷投放主要支撑。

图表5：中国企业经营状况指数和中国高频经济活动指数
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预计居民短期贷款整体偏弱。根据国家统计局公布的消费者信心指数中收入

与就业分项来看，居民收入信心指数由98.8降至98.5，就业信心指数由74.6 降

至 73.7，两者最新一期数据分别下降 0.3和 0.9，均出现边际转弱现象。综合来

看，居民就业和收入预期仍待改善，预计新增居民短期贷款明显承压。

预计居民中长期贷款阶段性边际小幅改善。从房地产市场表现来看，进入 7

月后市场迎来阶段性调整。据普睿数智、中指研究院数据显示，7 月 20 城二手

住宅成交量同比增长 9.3%、7 月重点 50 城新房成交面积环比下降 23%。与此同

时，7月百城二手住宅均价为 12584元/平方米，环比下跌 0.44%，跌幅较上月扩

大 0.02 个百分点。房地产市场呈现新房和二手房分化的特征，居民购房融资需

求尚未明显恢复；汽车消费方面，乘联分会预计7月狭义乘用车总市场约为 152

万辆、预计汽车零售总量较 6月有所下降。

图表6：居民信心指数
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资料来源：iFind，中邮证券研究所

2 预计 7 月新增社融约 1.6 万亿元

预计 7月新增社会融资规模约 1.6 万亿元，同比多增约 5000 亿元。

新增社融人民币贷款同比多增。参考银行对实体的信贷投放（剔除票据贴现、

银行对非银贷款以及境外人民币贷款）历史数据以及相关市场活跃情况，同时考
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虑非银机构对实体的信贷投放，预计社融口径新增人民币贷款约 0-500亿元，较

上年同期增速转正。

未贴现票据减少 1000 亿元左右。从票据利率走势看，7 月票据市场承兑量

增速稍快于贴现量，贴现承兑比小幅升至 81%，市场整体供不应求。预计未贴现

票据减少 1000 亿元左右。

政府债券和企业债券合计净融资约 14800 亿元。同花顺数据显示，7月国债

合计净融资规模约6400亿元，地方债净融资约4700亿元。7月公司债、企业债、

中票、短融等信用债合计净融资约 3700 亿元。

IPO 和再融资合计约 1500 亿元。7月国内 IPO 规模约 1000 亿元，定增配股

等融资约 500 亿，整体较上月显著增加。

信托贷款、委托贷款和外币贷款或小幅正增，合计约500亿元。其他项基本

持平历史数据。

图表7：信贷规模增量及增速
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图表8：社融规模增量及增速
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资料来源：iFind，中邮证券研究所；注：最新一月数据为预测

3 投资建议

受益于定存大量到期重定价，部分银行息差改善或较为明显，同时受益于新

型政策性金融工具等工具支持，重点省市固定资产投资增速或将明显改善，部分

区域地方城农商银行规模增速维持高位。

投资方向上：一是建议继续关注存款到期量较大、息差有望持续超预期改善

相关标的：重庆银行、招商银行。二是建议关注明显受益于固定资产投资改善的

城商行：江苏银行、齐鲁银行、青岛银行等。三是关注资产质量持续改善，业绩

迎来拐点的相关标的：建设银行、平安银行。

4 风险提示

存在模型和经验测算判断误差、假设与实际偏离、宏观经济修复不及预期、

外部事件超预期恶化、不良资产大面积暴露等风险。
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中邮证券投资评级说明

投资评级标准 类型 评级 说明

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。
市场基准指数的选取：A股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。

股票评级

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下

行业评级

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下

可转债

评级

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下
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