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腾景宏观产业高频模拟和预测周报

• 据月度金融数据显示，企业贷款意愿强于居民，货币

供应量合理充裕。汽车市场活跃度明显回升，线下消

费需求持续释放。生产端钢厂生产加速回暖，汽车生

产显著回升。各地房地产刺激政策频出，重视金融风

险把控

• 国内资讯：统计局公布1月份CPI和PPI数据，CPI同比

涨幅略有扩大，PPI同比继续下降；多地出台稳楼市措

施助力稳经济发展；内地与港澳人员往来现已全面恢

复；国际资讯：1月份全球制造业PMI为49.2%，结束连

续7个月环比下降的走势；美国房贷利率连续第五周下

降。

Ø 供给：经济下行，工业、服务业双双下行。

Ø 需求：消费、投资、出口均下行。

Ø 价格：CPI上行，PPI下行。

Ø 金融：长期限利率不变，社融、M2下行，人民币升

值。

本期要点：

腾景宏观研究团队

mailto:IR@TJRESEARCH.CN
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一、本周重要事件点评

事件：企业贷款意愿强于居民，货币供应量合理充裕

• 月度的金融数据被国际研究机构认为是反映中国经济最为直观、准确的宏观指标，

同时也是经济运行的领先指标。

• 从金融机构的资产端来看，有社会融资规模和新增人民币信贷数据。2023年1月，

社融当月规模为5.98万亿元，同比少增1959亿元。社融规模存量为350.9万亿元，

同比增加9.7%，整体较为稳定，并未展现显著抬升。新增人民币贷款当月值为4.

9万亿，占社融规模比重为82.4%，是2020年来仅次于2022年12月的最高值。新增

人民币贷款同比多增9200亿元，是社融新增的主要支撑项。其中，企（事）业单

位人民币贷款新增为1.32万人民币，居民户少增5858亿元，表现为企业融资需求

较强，即对经营预期明显改善。居民贷款方面，短期新增贷款少增665亿元，长

期新增贷款少增5193亿元。长期贷款对象主要为居民住房贷款与自有车辆贷款，

2023年1月，房地产销售数据低迷，30大中城市商品房成交面积同比下降40.0%，

前期限购限贷政策下的高利息与当前降息周期刺激房地产需求的低利率形成可观

的差距，考虑资本汇报率划算程度，提前还贷潮引发了社会的高度关注，居民降

杠杆意愿增强。企业贷款方面，企（事）业单位短期贷款同比新增5000亿元，中

长期贷款同比新增1.4万亿元，票据融资少增5915亿元。表现为实体经济扩张意

愿显著，投入增产预期增强；票据融资一般是对于超额余额的对冲，其新增越多，

银行风险偏好越低，当前票据融资的低增速意味着银行对企业盈利的信心增强，

即市场预期增强。

• 从金融机构的负债端来看，有货币供应量和新增人民币存款。2023年1月，M2同

比增速为12.6%，增速水平为2017年以来最高值。M1同比增速为6.7%，房地产销

售意愿不足拖累M2增速较M1更为缓慢，致使M1与M2的剪刀差收窄。
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二、需求端：居民消费需求持续释放

• 汽车市场活跃度明显回升。据乘联会数据显示，受春节假期较早，产销环节工作

日同步减少的影响，2023年1月全国乘用车零售129.3万辆，同比下降37.9%，环

比下降40.4%。但随着疫情管控的持续优化，居民出行逐渐趋于正常，加之春节

期间旅游出行热潮，激发了消费者的购买欲望，车市促销力度保持高位，汽车市

场活跃度明显回升。

• 线下消费需求持续释放。据iFinD数据显示，本周全国电影票房收入为69023.33

万元，同比下降70.81%，观影人次为2171万人，同比下降58.91%。随着新冠疫情

影响不断减弱，旅游消费逐渐回暖，据iFinD数据显示，2023年1月黄金周旅游总

收入为3758.43亿元，环比上涨30.86%，各大平台旅游订单火热，线上线下加速

融合，消费热度不减。

三、生产端：钢厂、汽车生产意愿加速回暖

• 钢厂生产加速回暖。据全国建筑钢厂数据，本周螺纹钢、线材产量分别为246.1

万吨、122.2万吨，同比分别为0.9%、-2.4%，环比分别为4.8%、8.9%。冷轧卷板、

中厚板当周产量为80.1万吨、145.9万吨，同比分别增长2.3%、17.2%，环比增速

分别为2.4%、5.3%。247家钢厂样本高炉开工率、产能利用率、盈利钢厂占比分

别为78.4%、84.9%、38.5%，较上周分别提升1.0、0.6、4.3个百分点，钢厂生产

意愿加速回暖。

• 汽车生产显著回升。国内轮胎：半钢胎开工率为66.7%，较上周大幅提升35.9个

百分点。2023年1月乘用车销售业绩较弱，但2月以来，从二手车交易市场情况来

看，购车需求大幅提振，带动汽车生产制造意愿提升。

四、房地产：各地刺激政策频出，重视金融风险把控

• 地产政策方面。2023年2月10日，中国银保监联合中国人民银行发布了《商业银

行金融资产风险分类办法》，目的在于进一步推动商业银行准确识别、评估信用

风险，真实反映资产质量。要求商业银行遵循真实性、及时性、审慎性和独立性

原则，对承担信用风险的全部表内外金融资产开展风险分类。2月6日，聊城市发

布了《聊城市关于支持居民改善住房合理需求的意见》，从多个领域支持房地产
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• 行业的复苏，包括优化个贷首套房认定标准、利率政策动态调整机制、二手房带

押过户、支持换购住房、提高多孩家庭公积金贷款额度、完善人才住房政策。

• 市场行情方面。受春节错位的影响，比对2月前两周商品房销售情况。其中，30

大中城市商品房成交面积累计同比为-33.0%，一线城市、二线城市、三线城市累

计同比分别为-51.0%、-29.6%、24.2%。表明居民端房地产购买意愿仍然不高，

一线城市需求最弱，三线城市需求略微回暖。
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每周经济活动

一、宏观

供给侧

图1：本周GDP小幅下行 GDP先上行,于4月到达高点后开始回落

图2：本周工业增加值持续下行 工业增加值持续上行,于6月到达高
点后开始下行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图3：本周服务业生产指数小幅下行 服务业生产指数持续上行,于3月到达
高点后开始下行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库
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图4：本周社会消费品零售总额小幅下行 社会消费品零售总额持续上行,于5
月到达高点后开始下行

图5：本周网上实物零售额小幅下行 网上实物零售额持续上行，于6月到
达高点后平稳运行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图6：本周固定资产投资完成额小幅下行 固定资产投资完成额持续上行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库
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图7:本周基建投资小幅
上行

图8:本周房地产投资小幅
上行

图9:本周制造业投资小幅
下行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图10：本周进口总额持续下行 进口总额持续下行，于8月到达低点后
开始上行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图11：本周出口总额持续下行 出口总额于6月到达低点后开始上行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库
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财政

图12：本周财政收入小幅下行 财政收入持续下行

图13：本周财政支出小幅下行 财政支出持续上行

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库

图14：本周CPI小幅上行 CPI持续下行，于5月到达低点后开
始上行

二、价格

资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库 资料来源：腾景宏观和高频模拟数据库
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