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【财经要闻】
1. 韩国5月份生产者价格指数环比下跌0.6% 

2. 荷兰央行下调今年经济预期至萎缩0.6% 

中国5月末M2货币供应同比增长13.2% 

【宏观市场分析】
CPI低于预期为政策打开空间
6月11日，中国人民银行公布，5月末，广义货币(M2)余额90.00万亿元,同比增长13.2%，比上月末高0.4个百分点；狭义货币(M1)余额27.86万亿元,同比增长3.5%，比上月末高0.4个百分点；流通中货币(M0)余额4.90万亿元,同比增长10.0%,比上月末低0.4个百分点。当月净回笼现金1160亿元。 

新增人民币存款流失风险逐步减小，加上非对称降息货币政策作用，有利于银行放贷能力进一步改善；“稳增长”货币政策与需求低迷间博弈，货币供应量环比有望逐步改善并趋稳，M1与M2同比有望在7月出现拐点。 

从新增人民币存款来看，5月新增人民币存款12200亿元，较4月流失4656亿元有明显好转，居民存款与非金融性公司存款均由上月的流失状态改善至正增长。6月8日存款基准利率下调，但上调存款利率上限，使得银行存款利率上限较之前（为降息前基准利率）有所提升，能够一定程度减轻银行存款不足的压力，有利于银行放贷能力进一步改善。 

5月银行新增人民币贷款符合预期，新增贷款环比增加1114亿元，中长期贷款环比增加805亿元是主要原因，其中对居民的中长期新增贷款环比增加371亿元，这很可能与近期房地产交易市场趋暖有关；对非金融性企业中长期新增贷款环比增加434亿元，这也是今年以来首次出现环比正增长。6月8日贷款基准利率下调，能在一定程度上增加贷款需求，下半年仍可能有一到两次的降息或降准窗口，在此背景下，全年新增人民币贷款有望达到8.5万亿以上。 

5月M1与M2同比与环比均出现回升，这与5月18日存准下调有较大关系。其中M1占M2比重与4月相当，依旧处于历史低位，这也很可能表明企业经营活力仍然较弱。目前货币政策“稳增长”力度有所增大，有利于M1与M2环比增速逐步改善并趋稳，鉴于6月M1与M2翘尾因素有较大程度回落，M1与M2的同比将会回落，7月份有望成为M1与M2同比拐点。[image: image1.png]
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