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新增贷款反弹 8月金融数据回暖

市场监管总局给出反垄断指引

9月11日当晚，针对不当言论，李佳琦再次道歉
说，“我不应该迷失自己， 我身上的羽毛都是所有女
生一片片赋予的”。

但那一夜之后，李佳琦和“所有女生”的关系发
生了微妙的变化。

“这么多年工资涨没涨，有没有认真工作？”刺痛
了打工人， 李佳琦和普通消费者之间的裂痕已然难
以弥合。

不当言论之后，热搜也从直播间里延伸出来，聚
焦到了#花西子贵不贵##李佳琦是否收取高佣金#，
以及#李佳琦净收入超过逾90%�A股公司#等。

总之，三句话不离财富。看起来，财富是一切的
源头。

曾经“所有女生”为了省钱涌入佳琦直播间，她
们感谢佳琦为她们推荐物美价廉的商品。

在“所有女生”买买买的成全下，李佳琦也从一
个柜台销售员，成了王牌主播。在极短的时间里，实
现了普通人难以企及的财富积累。

一个人经历了财富暴涨和阶层跃升， 心态一定
发生了翻天覆地的变化。

失去共情能力，迷失自我，无法再给“所有女生”
带来精准的购物向导和让她们身心愉悦的情绪价
值，等于丢了自己的基本盘。

李佳琦的基本盘， 一个是踩着时代红利成功登
顶的自己， 一个是数以万计愿意相信他追随他的普
通消费者。

于己，拼搏、努力、向上是成功的主叙事。李佳琦
今天所获得的一切， 当然离不开卓越的自我奋斗和

极致自我实现， 但他漠视了自己身上的成功主义叙
事离不开高速发展的时代红利。

站在风口起飞，不是自己真的长了翅膀。
这种跃升之后， 就会造成一种理所当然的幻觉

和目空一切的傲慢，在片面和狭隘中放大自我，高高
在上地去审判他人。

于人， 在道歉微博中， 他提及了自己最初的身
份，言下之意作为一个普通劳动者，不应该不尊重普
通的消费者。

他的客户群体正是这些人。 她们愿意花几个小
时听他讲品，在他倒数“321”之后疯狂加购，为了省
钱稳稳守在直播间。

在当晚的直播中，他的道歉却不情不愿。看上去
一脸无可奈何，并指出其实自己已经不用工作了，但
为了培养新人和挚爱粉，这是留在这儿最后的意义。

如此勉强， 才会过分地放大个人成功主义的信
仰，对与自身关系密切的品牌持有完美主义执念，而
忘记了“奶”过头可能就变成了“毒奶”。

近年来， 一大批好的国货品牌借助直播带货的
东风被大众所熟知所热爱是事实。但另一方面，伴随
着大量国货走上台前，品质参差不齐，重营销、品控
问题及大主播依赖症也不容忽视。

花西子贵不贵，永远是消费者说了算。“李佳琦”
三个字不是品牌， 更不是招牌， 只是流量的某种指
代。因为巨大的流量，价格优势才会显现。

“苟富贵，勿相忘。”这本来就是一句充满矛盾
的话，我们不仅会忘记彼此，也会忘了自己最初的
模样。

Xijie�observation
西街观察

李佳琦丢了基本盘
陶凤
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9月11日，市场监管总局正式发布《经营者集中反
垄断合规指引》（以下简称《指引》）。这是2008年《反垄
断法》实施以来，国务院反垄断执法机构出台的首部经
营者集中监管领域合规指导性文件，对提升经营者集中
常态化监管水平具有重要意义。

根据市场监管总局的解读，2022年修改的《中华人
民共和国反垄断法》提出，要引导企业合规经营。近年
来，随着经营者集中监管不断深入推进，企业依法申报
意识显著增强，部分企业特别是中小规模企业在合规认
识和能力建设方面还存在不足，加强合规指导的需求较
为强烈。当前，《指引》便聚焦经营者集中监管特点以及
企业合规需求，从合规风险、合规管理、合规保障等方面
为企业提供有益参考。企业可以根据经营规模、管理模
式、集中频次、合规体系等自身情况，建立健全内部合规
管理制度，增强合规管理能力。

作为推进常态化监管的重要举措，《指引》 旨在引
导和帮助企业建立经营者集中合规管理体系， 促进企
业健康发展。为更好地服务企业，《指引》提出市场监管
总局、省级市场监管部门要加强合规宣传培训，同时鼓
励协会发挥桥梁纽带作用， 加强合规交流和培训。同
时，作为经营者集中领域专项指引，《指引》以实现经营
者集中行为规范效果为目的， 并不强制要求企业单独
建立经营者集中合规制度， 企业可以根据自身反垄断
合规建设情况纳入经营者集中合规要素， 避免增加额
外合规成本。

此外，《指引》运用分类分级管理思路，充分考虑不
同类型企业管理模式的广泛差异性以及企业从事并购
活动的频繁程度， 鼓励和建议达到一定规模且并购行
为较为频繁的企业制定合规制度， 并在制度设计上给
予企业充分灵活度。 为帮助企业更好理解经营者集中
各环节可能面临的法律风险，《指引》 还首次引入案例

说明， 这些案例都是根据过往执法经验总结出来的申
报过程中最常出现的问题，提示企业重点关注，提升指
引实用性。

在海华永泰律师事务所高级合伙人孙宇昊看来，
《指引》 将涉及经营者集中相关内容进行了更为详细
的、有针对性的规定，以供经营者参考。“根据新反垄
断法和现行相关规定，企业的投资并购、资产重组、合
资公司设立等均可能会触发经营者集中申报。企业应
当对照《指引》建立和完善经营者集中合规制度，利用
制度帮助经营者识别、评估和管控经营者集中的反垄
断法律风险，避免违法实施经营者集中所导致的法律
后果，从而防范和化解法律风险，降低潜在的违法成
本。”孙宇昊向北京商报记者表示，《指引》以原则要求
和概括说明为主，鼓励经营者根据具体情况参照《指
引》建立相应的合规具体制度。“这使得经营者具备一
定的主动性和能动性，可以建立单独的经营者合规制
度，也可以将指引中相关的经营者合规要素纳入经营
者现有的反垄断合规管理制度中。例如，经营者可根
据业务状况、规模大小、行业特性等建立合规制度，当
然建议营业额超过100亿元的企业建立经营者集中反
垄断合规制度。”

此外，孙宇昊指出，《指引》也就“由谁负责，由谁实
施”等问题进行规定，达到一定规模且集中行为较为频
繁的经营者鼓励设置经营者集中合规负责人， 也就关
键岗位的人员职责和建议人选等方面做相关的建议。
“因此，在常态化监管和执法的背景下，企业不仅应当
根据需求制定不同类型的经营者集中合规管理制度和
保持更新外， 也应当准确评估特定交易是否构成经营
者集中，这需要结合《指引》所涉案例及专业人士的分
析评估。”

北京商报记者 金朝力 冉黎黎

新增贷款环比多增上万亿

8月人民币新增贷款需求回升明显。数据
显示，8月末人民币贷款余额232.28万亿元，
同比增长11.1%，增速与上月末持平，比上年
同期高0.1个百分点。 其中，8月人民币贷款增
加1.36万亿元，同比多增868亿元。

除了较去年同期多增外， 北京商报记者
注意到，8月新增人民币贷款较上月环比增幅
明显，超过1万亿元，明显强于季节规律。在中
国民生银行首席经济学家温彬看来， 这背后
既有政策支持的因素， 也显示市场预期和市
场情绪已经出现好转。

回顾8月以来， 宏观组合拳及时出手，政
策效果不断显现。例如8月15日年内第二次降
息落地，MLF利率调降幅度较大， 带动1年期
LPR报价再度下调10基点；8月18日再强调
“主要金融机构要主动担当作为，加大贷款投
放力度， 国有大行要继续发挥支柱作用”；此
外，金融支持民营企业发展、房地产各项优化
政策等接续落地。在政策引导下，银行加力支
持实体经济，当月新增信贷明显回升。

另从结构上，企业中长期贷款仍为主要支
撑，居民端压力减小，8月信贷结构继续优化。

分部门看，8月住户贷款增加3922亿元，
其中，短期贷款增加2320亿元，中长期贷款增
加1602亿元；企（事）业单位贷款增加9488亿
元，其中，短期贷款减少401亿元，中长期贷款
增加6444亿元，票据融资增加3472亿元；非银
行业金融机构贷款减少358亿元。

比较数据变化， 光大银行金融市场部宏
观研究员周茂华分析，8月新增贷款同比多
增， 主要贡献来自居民短期消费和企业票据
融资。 从结构看， 居民短期新增贷款同比多
增，中长期新增贷款同比多减，但环比改善。
反映居民消费在回暖，楼市销售有所改善，但
弱于去年同期水平；企业短期、中长期新增贷
款同比均少增，票据融资表现较强，反映上半
年企业贷款需求有所提前透支，同时，在贷款
利率不断下行的环境下，票据融资偏强表现，
反映目前企业生产扩张意愿仍不够强。

但1-8月企业新增贷款同比明显多增，周
茂华认为，从近期公布的制造业PMI、物价等
指标看，国内市场需求逐步回暖，企业经营状
况逐步好转， 企业对经济复苏与市场需求保
持乐观，国内持续加大民营企业支持力度等，

预计后续企业投资有望回暖。
仲量联行大中华区首席经济学家及研究

部总监庞溟同样称，受到宏观经济企稳、政策
利好频出、 融资成本稳中有降等积极因素刺
激，从需求端看市场主体内生需求走旺，从供
给端看金融支持实体经济力度保持稳固，金融
机构主动担当作为，继续确保信贷投放总量适
度、节奏平稳，促进8月新增信贷规模环比、同
比皆显著回升，新增贷款创下历史同期峰值。

“各部门数据中，住户贷款尤其是中长期
贷款增加， 可能因为房贷需求有所复苏；当
月，企事业单位短期贷款减少、长期增加，可
能是因为利率压降后， 企事业单位更加想要
通过长期信贷锁定借款利率。”浙江大学国际
联合商学院数字经济与金融创新研究中心联
席主任、研究员盘和林说道。

政府债券融资推高社融增速

1-8月，人民币贷款增加17.44万亿元，同

比多增1.76万亿元，在业内看来，从长期数据
来看，信贷供给较为充分，为实体经济修复提
供了有力支撑。

正如温彬指出，长期结构上，投向重点领
域和薄弱环节的信贷占比也在不断提高。7、8
月普惠小微贷款、绿色贷款、制造业中长期贷
款以及民营企业贷款同比增速均高于一般贷
款增速，银行信贷结构持续优化。

值得关注的是， 除了信贷数据，8月新增社
融表现同样回升显著。 据中国人民银行初步统
计，2023年8月， 社会融资规模增量为3.12万亿
元，比上年同期多6316亿元。8月末社会融资规
模存量为368.61万亿元，同比增长9%。

其中， 对实体经济发放的人民币贷款增
加1.34万亿元，同比少增102亿元；对实体经
济发放的外币贷款折合人民币减少201亿元，
同比少减625亿元； 委托贷款增加97亿元，同
比少增1658亿元； 信托贷款减少221亿元，同
比少减251亿元；未贴现的银行承兑汇票增加
1129亿元，同比少增2357亿元；企业债券净融

资2698亿元，同比多1186亿元；政府债券净融
资1.18万亿元，同比多8714亿元；非金融企业
境内股票融资1036亿元，同比少215亿元。

温彬解读到，8月政府债券发行加速，社
融增速回升至9%。结构上，表内贷款和政府
债仍为社融主要支撑， 债券融资对社融同比
多增形成主要拉动。8月政府债券净融资1.18
万亿元，同比多增8714亿元，为社融回升的主
要推动力。7月24日政治局会议提出加快地方
专项债的发行和使用，2023年新增专项债将
于9月底前发行完毕， 带动债券发行明显提
速。9月政府债券发行态势有望延续， 继续对
社融形成有力支撑。 企业债券净融资2698亿
元，同比多1186亿元，表现较好。

盘和林则称，新增社融比较符合预期，比
上年同期多增6316亿元， 但实际上主要增量
来自政府债券融资， 这说明当前政府正在加
大经济赤字力度，不过，虽然暂时还没有传导
到实体经济，但相信随着政府融资到位，基建
投资增加，金九银十可能会如期而至。

四季度仍有降准的可能

另在货币供应方面，数据显示，8月末，广
义货币（M2）余额286.93万亿元，同比增长
10.6%， 增速分别比上月末和上年同期低0.1
个和1.6个百分点。狭义货币（M1）余额67.96
万亿元，同比增长2.2%，增速分别比上月末和
上年同期低0.1个和3.9个百分点。流通中货币
（M0）余额10.65万亿元，同比增长9.5%。当月
净投放现金386亿元。

从人民币存款数据来看， 前8个月人民
币存款增加20.24万亿元， 同比多增1158亿
元。8月人民币存款增加1.26万亿元， 同比少
增132亿元。其中，住户存款增加7877亿元，
非金融企业存款增加8890亿元，财政性存款
减少88亿元， 非银行业金融机构存款减少
7322亿元。

在周茂华看来，8月末，M2余额同比增
长10.6%，依然保持在较高水平，国内货币
环境继续为经济复苏提供有力支持。结合近
期公布指标看，当前宏观经济运行保持在合
理区间，延续了总体平稳、稳中有进的发展
态势。

“从M2可以看出，当前依然处在货币宽
松政策当中，当前货币投放增长较快，但宽
松政策对经济的拉动效果还未完全显现，个
人认为是货币政策的迟滞现象， 未来会逐
渐体现。”而对住户存款的变化，盘和林则
称，这也释放了住户收入增加和财富积累，
但同时也可能反映当前住户投资、 消费的
信心还需要进一步提升。 展望后续政策方
向，盘和林认为，未来降息政策最好在美联
储利率转向的时候再行调整，预期美联储降
息不会太远。

温彬同样称，后续，为实现政策协同、稳
流动性、稳信贷和降成本等多重目的，四季度
仍有降准的可能；结构性、政策性金融工具也
有望加码，发挥“准财政”和精准滴灌作用，扩
投资、促消费，大力支持科技创新、绿色发展
和中小微企业发展， 继续支持房地产市场调
整优化；同时，为提升政策传导效率，也将更
加注重引导资金进入实体， 实现量的合理增
长和质的有效提升。政策筑底和经济蓄力，将
驱动后续信用稳定扩张和信贷结构优化，并
进一步增强经济稳步回升的动能。

北京商报记者 刘四红

8月金融数据如期发布，一如市场预期迎来回暖。

9月11日，中国人民银行发布新一期金融统计数据报告，数据显示，随着增量

政策陆续落地，8月新增信贷、 社融数据明显回升， 其中人民币贷款增加1.36万亿

元，较上月大幅增加超过1万亿元，明显强于季节规律。在业内看来，当前宏观经济

运行保持在合理区间，延续了总体平稳、稳中有进的发展态势，实体融资需求增强，

叠加宏观组合拳及时出手，政策效果不断显现，带动8月金融数据表现明显改善。

8月金融数据亮点

1人民币贷款余额

232.28万亿元

2
3

同比增长11.1%

环比多增超过1万亿元

人民币贷款增加

1.36万亿元

比上年同期多6316亿元

社融增量

3.12万亿元


