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社融增速创新高
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数据

（1）中国10月CPI同比涨0.5%，预期涨0.8%，前值涨1.7%；10月PPI同比降2.1%，预期降
2.1%，前值降2.1%。
（2）中国10月M2同比增长10.5%，预期10.8%，前值10.9%。10月新增人民币贷款6898亿元，
预期7942.9亿元，前值19171亿元。10月社会融资规模增量为1.42万亿元，预期为1.4万亿元，
前值为3.48万亿元。
（3）上游：原油价格上涨；中游：煤炭库存上涨；下游：房地产销售回落；食品价格：猪
肉下降。
（4）流动性：本周央行公开市场有3200亿元逆回购到期，累计进行5500亿元逆回购操作，
因此本周净投放2300亿元。

政策

（1）国家领导人表示，党中央正在研究制定《关于支持浦东新区高水平改革开放、打造社
会主义现代化建设引领区的意见》，将赋予浦东新区改革开放新的重大任务。浦东要聚焦关
键领域发展创新型产业，加快在集成电路、生物医药、人工智能等领域打造世界级产业集群；
支持浦东发展人民币离岸交易、跨境贸易结算和海外融资服务，建设国际金融资产交易平台。
（2）15日，《区域全面经济伙伴关系协定》（RCEP）签署仪式以视频方式进行，15个成员
国经贸部长正式签署该协定。该协定的签署标志着世界上人口数量最多、成员结构最多元、
发展潜力最大的东亚自贸区建设成功启动。协定由东盟10国发起，邀请中国、日本、韩国、
澳大利亚、新西兰、印度6个对话伙伴国参加，旨在通过削减关税及非关税壁垒，建立一个
16国统一市场的自由贸易协定。

观点
从10月的社融数据来看，社融已超额完成全年任务，后续社融增量大概率收紧。继续关注市
场对中美关系改善的预期影响以及货币政策的边际变化。

重点关注 （1）中国10月经济数据（11.16）

要 点



图表1：CPI、核心CPI当月同比（%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表2：食品、非食品CPI当月同比（%）
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1.1 CPI同比涨幅继续回落

10月CPI同比增长0.5%，涨幅比上月回落1.2个百分点，环比下降0.3%。其中，食品价格上涨2.2%，涨幅
比上月回落5.7个百分点；非食品价格持平。
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图表3：食品烟酒细分项CPI当月同比（%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表4：CPI细分项环比（%）
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1.1 CPI同比涨幅继续回落

食品中，生猪产能持续恢复，猪肉供给持续改善，猪肉价格在连续上涨19个月后首次转降，下降2.8%；鲜
菜供应充足，鲜菜价格上涨16.7%，涨幅回落0.5个百分点；部分地区苹果、梨等新果上市，鲜果价格上涨
0.4%，前值下降6.9%；鸡蛋、鸡肉和鸭肉价格分别下降18.3%、13.2%和6.5%，降幅分别扩大0.6、4.1和1.8

个百分点。
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图表5：PPI当月同比、环比（%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表6：生产、生活资料PPI当月同比（%）
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1.1 CPI同比涨幅继续回落

PPI环比由上月微涨转为持平；同比下降2.1%，降幅与上月相同。
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图表7：社融规模当月值及存量增速（单位：亿元，%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表8：近三年社融当月新增月度对比（单位：亿元）

1.2 社融增速创新高
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10月，社会融资规模增量为14200亿人民币，预期 14000亿人民币，前值34800亿人民币，比上年同期多
5493亿元。
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图表9：贷款当月新增及余额增速（单位：亿元，%）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表10：人民币贷款当月新增细分结构（单位：亿元）

1.2 社融增速创新高
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10月新增人民币贷款 6898亿人民币，预期7750亿人民币，前值19000亿人民币。其中，反映个人住房贷
款增长的居民中长期贷款的新增额占到了10月新增人民币贷款的近六成，企业短期贷款和票据融资均出
现减少。
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图表11：近三年新增人民币贷款（单位：亿元）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表12：M1、M2同比及M1-M2增速之差（单位：%）

1.2 社融增速创新高
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社融存量增速同比13.7%，前值13.5%；M2同比增速10.5%，预期 10.9%，前值 10.9%；M1货币供应同
比 9.1%，预期 8.2%，前值 8.1%。M2与M1剪刀差较上月收窄。
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