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——2020 年 9 月金融数据点评 

 事件 

央行 9 月 12 日公布数据，9 月末，广义货币(M2)余额 216.41 万亿元,同比增

长 10.9%，增速分别比上月末和上年同期高 0.5 个和 2.5 个百分点；狭义货币

(M1)余额 60.23 万亿元,同比增长 8.1%，增速分别比上月末和上年同期高 0.1

个和 4.7 个百分点；流通中货币(M0)余额 8.24 万亿元,同比增长 11.1%。前三

季度净投放现金 5181 亿元。 

9 月份,社会融资规模增量为 3.48 万亿元，比上年同期多 9630 亿元。 

 点评 

M2、M1增速共同回暖。9 月底 M1、M2 同比增速共同回暖， M2 同比增速为

10.9%，环比 8 月上行 0.5 个百分点，流动性环境延续合理充裕。M1 方面，9

月 M1 增速延续加快，企业部门活期存款走高，结合制造业内外需共同提振，

当前企业再生产、投资意愿持续较强，四季度固定资产投资数据有望随之修复。

从需求角度看，尽管月内 M1、M2 同比增速的剪刀差小幅收窄 0.4 个百分点，

但较前 7 月仍有明显改善，工业品需求的回暖趋势仍明确。 

政府、企业债融均维持较高增速。9 月末国内社融存量同比增长 13.5%，环比

加快 0.2 个百分点，三季度政府、企业债融均维持较高增速。在特别国债发行

完成后，三季度普通国债、地方政府专项债均加速发行，前三季度我国政府债

券净融资同比多增 2.74 万亿元，在社融总量中的占比较去年提高 3.4 个百分点；

同期，我国企业债券融资在社融总量中占比同比提高 1.9 个百分点，直接融资

是前三季度社融实现高增速的重要贡献项。 

居民存款明显增长，关注居民消费潜力释放。9 月居民、企业部门存款规模均

有上升，当月分别增加 4004 亿元和 5201 亿元；在 9 月新增的存款规模中，居

民户存款占比 65.77%。值得一提的是，年初流动性环境较为充裕，企业、政府

杠杆率共同抬升；但在“保民生”政策的引导下，流动性以多种渠道向居民部

门补贴，前三季度国内居民存款同比增长 37.29%，居民的消费能力有所提升。

预计在“国内大循环”政策的引导下，国内消费潜力有望对内需形成有效提振。 

 风险提示：外部市场发生黑天鹅事件造成剧烈波动；主要工业原料价格超 

预期调整；下游需求低于预期。 
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