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供需均较强，融资超预期 
[Table_Title2] ──8月金融数据分析 

 
[Table_Summary]  

事件概述 

2020 年 9 月 11 日，中国人民银行公布 2020 年 8 月份金融数据。 

 

核心观点 

 8 月金融数据较为“靓丽”：主要受实体经济活跃度提升，融资需求上升，以及政府债券融资显著放量所致。预计

后续融资将会保持平稳扩张态势，社融增速 13%左右，M1和 M2增速将上行。 

 企业贷款继续向中长期集中，居民贷款持续扩张 

8月新增人民币贷款 1.28万亿元，同比多增 694亿元，中长期占比 100.2%，较去年同期上升 27 个百分点。非金融企

业贷款方面：企业中长期贷款和短期贷款同环比均较显著回升，票据融资同比大幅减少。在“总量适度、结构优化”的

政策引导下，企业信贷持续向中长期贷款集中。 

居民贷款方面：疫情较好控制下，居民消费较快恢复，房地产销售稳定增长下，居民信贷持续扩张。对非银金融机构

贷款降幅扩大。 

 社融各分项均回升，地方债放量显著 

8 月新增社融 3.58 万亿元，同比多增 1.39 万亿，存量社融增速升至 13.3%，较上月上升 0.4 个百分点。从结构上看，社

融各主要分项均出现回升，向实体投放人民币贷款 1.42 万亿，同比多增 1156 亿元；非标融资由降转升；直接融资中债

券融资扩大、股票融资增长明显；政府债券的显著放量是社融高增长的主力。  

 M2与 M1增速剪刀差延续收窄态势；M2与社融增速短暂背离 

8月 M2同比 10.4%，回落 0.3个百分点；M1同比 8%，回升 1.1个百分点，M2与 M1剪刀差大幅收窄 1.4个百分点。M2

增速与社融增速也出现背离，主要原因在于：政府债券发行量大增，尚未及时拨付，暂时表现为政府存款，未对 M2 形

成拉动；后续将会逐步转化助推 M2增速回升。M1增速走高主要受经济活动活跃度上升影响：企业融资和投资加快、居

民消费和购房意愿较强。  

 

数据方面 

1、8 月新增人民币贷款 1.28 万亿元，同比多增 694 亿。其中，中长期占比 100.2%，较上月下降 21个百分点，较

去年同期上升 27 个百分点。分项看：企业贷款增加 5797 亿元，同比少增 716 亿元。其中，短期贷款增加 47亿

元，中长期贷款增加 7252 亿元，票据融资减少 1676 亿元; 住户部门贷款增加 8415 亿元，同比多增 1877 亿元。其

中，短期贷款增加 2844 亿元，中长期贷款增加 5571 亿元；非银行业金融机构贷款减少 1474 亿元。 

 

2、8 月新增社会融资规模 3.58 万亿元，前值 16900 亿元，比上年同期多 1.39 万亿元。社融存量规模276.74 万

亿，同比增速 13.3%，较上月上升 0.4 个百分点。分项看：新增信贷 1.42 万亿元，同比多增 1156 亿元；非标融资

多增 710 亿元，同比多增 1724 亿元；企业债券融资 3633 亿元，同比多增 249亿元；企业股票融资 1282亿元，同

比多增 1026 亿元；政府债券融资 1.38 万亿元，同比多增 8729 亿元。 

 

3、8 月 M2 同比增长 10.4%，增速比上月末低 0.3 个百分点，比上年同期高 2.2个百分点； M1 同比增长 8%，增速

分别比上月末和上年同期高 1.1 个和 4.6 个百分点； M0 同比增长 9.4%。 

 

风险提示 

经济活动超预期变化。 
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