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[Table_Title] 

经济趋强，融资仍旺 
[Table_Title2] ──11 月金融数据分析 

 
[Table_Summary]  

事件概述 

2020 年 12 月 9 日，中国人民银行公布 2020 年 11 月份金融数据。 

 

核心观点 

 11 月金融数据反映经济活跃度继续提升：融资需求较好，信贷持续扩张、票据融资回升，M1 增速继续显著上行。

预计后续融资将会保持平稳扩张态势。  

 信贷规模保持同比多增：经济景气提升下，企业融资全面开花；居民贷款继续稳健扩张 

11月新增人民币贷款 1.43亿元，同比多增 456亿元，其中，中长期贷款同比增加近 2000 亿，经济景气加强下，短期

融资亦显著上升。非金融企业贷款方面：企业中长期贷款继续显著扩张，短期贷款和票据融资改善，反映在实体经济

持续恢复下，融资需求较为“旺盛”。 

居民贷款方面：居民消费持续恢复、房地产销售稳定增长下，居民信贷持续保持稳健扩张。对非银金融机构贷款下

降。  

 社融在信贷扩张支持下同比多增，非标融资结构分化较为显著  

11月新增社融 2.13万亿元，同比多增 1363亿元，存量社融增速升至 13.6%，较上月回落 0.1个百分点。从结构上看，信

贷是增长主力（增加 1667 亿元），企业债券融资回落显著、政府债券融资继续放缓、股票融资基本平稳，非标融资分化

较大：信托贷款缩幅扩大、票据融资降幅收窄，前者主要受政策加强影响，后者主要受经济恢复支持。其中，向实体投

放人民币贷款 1.53万亿。  

 经济活跃度持续加强，M1增速加快上行 

11 月 M2 同比 10.7%，较上月回升 0.2 个百分点；M1 同比 10%，较上月回升 0.9 个百分点，M2 与 M1 剪刀差继续收窄

0.7 个百分点。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、居民消费提升和购房需求较为稳

定。  

 

风险提示 

经济活动超预期变化。 
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