
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                                                                       证券研究报告 
 

 

短期贷款和 M2 环比反弹 
  

 银行业 
行业研究/行业点评 

 

行业评级：增  持 

报告日期：         2021-07-12 
  
行业指数与沪深 300 走势比较 

  

[Table_Author] 分析师：刘超 
执业证书号：S0010520090001 
邮箱：liuchao@hazq.com 
 
研究助理：戚星 
执业证书号：S0010121030010 
电话：18616375520 
邮箱：qixing@hazq.com 
  

 

主要观点： 
 
 6 月份，社融存量同比增速 11%。 

6 月末，社会融资规模存量为 301.56 万亿元，同比增长 11%。

具体地，人民币贷款存量为 184.54 万亿元，同比增长 12.6%，；外币

贷款（折合人民币）存量为 2.32 万亿元，同比下降 7%；委托贷款存

量为 10.93 万亿元，同比下降 2.6%；信托贷款存量为 5.64 万亿元，

同比下降 22.9%；未贴现的银行承兑汇票存量为 3.5 万亿元，同比下

降 5.8%；企业债券存量为 28.58 万亿元，同比增长 6.7%；非金融企

业境内股票存量为 8.74 万亿元，同比增长 15%；政府债券存量为

48.5 万亿元，同比增长 16.8%。 

 
 人民币贷款增量大幅高于上月，短期对公贷款显著增长。 

2021 年 6 月人民币贷款增加 2.1 万亿元。 

 

住户贷款增加 8685 亿元，环比多增 2453 亿元，同比少增 1103

亿元。其中，住户短期贷款增量为 3500 亿元，环比多增 1694 亿元，

同比多增 100 亿元。住户中长期贷款增量为 5156 亿元，环比多增

730 亿元，同比少增 1193 亿元。 

 

对公贷款增加 14591 亿元，环比多增 6534 亿元，同比多增 5313

亿元。其中，对公短期贷款增加 3091 亿元，环比多增 3735 亿元，

同比少增 960 亿元。对公中长期贷款增量为 8367 亿元，环比多增

1839 亿元，同比多增 1019 亿元。 

 

 M2 同比增长 8.6%，M1 同比增长 5.5%。 

6 月末， M2 总量为 231.78 万亿元，同比增长 8.6%，增速比上

月末增加 0.3 个百分点，比上年同期减少 2.5 个百分点； M1 总量为

63.75 万亿元，同比增长 5.5%，增速分别比上月末和上年同期低 0.6

个和 1 个百分点。 

 

 全面降准，缓解银行负债压力 

央行决定自 7 月 15 日实施全面降准，大约释放 1 万亿左右的资

金，支持小微企业的融资，降低金融机构融资成本。但是，社融高增

速阶段已经过去，即便是降准未来仍可能恢复至疫情前的正常状态。 

 

 投资建议 

基于以上分析，我们建议关注专注于零售业务较强和专注于小微

企业贷款的银行。 
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 风险提示 

宏观经济超预期下行。 
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图表 1 社融存量同比增速 11%  

资料来源：WIND，华安证券研究所 

图表 2 未贴现银行承兑汇票增速大幅回落，信托贷款持续压缩，政府债券仍维持高速增长 

 

资料来源：WIND，华安证券研究所 
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图表 3 人民币贷款本月增量显著高于上月，且高于去年同期 

 

资料来源：WIND，华安证券研究所 

图表 4 短期住户贷款本月增量显著高于上月 

资料来源：WIND，华安证券研究所 
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图表 5 对公贷款本月增量显著高于上月，短期贷款增长明显 

资料来源：WIND，华安证券研究所 

图表 6  M2 与 M1 同比增速维持平稳 

资料来源：WIND，华安证券研究所 
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风险提示： 

宏观经济超预期下行。 
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