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【银河固收】社融弱于预期，贷款规模回升

——12月金融数据速评
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社融：弱于预期。12月社融存量同比增长9.6%，较上月下降0.4个百分点；社融增量13100亿元，预期16100
亿元，同比大幅少增10582亿元，其中人民币贷款多增4004亿元。政府、居民部门融资仍同比少增，其中受年
底发债量萎缩及去年财政后置高基数影响政府部门少增幅度大幅扩张至8893亿元，居民部门需求仍疲弱，同比
少增1963亿元，幅度有所收窄；企业部门表现好转支撑社融，融资同比转正至大幅多增4517亿元。

贷款：规模继续回升，结构改善。企业部门仍是12月贷款的主要贡献部门，中长贷同比多增8718亿元带动整体
中长贷正增长7024亿元，企业短贷亦转多增638亿元；居民部门融资需求仍疲软，长、短贷分别同比少增1693
亿元、270亿元，但幅度有所收窄，持续的房地产扶持政策支持居民购房融资需求边际改善，同时随着疫情管控
措施的优化与疫情高峰期的过渡，叠加中央经济工作会议强调扩内需稳消费，居民消费需求的修复亦可以期待。

货币供需：社融-M2剪刀差略有收窄。M2同比增速较上月回落至11.8%，社融-M2增速差也略有回升至-2.2%。
对债市而言，社融-M2略回升但剪刀差仍高位，货币政策维持宽松，债市利率波动主要是交易性冲击。2023年
随着经济复苏、消费回升，利率基本无下行空间但大幅上行可能性不大。后续继续重点关注居民部门消费以及房
地产融资需求边际变化，另外在12月中央经济工作会议定调稳中求进后，2023年1月的社融数据值得期待。
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金融数据（存量）
累计值（万亿

元）
同比增速  % 较上月变动  %

上月较前月变动

%

社会融资规模 344.21 9.60 -0.40 -0.30 

人民币贷款 212.43 10.90 0.10 -0.10 

M2 266.43 11.80 -0.60 0.60

社融 -M2 77.78 -2.20 0.20 -0.90 

社融结构（当月） 当月值（亿元）
同比多增（亿

元）
当月新增占比  %

上月同比多增

（亿元）

社融 13100.00 -10582.00 -6109.00 

新增人民币贷款(实体投放) 14354.00 4004.00 -37.84 -1573.00 

新增外币贷款 -1665.00 -1016.00 9.60 -514.00 

新增委贷 +信托贷款 -204.00 628.00 -5.93 -246.00 

新增未贴现银行承兑汇票 -552.00 867.00 -8.19 573.00

企业债券融资 -2709.00 -4876.00 46.08 -3410.00 

非金融企业境内股票融资 1485.00 -590.00 5.58 -506.00 

政府债券融资 2781.00 -8893.00 84.04 -1638.00 

企业债券 +企业贷款 8985.00 4479.00 -42.33 -111.00 

企业融资（债权 +股权） 10266.00 4517.00 -42.69 -863.00 

居民贷款 1753.00 -1963.00 18.55 -4710.00 

贷款结构 当月值（亿元）
同比多增（亿

元）

占当月贷款比重

%

上月同比多增

（亿元）

贷款 14000.00 2700.00 -600.00 

   中长期 13975.00 7024.00 1.00 232.00

   短期贷款及票据融资 617.00 -2573.00 0.04 -1699.00 

非金融型公司及其他部门 12637.00 6017.00 0.90 3158.00

   中长期 12110.00 8717.00 0.87 3950.00

   短期 -416.00 638.00 -0.03 -651.00 

   票据融资 1146.00 -2941.00 0.08 -56.00 

居民户 1753.00 -1963.00 0.13 -4710.00 

  中长期 1865.00 -1693.00 0.13 -3718.00 

  短期 -113.00 -270.00 -0.01 -992.00 

金融数据速览
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