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2009 年 12 月份金融数据点评： 

信贷规模稳步增长，货币供应显著回落 
              宏观研究/及时研究 

 

报告要点  

 

 事项： 

2009 年 12 月末，广义货币供应量(M2)余额为 60.62 万亿元,同比增长

27.68%，增幅比上年末高 9.86 个百分点，比上月末低 2.06 个百分点；狭义货

币供应量(M1)余额为 22.00 万亿元,同比增长 32.35%，增幅比上年末高 23.29

个百分点，比上月末低 2.28 个百分点；货币流通量(M0)余额为 3.82 万亿元,

同比增长 11.77%。全年累计净投放现金 4027 亿元,同比少投放 71 亿元。 

12 月末，金融机构人民币各项贷款余额 39.97 万亿元，同比增长 31.74%,

当月人民币各项贷款增加 3798 亿元。12 月末，金融机构人民币各项存款余额

为 59.77 万亿元，同比增长 28.21%，当月人民币各项存款增加 5020 亿元。 

 

 评论： 

全年人民币各项贷款增加 9.59 万亿元，创历史新高 

央行数据显示，12 月新增人民币贷款 3798 亿元，从分部门情况看：居民

户贷款增加 2247 亿元，其中，短期贷款增加 343 亿元；中长期贷款增加 1904

亿元。非金融性公司及其他部门贷款增加 1576 亿元，其中，短期贷款减少 287

亿元；中长期贷款增加 2649 亿元。12 月份票据融资减少 1116 亿元，因此 12

月份实际信贷规模为 4914 亿元，在历史同期仍属于较高水平。尽管这次公布

的数据略低于此前市场乐观预期的 5000 亿的水平，但是从环比来看，受到居

民及企业中长期贷款需求旺盛的影响，12 月份新增信贷仍然有较大幅度的增

长。 

全年人民币各项贷款增加 9.59 万亿元，同比多增 4.69 万亿元。从分部门

情况看，居民户贷款增加 2.46 万亿元，其中，短期贷款增加 7570 亿元，中长

期贷款增加 1.70 万亿元；非金融性公司及其他部门贷款增加 7.14 万亿元，其

中，短期贷款增加 1.38 万亿元，中长期贷款增加 5.00 万亿元，票据融资增加

4563 亿元。 

2009 年历次新增贷款规模的公布都成为市场关注的热点。为有效扭转我
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国经济增速下滑的趋势，我国开始实施了长达一年之久的适度宽松的货币政

策。随着经济刺激计划的陆续出台，从 2008 年末开始，信贷一路狂飙，上半

年信贷更是屡创新高。随着经济逐步企稳回升，出于防范风险的考虑，监管部

门从下半年开始着手调控信贷投放的节奏，信贷投放逐渐回落，逐步趋于理性。

2009 年，受房地产市场繁荣的影响，居民户中长期贷款共增加 1.7 万亿元，增

量是 2008 年的 4.7 倍，占到了全年新增信贷规模的 18%；非金融性公司及其

他部门新增中长期贷款共 5 万亿元，是 2008 年的 2 倍多，占到了全年新增信

贷规模的 52%。 

根据去年 12 月召开的中央经济工作会议，2010 年全年新增贷款规模将控

制在 7.5 万亿左右，信贷增长逐渐回归到正常状态，保障实体经济平稳运行。 

尽管 7.5 万亿元的贷款规模看起来明显低于 2009 年全年近 10 万亿的水

平，但考虑到 2009 年没有进入实体经济的约 2 万亿信贷资金的可能回流，2010

年的信贷宽松程度将于 2009 年大致相当。 

储蓄回流迹象明显，企业存款稳步增长 

12 月份当月人民币各项存款增加 5020 亿元。从分部门情况看：居民户存

款增加 6774 亿元；非金融性公司存款增加 7526 亿元；财政存款减少 9830 亿

元。非金融性公司存款中，企业存款增加 5746 亿元。从居民户存款一项来看，

由 11 月份的 533 亿元激增至 12 月份的 6774 亿元，受股市持续震荡的影响，

居民储蓄回流的迹象比较明显。 

2009 年人民币各项存款增加 13.13 万亿元，同比多增 5.44 万亿元。从分

部门情况看：居民户存款增加 4.28 万亿元，非金融性公司存款增加 8.08 万亿

元，财政存款增加 4368 亿元。非金融性公司存款中，企业存款增加 6.56 万亿

元。得益于经济复苏态势的确立，2009 年企业生产效益良好，企业存款占到

了全年新增存款的 50%。 

货币供应明显回落 

2009 年 12 月末，货币供应量 M1、M2 增速分别达到了 32.35%和 27.68%，

比上月末分别低 2.28 个百分点和 2.06 个百分点，货币供应继续稳定增长，但

较上月出现了明显的回落。 

随着决策层将进一步对货币供应实施调控，以及经济逐步走上自我良性复

苏的轨道，货币增速将逐步趋于理性回落。 

外汇储备稳步增长，热钱流入仍存风险 

截至 2009 年末，国家外汇储备余额为 23992 亿美元，同比增长 23.28%。

2009 年全年国家外汇储备共增加 4531 亿美元，同比多增 353 亿美元，其中

12 月份外汇储备增加 104 亿美元。外汇储备增加的速度显著放缓，12 月新增

额只占到全年的 1/40，从一定程度上减少了对冲外汇占款发行基础货币的压
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力。尽管 12 月份外汇储备增长明显放缓，但结合当前国内外经济环境来看，

热钱流入并未出现减速的迹象，未来仍需警惕热钱流入的风险。 

为了控制市场流动性，2010 年以来央行已经实现资金净回笼约 2400 亿元

人民币，截至目前，已经连续 14 周在公开市场上净回笼资金。此外，2010 年

1 月 12 日，央行决定上调人民币存款准备金 0.5 个百分点。资金回笼和银根收

紧，说明市场上流动性相对比较宽裕。从去年下半年以来，央行一直在寻求保

增长和控通胀之间的平衡，在当前经济增长基本确立，通胀压力开始逐步显现

的关口，央行的态度有望逐渐趋于明朗。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

        

   

资料来源：东海证券研究所 中国人民银行                  资料来源：东海证券研究所 中国人民银行 

 

图 1 2009 年月度货币供应量增速 图 2 2009 年月度新增人民币贷款 
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资料来源：东海证券研究所 Wind 资讯                资料来源：东海证券研究所 中国人民银行 

 

图 3 新增人民币贷款分部门比较（单位：亿元）  图 4 新增人民币贷款分类型比较（单位：亿元）  

图 7 2009 年月度新增人民币存款  图 8 新增人民币存款分部门比较（单位：亿元）  

图 5 金融机构存贷差（单位：亿元）  图 6 人民币存贷款余额增速比较 
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附注： 

分析师简介 

任泽平，博士，8 年宏观经济研究经验，2 年证券从业经验，中国投入产出学会副秘书长、理事 

李志兵，硕士，中央财经大学经济学专业 

一、行业评级 

推荐 – Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：    预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

二、股票评级 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 

三、免责条款 
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有不同结论的报告。本报告可能因时间和其他因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就
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