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事件： 

社会融资规模存量为 268.39 万亿元，同比增长 12.5%，社会融资规模增量为 3.19 万亿元，新增人

民币贷款 1.48 万亿元，M1 同比上月上升 6.8% ，M2 同比上月上升 11.1%。 

1、中国 5 月社融维持高位，利好经济复苏。 

5 月末社会融资规模存量为 268.39 万亿元，同比增长 12.5%，增幅由 4 月的 12%上升至 12.5%，

社融规模存量维持在近 2 年的高位。5 月社会融资规模增量为 3.19 万亿元，比上年同期多 1.48 万

亿元。其中，政府债发行同比增加 7505 亿元，占比一半，为社融增量的主力军，表明在内外部严

峻复杂的经济形势下，我国政府“六稳”、“六保”的坚定决心。预计年内基建增速将进一步回升

以托底经济，之后仍有大量的政府债投入市场，将对持续拉动实体经济的增长做出正面反应。虽然

社融增量比上年同期多 1.48 万亿，但略低于统计局预期的 1.6 万亿，海外疫情恢复的缓慢依然对国

内外需求端造成影响，令整体社融增速略逊预期。委托贷款余额为 11.27 万亿元，同比下降 5.8%；

信托贷款余额为 7.4 万亿元，同比下降 6.1%。委托贷款和信托贷款的减少印证资管新规持续发力，

影子银行业务继续出清。 
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图表 1：新增社会融资规模 

 

资料来源：Wind 资讯 福能期货研究所 

2、企业和居民中长期贷款稳定增长 

5月份新增贷款分部门看, 企(事)业单位中长期贷款增加 5305亿元，占企业新增贷款的 62.7%左右。

企业短贷较上月略有回落，表明随着国内外经济的重启，企业短期流动性得到改善，经营利润开始

修复，国内经济进一步好转。住户部门中以个人住房按揭贷款为主的中长期贷款增加 4662 亿元，

占住户部门新增贷款的 66%左右，表明房地产市场投资和消费依然稳健。 

 

图表 2：新增人民币贷款                          图表 3：新增人民币贷款分项 

  

资料来源：Wind 资讯 福能期货研究所 
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3、M1 上升亮眼，市场资金流通情况得到进一步改善 

M1 较去年同期上升 6.8%，较上月上涨 1.3 个百分点，表明居民活期存款和消费情况得到进一步

改善，市场流通现金情况进一步好转。5 月 M2 上升 11.1%，增幅与上月持平，维持在近两年的高

点，但增幅略逊于统计局预期的上升 11.3%。M2 从今年 3 月开始在国家宽松货币政策的带动下自

阶段性底部攀升，后续是否能够持续攀升，企业和居民的长期存款增长逐渐迈入常态化还要密切留

意国内外经济恢复情况以及新的国内外货币、财政政策。近期央行公开市场操作逐渐减少，且美联

储在 6 月议息会议上维持当前利率至 2022 年，我国央行继续降低利率的可能性不大，因此在当前

宽松的货币政策下再宽松有限，未来 M2 的增幅恐受到一定程度的抑制。 

 

图表 4：中国货币供应量 M1,M2                  

 

 

资料来源：Wind 资讯 福能期货研究所 

综上所述，中国 5 月社融在政府债的大力拉动下增速亮眼，企业和居民的中长期贷款稳步增加，社

会经济在国家“六稳“、”六保“的政策支持和宽信用的配合下逐渐好转。市场流通资金增加，居

民收入和消费情况进一步改善。预计之后仍有大量投放的政府债，将会对基建等固定资产投资形成

助力，有效推进国家经济的进一步走好。但货币政策再宽松有限，全球疫情任未缓解，国内外需求

恢复情况仍是现阶段国家经济发展需要留意的核心重点。受此影响，我国股指持续上行任有压力，

将会宽幅震荡。 
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