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金融支持实体经济初见成效 
——2019年2月国内经济金融市场走势述评

1.国内宏观经济走势
工业：受春节因素影响，PMI环比下滑，但工业用电量和
铁路货运量增速逐步趋稳。
外贸：受企业“抢出口”因素影响，贸易顺差有所扩大。
物价：CPI、PPI涨幅双双回落，工业通缩风险仍存。
房地产：房地产价格运行较为平稳，一二三线城市二手住
宅涨幅分化。
2.国内金融走势
市场流动性：M1与M2负剪刀差继续扩大，货币市场利率
和国债收益率持续下行。
 社会融资规模：新增社融和社融增速反弹；实体经济新
增贷款创历史最高；表外融资由负转正。
 金融机构存贷款：新增存款创单月最高；对公短期贷款
和票据融资增长较快。
 金融市场：人民币汇率继续企稳；股市较快上涨。
3.热点问题
 中共中央办公厅、国务院办公厅联合印发《关于加强金
融服务民营企业的若干意见》。
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 2月，受春节因素影响，PMI继续下滑
至49.2%，环比回落0.3个百分点。但新
订单指数回升至50.6%，反映逆周期宏
观调控政策力度加大的情况下，内需
略有改善。

 工业用电量和铁路货运量逐步趋稳。
截至2018年12月，累计同比分别增长
7.09%和9.1%。

 一、经济领域：工业生产

数据来源：Wind

铁路货运量:累计同比
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用电量:工业:累计同比
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一、经济领域：对外贸易

 1月，进出口增速继续加快。
我国进出口总值3959.8亿美元，
增长4%，其中出口超预期增
长（9.1%），主要与企业在春
节前“抢出口”有关。

按美元计价的进、出口同比增速
（2016.01-2019.01） 1月，贸易顺差有所扩大，为

391.6亿美元，同比增长2.1倍。
其中，中国对美国贸易顺差为
272.99亿美元，同比增长24%。



一、经济领域：物价走势
CPI温和上涨 1月，CPI温和上涨1.7%，涨幅连续三个月下降。食品价格中，受到跨区运输

解禁供应改善以及非洲猪瘟影响，猪肉价格继续走弱。非食品价格中，交通
工具用燃料当月同比增速为-6.1%，再度成为最大拖累之一。

 1月，PPI涨幅同比降至0.1%，较上月回落0.8个百分点，反映工业通缩风险仍
存。分行业看，降幅最大的仍为石油化工产业链，石油和天然气开采业、石
油煤炭及其他燃料加工业由升转降，分别为-5.0%、-1.6%。

数据来源：Wind

PPI:全部工业品:当月同比 PPI:全部工业品:环比
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 一、经济领域：房地产市场

”

 1月，在因城施策的政策调控下，房地产价格运行较为平稳。一二三线城市新
建商品住宅销售价格同比涨幅较上月均有所扩大，二手住宅涨幅分化。

新建住宅同比（%） 较上月涨幅（%） 二手住宅同比（%） 较上月涨幅（%）

一线城市 3.3 0.5 0.4 -0.2

二线城市 11.6 0.3 8 0.1

三线城市 11 0.2 8.2 0

一二三线城市新建和二手住宅同比增速及涨幅（2019.01）



二、金融领域：市场流动性

• 1月，M1同比增速仅为0.4%，为历史最低点。而同期 M2同比增长8.4%，M1与
M2负剪刀差持续扩大至8%，表明货币活性下降。其原因在于企业经营困难导
致现金流收紧，再叠加春节前企业薪资奖金集中发放因素，企业活期存款下
降。

• 1月，受央行两次降准释放流动性影响，银行间市场利率和国债收益率持续下
行。

1月（%） 较上月
（%）

较去年同期
（%）

同业拆借加权平均利率 2.15 -0.42 -0.63

质押式回购加权平均利率 2.16 -0.52 -0.72

1年期国债月均收益率 2.4 -0.16 -1.16

5年期国债月均收益率 2.9 -0.13 -0.96

10年期国债月均收益率 3.12 -0.18 -0.82

货币市场利率继和国债收益率持续下行(2019.01)



二、金融领域：社会融资规模

新增社融创历史最高。受表内贷款和表
外融资明显增加的拉动，1月新增社融4.64
万亿元。社融存量同比增10.4%，为近一
年来首次回升。

实体经济新增贷款创历史最高，表外融
资由负转正。在金融支持实体经济的政策
指引下，1月新增社融中人民币贷款3.57
万亿元，创历史最高。受金融监管边际调
整影响，表外融资新增3432亿元,十个月
负增长后由负转正。 -10000
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二、金融领域：存款与贷款

2018年5月以来票据融资增长较快

 新增居民存款创历史最高。1月，受节前企业发放奖金的影响，居民新增存款创
3.86万亿元历史最高，企业存款减少3911亿元，人民币存款新增3.27万亿元。

对公短期贷款和票据融资高速增长。1月，对公短期贷款新增5919亿元；票据融资
新增5160亿元，主要由于票据融资利率下行，与银行结构性存款等产品出现利率倒
挂，激发部分企业票据套利动机。

数据来源：Wind
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月份 新增人民币贷款
（亿元）

新增票据融资

（亿元）

新增票据融资比重

2018-01 29000 347 1.20%

2018-02 8393 -775 -9.20%

2018-03 11200 -119 -1.10%

2018-04 11800 23 0.20%

2018-05 11500 1447 12.60%

2018-06 18400 2947 16%

2018-07 14500 2388 16.50%

2018-08 12800 4099 32%

2018-09 13800 1743 12.60%

2018-10 6970 1064 15.30%

2018-11 12500 2341 18.70%

2018-12 10800 3395 31.40%

2018年全年 161663 18900 11.70%

2019-01 32300 5160 16%



二、金融领域：汇市和股市

人民币汇率继续企稳人民币汇率继续企稳。受中美贸易谈判取得
进展的提振， 2月28日人民币兑美元汇率中间
价6.6901，比去年末升值2.6%。

股市较快上涨。1-2月上证综指和深证成指分
别累计上涨18%和24.8%。证监会将统筹推进科
创板并试点注册制改革，资本市场支持实体经
济力度将继续加大。

 外储规模连续第三个月回升。1月末外储余
额3.09万亿美元。

数据来源：Wind

官方储备资产:外汇储备
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三、热点问题：中办、国办联合发文《关于加强金融服务民营
企业的若干意见 》

2月14日，中共中央办公厅、国务院办公厅联合印发《关于加强金融服务民营企业的若
干意见》，对金融服务民营企业提出18条具体举措。重点包含六大方面：

加快民企上市、再融资审核进度。重申“加快民企上市和再融资审核”，提出“抓紧推
进在上海证券交易所设立科创板并试点注册”，并进一步明确新三板的定位，即“促进新
三板成为创新型民营中小微企业融资的重要平台”。  

商业银行发行股票和服务民企挂钩 。通过硬性指标把商业银行发行上市、再融资与
服务民企相挂钩。 

研究取消险资股权投资范围。明确“研究取消保险资金开展财务性股权投资行业范围
限制，规范实施战略性股权投资”。鼓励保险公司使用长久期账户资金，增持优质上市
公司股票和债券，拓宽专项产品投资范围，加大专项产品落地力度。



三、热点问题：中办、国办联合发文《关于加强金融服务民营
企业的若干意见 》

培育天使投资、风险投资等股权融资。指出“积极培育投资于民营科创企业的天使投
资、风险投资等早期投资力量，抓紧完善进一步支持创投基金发展的税收政策”。更多
优惠的规则落地可期。

化解上市公司股票质押风险。指出“加快实施民营企业债券融资支持工具和证券行业
支持民营企业发展集合资产管理计划”。自去年年底民营企业股权质押风险暴露以来，
地方政府、保险机构、商业银行、券商等各类主体积极帮助民企度过难关。

货币证券、银行发力支持民企。实施差别化的货币信贷支持政策，形成贷款户数和
金额并重的考核机制，完善普惠金融定向降准政策，发挥国家融资担保基金引领作用，
推动各地政府性融资担保体系建设和业务合作，等。 
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