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趋势继续向好 

--4 月金融数据评论 

 

 2009 年 04 月末，货币供应量增长 25.95%。2009 年 4 月末，广义货币供应

量(M2)余额为 54.05 万亿元，同比增长 25.95%，增幅比上年末高 8.13 个百分

点，比上月末高 0.47 个百分点；狭义货币供应量(M1)余额为 17.82 万亿元，同

比增长 17.48%，比上月末高 0.47 个百分点；市场货币流通量(M0)余额为 3.43

万亿元，同比增长 11.26%。人民币贷款当月增加 5918 亿元。4 月末，金融机构

人民币各项贷款余额 35.55 万亿元，同比增长 29.72%，人民币各项存款余额为

53.29 万亿元，同比增长 26.21%。 

 

评论： 

 

1、从 M1 数据来看，趋势依然向好。本月 m1 增速为 17.48%，相比上月增速继续提

高。考虑到 m1 的领先作用，我们有理由相信经济向好的趋势没有发生任何变化。 

 

   
 
 
 

分析师 

 

2、贷款数量仍可乐观看待。4 月贷款增长 5918 亿元，绝对额较 3 月份大幅下降，

但是从贷款余额增速来看，仍然高达 29.72%，与上月基本持平（上月为 29.78%），

所以，贷款数据仍可乐观看待。 

 

3、贷款结构显示企业经营活动可能较谨慎。票据融资占比大约为 21.2%，与 3 月份

基本持平（22％），相比 1 月份和 2 月份的 38%和 47%来说，已是明显降低。中长期

贷款占比约 80％，非金融公司贷款中，中长期贷款占比约 85％。中长期贷款占比很

高，说明贷款绝大部分是用于固定资产投资，因此，对后期固定资产投资仍可乐观

看待。短期经营性贷款没有增加甚至有所减少，短期内企业经营活动仍以自有资金

或者前期贷款为主，显得比较谨慎。 

 
贺振华 

4、企业定存偏多。本月 m0 增加 600 亿元，m1 增加 1700 亿元，m2 增加 9900 亿元。

由于贷款增长了 5918 亿元（其中企业贷款增长了 4466 亿元），理论上说，这些贷款

要不变成了 m1，要不变成了准货币。由于 m1 仅仅增长了 1700 亿元，这意味着大部

分贷款依然变成了准货币（主要是企业定期存款或者居民的储蓄存款），进一步，由

于当月居民储蓄存款仅仅增长 1117 亿元，因此，最保守的估计也有 3000 亿元贷款

变成了企业定期存款。 
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5、企业经营活动有所起色。非金融公司存款增加 7375 亿元，其中企业存款增加了

6306 亿元，远超新增贷款。这应该说明企业的经营活动有所起色，至少在资金回收

上成效明显。 

 

qiankangning@sw108.com
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信息披露 
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贺振华、李慧勇：经济。 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地出

具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观

点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

与公司有关的信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可索取有关披露资料 compliance@sw108.com 。 

 

法律声明 
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