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从3大数据看我国消费金融发

展规模 
 

 近期消费金融公司2019年业绩相继披露，多家头部消

费金融公司业绩增速放缓。同时有报告指出，未来

费金融行业增量会逐渐消失，即将进入存量竞争时代。我们

选取了3大数据（消费信贷规模及增速、住户部门杠杆率、

消费金融渗透率）从另一个角度来对我国消费金融发展规模

进行分析。 

我们认为，尽管目前消费信贷规模有所下滑、增速减弱，

但是随着疫情好转，3月份信贷规模已经出现正向增长，预

估随着复工复产的逐步推进、经济复苏，二季度将迎来消费

信贷的回升。其次，住户部门杠杆率较高对消费信贷有一定

挤压，但目前杠杆率增速已有放缓迹象，会逐渐释放部分消

费空间。再次，我国消费金融渗透率在

距离美国等发达国家的消费金融渗透率

我国消费金融市场仍有较大提升空间，发展前景广阔。
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大数据看我国消费金融发

年业绩相继披露，多家头部消

费金融公司业绩增速放缓。同时有报告指出，未来3-4年消

费金融行业增量会逐渐消失，即将进入存量竞争时代。我们

大数据（消费信贷规模及增速、住户部门杠杆率、

消费金融渗透率）从另一个角度来对我国消费金融发展规模

我们认为，尽管目前消费信贷规模有所下滑、增速减弱，

月份信贷规模已经出现正向增长，预

估随着复工复产的逐步推进、经济复苏，二季度将迎来消费

信贷的回升。其次，住户部门杠杆率较高对消费信贷有一定

挤压，但目前杠杆率增速已有放缓迹象，会逐渐释放部分消

费空间。再次，我国消费金融渗透率在2018年为25%左右，

距离美国等发达国家的消费金融渗透率40%左右还有空间。

我国消费金融市场仍有较大提升空间，发展前景广阔。 
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一、受疫情影响，消费信贷增速有所放缓

二、住户部门杠杠率已有下降放缓趋势

三、消费金融渗透率进一步提高空间大
 

图表 1：近年短期消费信贷规模及消费信贷增速

图表 2：近年社会零售消费总额及年度同比增速

图表 3：2019 年央行报告中住户部门杠杆率

图表 4：近年来住户（居民）部门杠杆率走势

图表 5：近年来我国消费金融渗透率走势
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从 3 大数据看我国消费金融发展规模

近期消费金融公司相继披露2019

告指出，未来3-4年消费金融行业增量会逐渐消失，即将进入存量竞争时代。我们选取了

费信贷规模及增速、住户部门杠杆率、消费金融渗透率），从另一个角度来对我国消费金融发展规

模进行分析。 

我们认为，尽管目前消费信贷规模有所下滑、增速减弱，但是随着疫情好转，

已经出现正向增长，预估随着复工复产的逐步推进、经济复苏，二季度将迎来消费信贷的回升。其

次，居民住户部门杠杆率较高对消费信贷有一定挤压，目前住户部门杠杆率增速已有放缓迹象，会

逐渐释放部分消费空间。再次，我国消费金融渗透率在

消费金融渗透率40%左右还有空间。我国消费金融市场仍有较大提升空间，发

一、受疫情影响，消费信贷增速有所放缓

近期，多家消费金融公司披露了

消费金融即将进入存量市场的讨论声音渐起。本文所讨论的消费金融主要是指狭义消费金融，一般

消费为主的贷款，不包括房贷和车贷。我们先从消费金融的最关键指标短期消费信贷来进行剖析，

以观察我国消费金融发展规模。 

图表 1：近年短期消费信贷规模及消费信贷增速

来源：新华财经 

根据最新数据显示，我国金融机构短期消费贷款规模在

款规模又开始增长；而同比增速更是在

导致居民消费需求降低，拖累消费信贷规模增长。而随着疫情形势的好转，

复正向增长，预估随着复工复产的加快，二季度将迎来消费信贷的回升。
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大数据看我国消费金融发展规模

2019年业绩报告，多家头部消费金融公司业绩增速放缓。同时有报

年消费金融行业增量会逐渐消失，即将进入存量竞争时代。我们选取了

贷规模及增速、住户部门杠杆率、消费金融渗透率），从另一个角度来对我国消费金融发展规

我们认为，尽管目前消费信贷规模有所下滑、增速减弱，但是随着疫情好转，

已经出现正向增长，预估随着复工复产的逐步推进、经济复苏，二季度将迎来消费信贷的回升。其

次，居民住户部门杠杆率较高对消费信贷有一定挤压，目前住户部门杠杆率增速已有放缓迹象，会

逐渐释放部分消费空间。再次，我国消费金融渗透率在2018年为25%左右，距离美国等发达国家的

左右还有空间。我国消费金融市场仍有较大提升空间，发

一、受疫情影响，消费信贷增速有所放缓 

近期，多家消费金融公司披露了2019年年度业绩，头部消费金融公司业绩增速有所放缓。关于

消费金融即将进入存量市场的讨论声音渐起。本文所讨论的消费金融主要是指狭义消费金融，一般

消费为主的贷款，不包括房贷和车贷。我们先从消费金融的最关键指标短期消费信贷来进行剖析，

 

：近年短期消费信贷规模及消费信贷增速 

根据最新数据显示，我国金融机构短期消费贷款规模在2020年1月、2月逐渐走低，

款规模又开始增长；而同比增速更是在2020年1月、2月大幅下滑。这其中的原因主要是受疫情冲击，

导致居民消费需求降低，拖累消费信贷规模增长。而随着疫情形势的好转，

复正向增长，预估随着复工复产的加快，二季度将迎来消费信贷的回升。 
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大数据看我国消费金融发展规模 

年业绩报告，多家头部消费金融公司业绩增速放缓。同时有报

年消费金融行业增量会逐渐消失，即将进入存量竞争时代。我们选取了3大数据（消

贷规模及增速、住户部门杠杆率、消费金融渗透率），从另一个角度来对我国消费金融发展规

我们认为，尽管目前消费信贷规模有所下滑、增速减弱，但是随着疫情好转，3月份信贷规模

已经出现正向增长，预估随着复工复产的逐步推进、经济复苏，二季度将迎来消费信贷的回升。其

次，居民住户部门杠杆率较高对消费信贷有一定挤压，目前住户部门杠杆率增速已有放缓迹象，会

左右，距离美国等发达国家的

左右还有空间。我国消费金融市场仍有较大提升空间，发展前景广阔。 

年年度业绩，头部消费金融公司业绩增速有所放缓。关于

消费金融即将进入存量市场的讨论声音渐起。本文所讨论的消费金融主要是指狭义消费金融，一般

消费为主的贷款，不包括房贷和车贷。我们先从消费金融的最关键指标短期消费信贷来进行剖析，

 

月逐渐走低，3月消费贷

月大幅下滑。这其中的原因主要是受疫情冲击，

导致居民消费需求降低，拖累消费信贷规模增长。而随着疫情形势的好转，3月消费信贷规模又恢
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从2018年-2019年短期消费信贷增速来看，尽管增速缓慢下降，但是仍处于高位，短期消费信

贷规模仍在稳步增长。2019年11月，央行发布了《中国金融稳定报告（

年住户部门短期消费贷款同比增速有所回落，但仍处于较高增长区间。

央行在报告中指出，2018年短期消费贷款增速小幅回落，主要原因可能在于：一是近年来居民

购房支出骤增，一定程度上挤压了居民消费空间。二是

产品规避首付比限制，金融管理部门要求商业银行加强个人信贷真实性审核，严厉打击消费贷产品

违规流入房地产市场。 

在关于消费金融是否进入存量市场的讨论中，马上消费金融股份有限公司创始人兼

在接受新华财经采访时表示，目前消费金融市场是增量和存量并重的阶段，存

段，增量是线下消费向线上消费迁徙的阶段。因为老百姓总是要有消费的，“到家服务”这一类是

增加的，比如说生鲜、日用百货类需求是增加的，线上消费也是增加的。

此外，近年来社会零售消费总额增速也在一定程度上有所放缓，也印证了近年来居民消费支出

增幅减缓。但是社会零售消费总额规模仍在逐年上升，居民的消费需求仍在增加，消费信贷仍将有

空间。 

图表 2：近年社会零售消费总额及年度同比增速

来源：新华财经 

二、住户部门杠杠率已有下降放缓趋势

根据央行在《中国金融稳定报告（

挤压。而房地产的贷款也是我国住户部门最大的负债，因此我们选取了住户部门的杠杆率来考察未

来消费支出还有多少可增加的空间。
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社会消费品零售总额

年短期消费信贷增速来看，尽管增速缓慢下降，但是仍处于高位，短期消费信

月，央行发布了《中国金融稳定报告（2019

年住户部门短期消费贷款同比增速有所回落，但仍处于较高增长区间。 

年短期消费贷款增速小幅回落，主要原因可能在于：一是近年来居民

购房支出骤增，一定程度上挤压了居民消费空间。二是2017年8月起，针对部分购房者利用消费贷

产品规避首付比限制，金融管理部门要求商业银行加强个人信贷真实性审核，严厉打击消费贷产品

在关于消费金融是否进入存量市场的讨论中，马上消费金融股份有限公司创始人兼

在接受新华财经采访时表示，目前消费金融市场是增量和存量并重的阶段，存

段，增量是线下消费向线上消费迁徙的阶段。因为老百姓总是要有消费的，“到家服务”这一类是

增加的，比如说生鲜、日用百货类需求是增加的，线上消费也是增加的。 

此外，近年来社会零售消费总额增速也在一定程度上有所放缓，也印证了近年来居民消费支出

增幅减缓。但是社会零售消费总额规模仍在逐年上升，居民的消费需求仍在增加，消费信贷仍将有

：近年社会零售消费总额及年度同比增速 

二、住户部门杠杠率已有下降放缓趋势 

根据央行在《中国金融稳定报告（2019）》的推论，消费信贷的走弱主要来源于房地产贷款的

挤压。而房地产的贷款也是我国住户部门最大的负债，因此我们选取了住户部门的杠杆率来考察未

来消费支出还有多少可增加的空间。 
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年短期消费信贷增速来看，尽管增速缓慢下降，但是仍处于高位，短期消费信

2019）》。报告指出，2018

年短期消费贷款增速小幅回落，主要原因可能在于：一是近年来居民

月起，针对部分购房者利用消费贷

产品规避首付比限制，金融管理部门要求商业银行加强个人信贷真实性审核，严厉打击消费贷产品

在关于消费金融是否进入存量市场的讨论中，马上消费金融股份有限公司创始人兼CEO赵国庆

在接受新华财经采访时表示，目前消费金融市场是增量和存量并重的阶段，存量是精细化运营的阶

段，增量是线下消费向线上消费迁徙的阶段。因为老百姓总是要有消费的，“到家服务”这一类是

 

此外，近年来社会零售消费总额增速也在一定程度上有所放缓，也印证了近年来居民消费支出

增幅减缓。但是社会零售消费总额规模仍在逐年上升，居民的消费需求仍在增加，消费信贷仍将有

 

）》的推论，消费信贷的走弱主要来源于房地产贷款的

挤压。而房地产的贷款也是我国住户部门最大的负债，因此我们选取了住户部门的杠杆率来考察未
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2019年《央行金融稳定报告》指出。

我国住户部门杠杆率与国际平均水平一致，低于发达经济体平均水平，但在新兴市场经济体中处于

较高水平。但从变动情况看，我国住户部门杠杆率增幅仍处于较高区间。与

国住户部门杠杆率上升3.4个百分点，而同期美国和澳大利亚住户部门杠杆率分别下降

个百分点，日本、英国等经济体住户部门杠杆率虽有不同程度上升，但增幅均小于中国。

图表 3：

来源：央行报告 

尽管我国住户部门杠杠率从国际同比来看处于不低的水平，同时

在攀升。但是从国家金融与发展实验研究室（

学词典》，居民部门同住户部门）杠杆率的数据来看，我国住户部门杠杆率增速已有放缓迹象。目

前住户杠杆率还在一个上升的通道中，再叠加宏观经济下行周期等因素，短期内消费支出大幅增加

较为困难。但从中长期趋势来看，住户部门宏观杠杆率仍将会有下行空间，进而对消费支出有支撑。

 

 

 

 

 

 

年《央行金融稳定报告》指出。2018年末，我国住户部门杠杆率为

我国住户部门杠杆率与国际平均水平一致，低于发达经济体平均水平，但在新兴市场经济体中处于

较高水平。但从变动情况看，我国住户部门杠杆率增幅仍处于较高区间。与

分点，而同期美国和澳大利亚住户部门杠杆率分别下降

个百分点，日本、英国等经济体住户部门杠杆率虽有不同程度上升，但增幅均小于中国。
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尽管我国住户部门杠杠率从国际同比来看处于不低的水平，同时2017年、

在攀升。但是从国家金融与发展实验研究室（NIFD）近期公布的季度居民部门（（根据《现代经济

学词典》，居民部门同住户部门）杠杆率的数据来看，我国住户部门杠杆率增速已有放缓迹象。目

前住户杠杆率还在一个上升的通道中，再叠加宏观经济下行周期等因素，短期内消费支出大幅增加

较为困难。但从中长期趋势来看，住户部门宏观杠杆率仍将会有下行空间，进而对消费支出有支撑。
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图表 4：近年来

来源：国家金融与发展实验室（NIFD

三、消费金融渗透率进一步提高空间大

金融机构消费贷款渗透率，主要是泛指通过贷款、融资等金融方式进行的消费占居民总消费支

出的比例。 

我国消费金融市场规模逐步增长，

商务部有关报告显示，2018年我国消费金融市场

预计2020年市场规模将达到12万亿元，渗透率逐渐高至

图表 5

来源：新华财经。 
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例如，美国消费金融产业起步较早，经过

数据风控的应用，以及法律监管措施渐趋完善，消费金融随之普及。目前，美国消费金融渗透率超

过40%。与美国相比，我国消费金融市场仍有较大提升空间，发展前景广阔。
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