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10 月 15 日，央行发布 2025 年前三季度金融统计数据。数据显示：2025 年前三季度社

会融资规模增量累计为 30.09 万亿元，比去年同期多 4.42 万亿(多 4.46万亿)，9 月末，

M2 余额 335.38 万亿(331.98万亿)，同比+8.4%(+8.8%)；M1 余额 113.15 万亿(111.23万

亿)，同比+7.2%(+6%)。9 月末人民币贷款余额同比+6.6%(+7.1%)，存款余额同比

+8%(+8.6%)*。 

* 括号内为前值。 
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负债端：M1 增长加速。1）9 月末，M1 正增长增加（由 6%回升至+7.2%）；M2 增速较

8 月略有下降，降至 8.4%，说明企业活跃度和交易性需求回升，但居民储蓄仍高、整

体流动性扩张放缓。2）9 月 M2-M1 剪刀差在 M1 增速增加，M2 略降的状态下减少至

1.2%，说明企业资金从存款向经营流转加快，实体经济活跃度上升、资金沉淀减少。 

资产端：信贷与社融同步放缓，实体融资需求仍显不足。1）9 月末社融存量增速 8.7%

略低于 7 月，维持在历史低位。社融增量结构中政府债券占比显著高于企业债，反映企

业中长期融资需求恢复仍显乏力。2）9 月金融机构角度人民币贷款增速较 8 月小幅回

落至 6.6%，存款增速回落 0.6pct至 8%，反映出信贷和存款同步小幅放缓，银行资产扩

张动力略有减弱。 
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从经济周期的角度：社融、信贷、M2 等总量指标仍在回落，表明经济内生动能偏弱、

需求恢复有限；但 M1 增速持续上行、剪刀差收窄，说明资金活化和企业经营活动出现

修复迹象，经济景气有边际改善。财政端方面，政府债发行放缓对社融形成拖累，但

财政支出力度未减，体现出稳增长政策持续发力、财政货币配合发力的特征。 

从利率品供需角度： 本次金融数据体现了供给端财政持续发力、需求端信贷结构分化、

流动性温和宽松的特征。一方面，政府债券仍是社融的主要增量来源；另一方面，企

业部门融资结构分化明显，短期贷款改善、票据融资收缩，中长期贷款仍偏弱，显示

生产经营活跃但投资信心不足；非银存款季末回落、居民存款偏高，显示资金回流银

行体系、流动性供给顺畅。 
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经济数据短期波动风险，上游价格快速上涨风险 
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初步统计，2025 年 9 月末社会融资规模存量为 437.08 万亿元，同比增长 8.7%（8 月增

长 8.8%）。其中，对实体经济发放的人民币贷款余额为 267.03 万亿元，同比增长 6.4%

（8 月增长 6.6%）；对实体经济发放的外币贷款折合人民币余额为 1.18 万亿元，同比下

降 18%（8 月下降 21%）；委托贷款余额为 11.17 万亿元，同比下降 0.7%（8 月下降

0.6%）；信托贷款余额为 4.5 万亿元，同比增长 5.7%（8 月增长 5.5%）；未贴现的银行

承兑汇票余额为 2.44 万亿元，同比下降 4.4%（8 月下降 4.1%）；企业债券余额为 33.5

万亿元，同比增长 4.5%（8 月增长 3.7%）；政府债券余额为 92.55 万亿元，同比增长

20.2%（8 月增长 21.1%）；非金融企业境内股票余额为 12.04 万亿元，同比增长 3.8%（8

月增长 3.4%）。 

从结构看，9 月末对实体经济发放的人民币贷款余额占同期社会融资规模存量的 61.1%，

同比低 1.3 个百分点；对实体经济发放的外币贷款折合人民币余额占比 0.3%，同比低

0.1个百分点；委托贷款余额占比 2.6%，同比低 0.2个百分点；信托贷款余额占比 1%，

同比低 0.1个百分点；未贴现的银行承兑汇票余额占比 0.6%，同比持平；企业债券余额

占比 7.7%，同比低 0.3个百分点；政府债券余额占比 21.2%，同比高 2.1个百分点；非

金融企业境内股票余额占比 2.8%，同比低 0.1个百分点。 

 

1 来源：http://www.pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456/113469/5868082/index.html 
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初步统计，2025 年前三季度社会融资规模增量累计为 30.09 万亿元，比上年同期多 4.42

万亿元（8 月比同期多增 4.66 亿元）。其中，对实体经济发放的人民币贷款增加 14.54 万

亿元，同比少增 8512 亿元（8 月少增 4851 亿元）；对实体经济发放的外币贷款折合人民

币减少 946 亿元，同比少减 1117 亿元（8 月少减 767 亿元）；委托贷款减少 572 亿元，

同比多减 417 亿元（8 月多减 307 亿元）；信托贷款增加 2004 亿元，同比少增 1558 亿元

（8 月少增 1614 亿元）；未贴现的银行承兑汇票增加 3011 亿元，同比多增 4487 亿元（8

月少减1566亿元）；企业债券净融资1.57万亿元，同比少151亿元（8月少2214亿元）；

政府债券净融资 11.46 万亿元，同比多 4.28 万亿元（8 月多 4.63 万亿元）；非金融企业

境内股票融资 3168 亿元，同比多 1463 亿元（8 月多 1093 亿元）。 

1":;<=-. 8.4% 

9 月末，广义货币(M2)余额 335.38 万亿元，同比增长 8.4%（8 月增长 8.8%）。狭义货币

(M1)余额 113.15 万亿元，同比增长 7.2%（8 月增长 6%）。流通中货币(M0)余额 13.58 万

亿元，同比增长 11.5%（8 月增长 11.7%）。前三季度净投放现金 7619 亿元。 

>"0123?@=)A-B 22.71789 

9 月末，本外币存款余额 332.18 万亿元，同比增长 8.3%（8 月增长 8.8%）。月末人民币

存款余额 324.94 万亿元，同比增长 8%（8 月增长 8.6%）。 

前三季度人民币存款增加 22.71 万亿元。其中，住户存款增加 12.73 万亿元，非金融企

业存款增加1.53万亿元，财政性存款增加1.37万亿元，非银行业金融机构存款增加4.81

万亿元。 

9 月末，外币存款余额 1.02 万亿美元，同比增长 20%（8 月增长 19.4%）。前八个月本外

币贷款增加 1658 亿美元。 

C"0123?@=DA-B 14.75789 

9 月末，本外币贷款余额 274.33 万亿元，同比增长 6.5%（8 月增长 6.6%）。月末人民币

贷款余额 270.39 万亿元，同比增长 6.6%（8 月增长 6.8%）。 

前三个季度人民币贷款增加 14.75 万亿元。分部门看，住户贷款增加 1.1 万亿元，其中，

短期贷款减少 2304 亿元，中长期贷款增加 1.33 万亿元；企（事）业单位贷款增加 13.44

万亿元，其中，短期贷款增加 4.53 万亿元，中长期贷款增加 8.29 万亿元，票据融资增

加 4752 亿元；非银行业金融机构贷款减少 1121 亿元。 

9 月末，外币贷款余额 5544 亿美元，同比下降 5.3%（8 月下降 7.1%）。前三季度外币贷
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款增加 123 亿美元。 
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前三季度银行间人民币市场以拆借、现券和回购方式合计成交 1601.03 万亿元，日均成

交 8.56 万亿元，日均成交同比增长 2.2%（8 月增长 16.8%）。其中，同业拆借日均成交

同比下降 14.5%（8 月增长 1.5%），现券日均成交同比增长 1%（8 月增长 20.1%），质押

式回购日均成交同比增长 3.5%（8 月增长 17.2%）。 

9 月份同业拆借加权平均利率为 1.45%（8 月 1.4%），比上月高 0.05个百分点，比上年

同期低 0.33个百分点。质押式回购加权平均利率为 1.46%（8 月 1.41%），比上月高 0.05

个百分点，比上年同期低 0.37个百分点。 

]"^_`abcde 3.3478f9 

9 月末，国家外汇储备余额为 3.34 万亿美元。9 月末，人民币汇率为 1美元兑 7.1055 元

人民币。 

g"0123hijklm?@=nope6 13.06 789Uqrs&lm
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前三季度，经常项下跨境人民币结算金额为 13.06 万亿元（8 月 1.47 万亿元），其中货物

贸易、服务贸易及其他经常项目分别为 9.97 万亿元（8 月 1.11 万亿元）、3.09 万亿元（8

月 0.36 万亿元）；直接投资跨境人民币结算金额为 6.04 万亿元（8 月 0.61 万亿元），其

中对外直接投资、外商直接投资分别为 2.17 万亿元（8 月 0.24 万亿元）、3.87 万亿元（8

月 0.37 万亿元）。 

注 1：当期数据为初步数。 

注 2：社会融资规模存量是指一定时期末（月末、季末或年末）实体经济从金融体系获

得的资金余额。社会融资规模增量是指一定时期内实体经济从金融体系获得的资金额。

数据来源于中国人民银行、国家金融监督管理总局、中国证券监督管理委员会、中央

国债登记结算有限责任公司、银行间市场交易商协会等部门。 

注 3：报告中的企（事）业单位贷款是指非金融企业及机关团体贷款。 

注 4：自 2023 年 1 月起，中国人民银行将消费金融公司、理财公司和金融资产投资公

司等三类银行业非存款类金融机构纳入金融统计范围。由此，对社会融资规模中“对实

体经济发放的人民币贷款”和“贷款核销”数据进行了调整。 
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注 5：中国人民银行自统计 2025 年 1 月份数据起，启用新修订的狭义货币（M1）统计

口径。修订后的 M1包括：流通中货币（M0）、单位活期存款、个人活期存款、非银行

支付机构客户备付金。按可比口径回溯后，2024 年各月末 M1可比余额和增速分别为： 

q 1: M1!"7r  |  LMN%YOY 

  2024.01 2024.02 2024.03 2024.04 2024.05 2024.06 

余额(亿元) 1120120 1093158 1117433 1075084 1064391 1089170 

同比增速 3.30% 2.60% 2.30% 0.60% -0.80% -1.70% 

  2024.07 2024.08 2024.09 2024.10 2024.11 2024.12 

余额(亿元) 1051800 1049684 1055410 1054884 1076399 1113069 

同比增速 -2.6% -3.0% -3.3% -2.3% -0.7% 1.2% 

                               资料来源：中国人民银行 



宏观数据丨 2025/10/16 

 

 

6789%

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。本报

告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意

见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可

在不发出通知的情形下做出修改， 投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，投资者并不能依靠本报告以取代

行使独立判断。对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发

他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为

“华泰期货研究院”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。

所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

华泰期货有限公司版权所有并保留一切权利。 

:;<=%

广州市天河区临江大道 1号之一 2101-2106 单元丨邮编：510000 

电话：400-6280-888 

网址：www.htfc.com 


