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7 月金融数据点评  
  

 

宏观 

报告日期 2025—8-14 专题报告 

  
 总量：7月新增社融规模录得 1.16万亿元，符合季节性表

现，同比增长 3893 亿元，低于市场一致预期的 14100 亿

元。存量方面，7 月存量社融增速 8.98%，环比抬升 0.09

个百分点，延续近 8 个月的回升态势，信用投放收缩的局

面边际有所改善。2025年前七个月社会融资规模增量累计

为 23.99 万亿元，比上年同期多 5.12 万亿元。其中，对

实体经济发放的人民币贷款增加 12.31 万亿元，同比少增

694 亿元。金融时报表示“月度金融数据往往被视为观察

阶段性经济金融运行情况的窗口，但随着我国经济进入高

质量发展阶段，单月贷款读数通常不足以准确反映经济活

跃程度，也难以完整体现金融支持实体经济的力度，分析

经济金融形势时无需对单月数据过度关注，更不宜过度炒

作单月信贷增量读数波动”。 

 结构：从结构上看，地方政府债券和表内信贷是社融增量

的主要支撑，7月地方政府债券新增 1.24万亿元，同比多

增 5559 亿元，这与近两年的地方债发行节奏错位相关。

今年地方债发行节奏靠前，财政政策的重要性进一步提

升，将发挥更加积极的作用。7月往后是 2024年的发债高

峰，2024年 8和 9月新增政府债规模分别为 16177、15357

亿元，错位特征将产生负向拖累。企业债券是社融的另一

个支撑，7月新增企业债净融资规模为 2791亿元，同比多

增 755 亿元，股债融资均同比好转。表内信贷新增-4349

亿元，刷新历史新低水平。 

 信贷：居民贷款新增-4893亿元，同比少增 2793亿元。其

中短期贷款、中长期贷款分别新增-3827亿元和    -1100

亿元，同比少增 1671、1200 亿元。7 月 30 大中城市商品

房成交面积同比-18.63%，前值-8.4%，成交量降幅再度明

显走扩。企业贷款方面，总量新增贷款 600 亿元，短贷和

中长期贷款均负增长，贡献来自于票据贴现。短期贷款和

中长期贷款分别新增-5500 亿和-2600 亿，同比分别与去

年持平和少增 3900 亿元。票据融资新增 8711 亿元，同比

多增 3125亿元，银行用票据补充信贷的特征显著。 
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➢ 事件： 

2025 年 8 月 13 日，央行公布 2025 年 7 月金融数据。7 月社会融资增量 1.16 万亿元，前值 41993 亿

元；新增人民币贷款-500亿元，前值 2.24万亿元；存量社融增速 8.98%，较上月抬升 0.09%；M2同比 8.8%，

M1同比 5.6%，M0同比 11.8%。 

图表 1：社融和信贷  图表 2：M1和M2 

 

 

 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院  
 

➢ 点评： 

 总量：7月总量符合季节性表现 

7 月新增社融规模录得 1.16 万亿元，符合季节性表现，同比增长 3893 亿元，低于市场一致预期的

14100 亿元。存量方面，7 月存量社融增速 8.98%，环比抬升 0.09 个百分点，延续近 8 个月的回升态势，

信用投放收缩的局面边际有所改善。2025 年前七个月社会融资规模增量累计为 23.99 万亿元，比上年同期

多 5.12 万亿元。其中，对实体经济发放的人民币贷款增加 12.31 万亿元，同比少增 694 亿元。7 月末，社

会融资规模、M2 增速均保持在较高水平，体现了适度宽松的货币政策取向，为实体经济提供了适宜的货币

金融环境；与此同时，受季节因素影响，信贷数据波动明显。针对单月分项的数据波动，金融时报表示

“月度金融数据往往被视为观察阶段性经济金融运行情况的窗口，但随着我国经济进入高质量发展阶段，

单月贷款读数通常不足以准确反映经济活跃程度，也难以完整体现金融支持实体经济的力度，分析经济金

融形势时无需对单月数据过度关注，更不宜过度炒作单月信贷增量读数波动”。 
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图表 3：社融的季节性  图表 4：社融&M2&资金价格 

 

 

 
资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院 

 
 

 结构：地方政府债是主要支撑 

从结构上看，地方政府债券和表内信贷是社融增量的主要支撑，7 月地方政府债券新增 1.24 万亿元，

同比多增 5559亿元，这与近两年的地方债发行节奏错位相关。今年地方债发行节奏靠前，财政政策的重要

性进一步提升，将发挥更加积极的作用。7月往后是 2024年的发债高峰，2024年 8和 9月新增政府债规模

分别为 16177、15357 亿元，错位特征将产生负向拖累。企业债券是社融的另一个支撑，7 月新增企业债净

融资规模为 2791 亿元，同比多增 755 亿元，股债融资均同比好转。表内信贷新增-4349 亿元，刷新历史新

低水平。 

图表 5：社融的细分结构  图表 6：地方政府债券 

 

 

 
资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院 

 信贷：居民、企业信贷疲弱 

居民贷款新增-4893 亿元，同比少增 2793 亿元。其中短期贷款、中长期贷款分别新增-3827 亿元和    
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-1100亿元，同比少增 1671、1200亿元。7月 30大中城市商品房成交面积同比-18.63%，前值-8.4%，成交

量降幅再度明显走扩。 

图表 7：居民贷款细分  图表 8：居民中长期贷款 

 

 

 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院 

企业贷款方面，总量新增贷款 600 亿元，短贷和中长期贷款均负增长，贡献来自于票据贴现。短期贷

款和中长期贷款分别新增-5500 亿和-2600 亿，同比分别与去年持平和少增 3900 亿元。票据融资新增 8711

亿元，同比多增 3125亿元，银行用票据补充信贷的特征显著。 

图表 9：企业贷款  图表 10：企业票据融资 

 

 

 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院 

 M1 小幅回升，剪刀差收窄 

7月 M1同比 5.6%，环比抬升 1%，有一定低基数的影响，M2增速同比 8.8%，环比抬升 0.5%，剪刀差为

3.2%，连续四个月收窄。存款端，7 月财政存款增加 7700 亿元，居民存款同比少增 1.11 万亿元，企业少

增 1.45 万亿元，非银金融企业存款同比多增 2.14 万亿元。 
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图表 11：M2&M1  图表 12：存款细分 

 

 

 

资料来源：Wind、国贸期货研究院  资料来源：Wind、国贸期货研究院 
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附:品种观点评价体系 

观点评级 短期（1 个月以内） 中期（1-3 个月） 长期（3 个月以上） 

强烈看多 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看多 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 振幅-5%-5% 

看空 下跌 5%-15% 下跌 5%-15% 下跌 5%-15% 

强烈看空 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 
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风险提示 

期货市场具有潜在风险，交易者在进行期货交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险，建议交易者应当

充分深入地了解期货市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

 
本报告提供的全部分析及建议内容仅供参考，不构成对交易者的任何交易建议及入市依据，交易者应当自

主做出期货交易决策，独立承担期货交易后果。     

期市有风险，投资需谨慎 

 

 

 

 

 

 

 


