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4 月金融数据点评  
  

 

宏观 

报告日期 2025—5-15 专题报告 

  
 总量：4月新增社融规模录得 1.16万亿元，弱于季节性表

现，呈现淡季偏弱的特征。存量方面，4 月存量社融增速

8.7%，环比抬升 0.3 个百分点，连续五个月企稳回升，信

用投放收缩的局面边际有所改善。5 月 7 日，一揽子增量

政策“降准 50BP+降息 10BP+结构性降息 25BP+结构性工具

扩容 1.1 万亿元”集中落地，彰显监管对于“国际经贸斗

争”下稳经济、稳市场、稳预期的重视。央行在 2025 年

第一季度货币政策执行报告中也表明了货币政策维持宽松

基调，与财政、产业、就业、社保等各项政策形成政策合

力。叠加短期中美关税的缓和，政策发力以及抢出口等因

素将在后续数据中有所体现。 

 结构：地方政府债环比走弱，表内信贷明显拖累。地方政

府债券对于社融的拉动边际转弱，而表内信贷对于社融的

拖累较为明显。4月地方政府债券新增 9729亿元，环比下

滑 5137 亿元，同比多增 1.06 万亿，这是由于近两年地方

债发行节奏错位。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。表内信贷新

增 754 亿元，同比少增 2285 亿元，或由于一季度的信贷

冲量对于后续信贷需求有所透支，开年冲量已经结束。企

业债券增加 2340亿元，同比多增 633亿元。 

 信贷：企业端居民端双双走弱。居民短期贷款减少 4019

亿元，同比多减 501 亿元；居民中长期贷款减少 1231 亿

元，同比少减 435 亿元；企业短期贷款减少 4800 亿元，

同比多减 700 亿元；企业中长期贷款增加 2500 亿元，同

比少增 1600亿元；票据融资增加 8341亿元，同比少增 40

亿元；非银贷款增加 1634 亿元，同比少增 973 亿元。居

民和企业端信贷需求明显走弱。 

 M1小幅回落，M2超预期。4月 M2同比增速 8.00%，较上月

抬升 1 个百分点；M1 同比增速 1.50%，较上月回落 0.1 个

百分点。4 月人民币存款减少 4400 亿元，同比少减 34800

亿元。分存款类别来看，住户存款减少 13900 亿元，同比

少减 4600 亿元；非金融企业存款减少 13297 亿元，同比

少减 5428 亿元；财政性存款增加 3710 亿元，同比多增

2729亿元；非银存款增加 15710亿元，同比多增 19010亿

元。 
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➢ 事件： 

2025年 5月 14日，央行公布 2025年 4月金融数据。4月社会融资增量 11591亿元，前值 58879亿元；

新增人民币贷款 2800亿元，前值 36400亿元；存量社融增速 8.7%，较上月抬升 0.3%；M2同比 8.0%，M1同

比 1.5%，M0同比 12%。 

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：4月信贷季节性回落 

4 月新增社融规模录得 1.16 万亿元，弱于季节性表现，呈现淡季偏弱的特征。存量方面，4 月存量社

融增速 8.7%，环比抬升 0.3 个百分点，连续五个月企稳回升，信用投放收缩的局面边际有所改善。5 月 7

日，一揽子增量政策“降准 50BP+降息 10BP+结构性降息 25BP+结构性工具扩容 1.1 万亿元”集中落地，彰

显监管对于“国际经贸斗争”下稳经济、稳市场、稳预期的重视。央行在 2025年第一季度货币政策执行报

告中也表明了货币政策维持宽松基调，与财政、产业、就业、社保等各项政策形成政策合力。叠加短期中

美关税的缓和，政策发力以及抢出口等因素将在后续数据中有所体现。 
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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：地方政府债环比走弱，表内信贷明显拖累 

从结构上看，地方政府债券对于社融的拉动边际转弱，而表内信贷对于社融的拖累较为明显。4 月地

方政府债券新增 9729亿元，环比下滑 5137亿元，同比多增 1.06万亿，这是由于近两年地方债发行节奏错

位。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。表内信贷新增

754 亿元，同比少增 2285 亿元，或由于一季度的信贷冲量对于后续信贷需求有所透支，开年冲量已经结束。

企业债券增加 2340亿元，同比多增 633亿元。非标融资减少 2873亿元，同比少减 1386亿元。其中：委托

贷款减少 3 亿元，同比多减 92亿元；信托贷款减少 77亿元，同比多减 219 亿元；未贴现票据减少 2793 亿

元，同比少减 1697 亿元。 

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：企业端居民端双双走弱 
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居民短期贷款减少 4019 亿元，同比多减 501 亿元；居民中长期贷款减少 1231 亿元，同比少减 435 亿

元；企业短期贷款减少 4800亿元，同比多减 700亿元；企业中长期贷款增加 2500亿元，同比少增 1600亿

元；票据融资增加 8341亿元，同比少增 40亿元；非银贷款增加 1634亿元，同比少增 973亿元。居民和企

业端信贷需求明显走弱。 

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 

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 小幅回落，M2超预期 

4月 M2同比增速 8.00%，较上月抬升 1个百分点；M1同比增速 1.50%，较上月回落 0.1个百分点。4月

人民币存款减少 4400亿元，同比少减 34800亿元。分存款类别来看，住户存款减少 13900亿元，同比少减

4600 亿元；非金融企业存款减少 13297 亿元，同比少减 5428 亿元；财政性存款增加 3710 亿元，同比多增

2729亿元；非银存款增加 15710 亿元，同比多增 19010 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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分析师声明 

本报告署名分析师具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研
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据此做出的任何交易决策与国贸期货无关。 

 

本报告仅供特定客户作参考之用，国贸期货不会因接收人收到本报告而视其为国贸期货的当然客户。未经

国贸期货书面授权，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均构成对国贸期货的侵权。如欲引用或转载

本报告，务必联络国贸期货并获得书面许可，并需注明出处为国贸期货，且不得对本报告进行有悖原意的

引用或删改。如未经国贸期货授权，私自转载或者引用本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载
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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 

 

 

 

 

 

 

 


