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新增人民币贷款 5.13 万亿元，新增
社融7.06万亿元……2月14日，中国人民
银行披露的数据显示，1月社融数据创历
史同期新高，超预期的金融数据彰显信
贷“开门红”成色十足。

整体来看，在政策靠前发力、银行加
大投放以及需求有所恢复下，2025年开
年新增信贷和社融规模双双创下历史新
高，如期实现“开门红”。分析人士认为，
综合各类内外部因素走势判断，一季度
末前后降息降准窗口有可能打开。

事实上，春节之后市场情绪已经得
到了有效的改善，大盘出现了小步慢走
的走势，特别是DeepSeek的横空出世，正
在推动全球投资者重估中国的可投资
性。近期看好中国股市的外资银行很
多，包括高盛、美银、德银以及贝莱德等
投行和金融机构。

信贷投放“火力全开”超出市场预期

历年1月都是银行力争“开门红”的
信贷投放大月。2025 年 1 月，信贷投放

“火力全开”，超出市场普遍预期。数据
显示，1月人民币贷款增加5.13万亿元，
在去年1月新增信贷高基数基础上，还同
比多增了2133亿元。

“开年金融总量数据合理增长，为年
初经济平稳开局提供了有力的金融支
持，其中信贷增长尤为亮眼。”分析人士
表示，去年四季度以来，一揽子增量政策
落地显效，经济回升向好态势巩固。在

“适度宽松”的货币政策基调下，开年以
来金融体系加大信贷投放力度，满足实
体经济有效融资需求，推动宽货币向宽
信用传导。

商业银行有关人士反映，1月信贷数
据较好，受到了春节因素影响。今年春
节提前至1月，节前供应链和项目进度款
结算、员工薪酬奖金发放等用款需求提
前至1月释放，2月用款需求相比去年同
期可能有所减少。

1月信贷结构也有不少亮点，折射出
房地产市场需求回暖，“两新两重”等领
域需求加快释放。

贷款利率继续保持在历史低位水
平。央行披露，1月新发放企业贷款（本
外币）加权平均利率约为3.4%，比上年同
期低约40个基点；新发放个人住房贷款
（本外币）加权平均利率约为3.1%，比上

年同期低约80个基点。
展望未来，分析人士认为，随着积极

有为的宏观政策持续用力、更加给力、协
同发力，我国经济增长的内生动能将不
断增强，有效融资需求有望进一步回升，
为金融总量合理增长提供坚实稳定的基
础。金融体系也将保持流动性充裕和适
度宽松的社会融资环境，有力支持经济
平稳开局和回升向好。

信贷与政府债券支撑社融增长

1月，M2增速基本稳定，社会融资规
模增量为历史同期最高水平。

分析人士表示，社会融资规模增速
较快，一方面得益于表内贷款较快增长，
另一方面政府债券发行提速也形成了重
要支撑。今年 1 月，政府债发行明显提
速，净融资额近7000亿元，较去年同期多
增近4000亿元。

1月末，广义货币（M2)余额318.52万
亿元，同比增长7%；狭义货币（M1）余额
112.45万亿元，同比增长0.4%。

M2增速稳中略降。对此，分析人士
表示，政府债券加快发行后，形成的财政
存款有所增加，这部分存款不计入 M2，
再加上理财分流、去年同期高基数等因
素影响，后续政府债券发行融入的资金
逐步支出后，转化为企业存款计入 M2

中，未来M2增长有望加快。
值得关注的是，我国M1统计口径结

合实际情况进行了调整优化。自今年1
月起，M1数据按照新的统计口径发布。
业内专家表示，新口径下个人活期存款
和非银支付机构客户备付金一并纳入
M1，能够有效缓解春节前集中发放工资
等导致的企业-居民活期存款“跷跷板”
效应。

2 月 13 日，央行发布了 2024 年第四
季度中国货币政策执行报告，对于下一
阶段的货币政策，央行明确表示，要进一
步健全货币政策框架，注重平衡好短期
和长期稳增长和防风险、内部均衡和外
部均衡的关系。提高宏观政策的前瞻
性、针对性、有效性，增强宏观政策协调
配合，支持扩大内需、稳定预期、激发活
力，促进经济稳定增长。

报告再次强调，持续做好金融五篇
大文章，进一步加大对科技创新促进消
费的金融支持力度，探索拓展央行宏观
审慎与金融稳定功能，守住不发生系统
性金融风险的底线。

降息降准窗口可能打开

总体上看，在货币政策基调由“稳
健”转向“适度宽松”，房地产“白名单”项
目贷款拨付加快，金融“挤水分”效应减

弱等因素综合作用下，1月银行信贷投放
力度加大，新增人民币贷款时隔8个月首
次同比多增，超出市场普遍预期，新增社
融则连续两个月同比多增，显示金融对
实体经济的支持力度加大。

分析人士指出，1月份的数据是超预
期的，开门红数据确实是一个好事。M2
同比增长7%，相比去年12月的7.3%，同
比增速略有回落。这说明印钞速度有所
放慢，所以大概率上，今年上半年能有降
准一次、降息一次。而 M1 同比增长
0.4%，实现了转正，这个对股市、楼市都
是积极信号！

“这将为稳定年初经济运行提供重
要支撑。”东方金诚首席宏观分析师王青
认为，在监管层强调“引导金融机构加大
货币信贷投放力度”，以及政府债券融资
规模将显著扩大的环境下，2025年新增
信贷和社融有望恢复同比多增。金融总
量数据拐头向上将是2025年宏观政策更
加积极有为的一个重要发力点。

对于后续货币政策走势，刚刚发布
的《2024年第四季度货币政策执行报告》
中强调，“强化逆周期调节，根据国内外
经济金融形势和金融市场运行情况，择
机调整优化政策力度和节奏。”

在王青看来，“适时”“择机”意味着
人民银行会选择在实施逆周期调节、引
导社会预期、调控市场流动性的关键时
点发力，实施降准降息。这样可以最大
限度发挥政策工具效用，同时也有助于
保留政策空间。

王青判断，人民银行会根据经济运
行状况及重大事件冲击等因素，灵活把
握政策节奏。当前要重点关注一季度
房地产市场走势和贸易战对出口的影
响。需要指出的是，通常春节到两会期
间出台降息降准等重大宏观政策措施
的可能比较低，综合各类内外部因素走
势判断，一季度末前后降息降准窗口有
可能打开。

中国民生银行首席经济学家温彬认
为，下阶段，宏观经济政策将进一步强化
逆周期调节，根据国内外经济金融形势
和金融市场运行情况，择机调整优化政
策力度和节奏，着力提振消费、稳定预
期，并通过科技创新以及发展新质生产
力来培育新动能，推动经济高质量发展，
支持实现全年经济社会发展目标。

（综合）

货币政策基调由“稳健”转向“适度宽松”

开门红！新增信贷、社融创新高
核心数据一览：

◆人民币贷款增加5.13万亿元
(预估为4.53万亿元)，同比多增2133
亿元；

◆社会融资规模增量为7.06万
亿元(预估为 6.5 万亿元)，比上年同
期多5833亿元；

◆1月末，广义货币(M2)余额同
比增长7%，狭义货币(M1)余额同比
增长0.4%；

◆1 月新发放企业贷款（本外
币）加权平均利率约为3.4%，新发放
个人住房贷款（本外币）加权平均利
率约为3.1%。

诗意藏山海 青绿满琼州
建行海南省分行多举措助力海南文旅消费市场发展

省国资委将重点支持三家省属企业创建世界一流企业


