
摘要

4 月 12 日央行公布 3 月份社融规模增量为 4.87 万亿元，

超过市场预期的 4.11 万亿元，比上年同期少 0.51 万亿元。其

中对实体经济发放的人民币贷款增加 3.29 万亿元，同比少增

6561 亿元，是 3 月份社融同比少增的主要原因。3 月政府债券

净融资 4642 亿元，同比少 1373 亿元，相较去年前 3 个月政府

债券发行节奏较缓。

3 月信贷口径人民币贷款增加 3.09 万亿元，比市场预期的

3.03 万亿元略好，同比少增 8000 亿元。3 月份企业贷款增加

2.58 万亿元，同比少增 5715 亿元，上年 3 月银行集中放贷，

形成信贷高峰，今年央行要求银行加强信贷均衡投放，避免资

金沉淀空转。央行官员也曾提示市场对于单月信贷数据的波动

也不要过多解读。3 月份住户贷款增加 9424 亿元，其中，短

期贷款增加 4908 亿元，比上年同期少增 1186 亿元；住户中长

期贷款增加 4516 亿元，比上年同期少增 1832 亿元。消费者对

未来的就业和收入信心不足，持续影响到居民增加负债的意

愿。3 月末，广义货币(M2)余额同比增长 8.3%，略低于市场预

期的 8.4%，2 月末为 8.7%，M2 增速的回落与 3 月信贷增速的

回落相关。3 月末狭义货币(M1)余额同比增长 1.1%，2 月为

1.2%。3 月 M1 低增速表明企业部门在资金运用上继续保守。

3 月末社融规模存量同比增长 8.7%，好于市场预期的

8.5%，2 月为 9%。3 月末人民币贷款余额同比增长 9.6%，与

市场预期相同，前值 10.1%。3 月社融存量同比增速和信贷同

比增速的回落在市场的预期中，有今年信贷均衡投放的因素，

也符合经济新的增长阶段的特点。
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4 月 12 日央行公布 3 月份社融规模增量为 4.87 万亿元，超过市场预期的 4.11 万亿元，比上年

同期少 0.51 万亿元。其中对实体经济发放的人民币贷款增加 3.29 万亿元，同比少增 6561 亿元，是

3 月份社融同比少增的主要原因。3 月政府债券净融资 4642 亿元，同比少 1373 亿元，相较去年前 3

个月政府债券发行节奏较缓。3 月企业债券净融资 4608 亿元，同比多 1251 亿元。非标融资（委托

贷款、信托贷款、未贴现的银行承兑汇票）增加 3768 亿元，同比多 1846 亿元，其中未贴现的银行

承兑汇票增加 3552 亿元，同比多 1760 亿元。

3 月信贷口径人民币贷款增加 3.09 万亿元，比市场预期的 3.03 万亿元略好，同比少增 8000 亿

元。3 月份企业贷款增加 2.58 万亿元。其中企业中长期贷款新增 1.6 万亿元，比上年同期少增 4700

亿元；企业短期贷款增加 9800 亿元，比上年同期少增 1015 亿元；企业票据融资减少 2500 亿元，比

上年同期少减 2187 亿元。与上年同期相比，企业贷款少增 5715 亿元，上年 3 月银行集中放贷，形

成信贷高峰，今年央行要求银行加强信贷均衡投放，避免资金沉淀空转。央行官员也曾提示市场对

于单月信贷数据的波动也不要过多解读。3 月份住户贷款增加 9424 亿元，其中，短期贷款增加 4908

亿元，比上年同期少增 1186 亿元；住户中长期贷款增加 4516 亿元，比上年同期少增 1832 亿元。3

月 30 大中城市商品房成交面积同比下降 47%。4 月上旬 30 大中城市商品房成交面积同比下降 43%，

有部分清明假期的影响，但总体上新房销售仍然偏弱，仍在寻底过程中。近期公布的 2 月份消费者

信心调查数据显示，2 月份消费者就业预期指数 82.4，较 1 月的 80.5 小幅上升；2 月份消费者收入

预期指数 96.9，与 1 月持平。2 月份消费者收入预期和就业预期均低于 100 的景气临界值，消费者

对未来的就业和收入信心不足，持续影响到居民增加负债的意愿。

3 月末，广义货币(M2)余额同比增长 8.3%，略低于市场预期的 8.4%，2 月末为 8.7%，M2 增速

的回落与 3 月信贷增速的回落相关。3 月末狭义货币(M1)余额同比增长 1.1%，2 月为 1.2%。3 月 M1

低增速表明企业部门在资金运用上继续保守。

3 月末社融规模存量同比增长 8.7%，好于市场预期的 8.5%，2 月为 9%。3 月末人民币贷款余额

同比增长 9.6%，与市场预期相同，前值 10.1%。3 月社融存量同比增速和信贷同比增速的回落在市

场的预期中，有今年信贷均衡投放的因素，也符合经济新的增长阶段的特点。
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