
 

  川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅本页的重要声明 
  

9 月份社融大幅超预期 
—9 月金融数据点评 

所属部门：总量研究部 

分析师：崔裕 

分析师：陈雳 

报告类别：宏观研究报告 

执业证书：S1100522080004 

执业证书：S1100517060001 

报告时间：2022 年 10 月 12 日 

联系方式：cuiyu@cczq.com 

联系方式：chenli@cczq.com 

北京：东城区建国门内大街 28 号民生金融中心 A 座 6 层，100005 

上海：陆家嘴环路 1000 号恒生大厦 11 楼，200120 

深圳：福田区福华一路 6 号免税商务大厦 32 层，518000 

成都：高新区交子大道 177 号中海国际中心 B 座 17 楼，610041 

❖ 事件 

10 月 11日,央行公布 2022 年 9月份金融数据，9月份人民币贷款新增 2.47万亿元、同比多

增 8108亿元；新增社融 3.53 万亿元、同比多增 6245 亿元，9月末社融存量增速 10.6%、较

上月回升 0.1 个百分点；M2 同比 12.1%，较上月下行 0.1 个百分点，M1 同比 6.4%，较上月

上涨 0.3个百分点。（中国人民银行） 

❖ 点评 

新增社融大幅超预期。从总量看，9 月新增社融 3.53 万亿元，同比多增 6245 亿元；9 月末

社融存量增速达到 10.6%，较上月回升 0.1个百分点，信贷社融规模明显好于市场预期，也

好于季节性。分结构来看，9月新增人民币贷款 2.47 万亿元，同比多增 8108亿元，主要原

因是企业贷款同比大幅多增。9 月居民短期贷款新增 3038 亿，同比少增 181 亿，受疫情影

响，居民消费需求走弱；居民中长期贷款同比少增 1211 亿至 3456 亿，当前稳地产政策频

出，在房地产政策边际改善带动下，居民改善型住房需求得到了支持，四季度居民购房需求

有望逐步回暖。9月企业短期贷款增加 0.66万亿，同比多增 4741亿；企业中长期贷款新增

1.35 万亿，同比多增 6540 亿，前期发行的专项债落地，形成实物工作量，基建融资对企业

信贷起到较大推动作用。9 月票据融资减少 827 亿，同比多减 2180 亿，票据融资的少增和

中长期贷款的大幅多增说明实体融资需求稳增长政策的助力出现了明显修复，信贷结构迎来

了改善。 

直接融资方面，9月政府债券净融资新增 0.55万亿元，同比少增 0.25万亿元，成为 9月份

社融的主要拖累项，5000亿元结存地方政府专项债将在 10月发行，可能带动政府债券融资

改善，继续起到促进有效投资的作用。9月份企业债券融资新增 876亿，同比少增 261亿，

连续 4个月企业债券融资同比少增，这也反映出企业融资需求仍然偏弱。整体来看，四季度

地产政策有望继续放松，开发性政策性金融工具将会根据实际情况相机运用，年内社融增速

有望延续稳定。 

M1、M2均维持较高增速。9 月 M1同比增速 6.4%，较上月增加 0.3个百分点。M1 的大幅抬升

与疫后修复有关，基建投资逐渐加快，房地产销售也出现回暖。M2 增速维持高增速主要与

社融大幅改善有关，四季度宽信用可期待。 

❖ 风险提示：海外疫情超预期波动风险、下游需求不及预期、货币政策变化。 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988 年 7 月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财政出资兴办

的四川省川财证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。经过三十余

载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、四川省国有资产经营投资

管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资本和实力雄厚的大型企业共同持股的证

券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造

了良好的经济效益和社会效益;目前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深

圳证券交易所、中国银行间市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国内一流学府。

致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服务，以及投资综合解决方

案。 
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