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中國央行昨日發布金融數據顯示，上
月新增人民幣貸款8096億元（人民幣，下
同），雖略遜預期但創歷史同期最高；M2
（廣義貨幣）增13.3%，七月持平，繼續
保持高增長勢頭。分析稱，雖然在穩增長
護航之下上月金融數據不弱，目前實體經
濟融資需求仍疲弱，未來政策還需要進一
步寬鬆，繼續的降準、降息仍有空間。同
時，此前貨幣政策雖連續放鬆，當後續效
果逐漸減弱後，未來財政政策也有必要進
一步協同。

大公報記者倪巍晨上海報道

上月放貸8096億略遜預期
穩增長顯效 M2增13.3%保持高增長

二〇一五年九月十二日 星期六

中國近一年新增貸款情況
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數據顯示，上月人民幣新增信貸8096億元，同
比多增490億元；人民幣貸款餘額91.08萬億元，同比
增15.4%，增速與七月基本持平。此外，當月M2餘額
135.69萬億元，同比增13.3%；當月M1（狹義貨幣）
也因前期流動性寬鬆原因，餘額達36.28萬億元，同
比增9.3%。

企業投資意願依然低迷
齊魯證券首席策略分析師羅文波分析稱，七月

信貸數據錄逾六年新高，很大程度與證金公司出手
「救市」有關，隨着 「救市」效應的逐漸消退，新

增信貸八月自然出現回調。雖然當月信貸同比仍多
增，但未來數據或將回歸正常水平。

至於M2增速，交銀金研中心高級研究員陳冀表
示： 「儘管上月非銀金融機構存款的大規模減少，
對M2構成了一定抑制，但M2仍維持相對高位」。

分部門看，上月住戶部門貸款增3530億元；其
中，短期貸增675億元，中長期貸增2855億元。此外
，非金融企業及機關團體貸增4210億元；其中，短
期貸增289億元，中長期貸增1217億元，票據融資增
2457億元。

招行同業金融總部高級分析師劉東亮明言，單
純從數據看，上月信貸表現平穩，但若結合穩增長
目標，上月信貸不甚理想。此外，企業部門中長期
貸款已連續第二個月維持千億元以上的較低水平，
顯示企業投資意願依然低迷。

陳冀分析，隨着房地產政策的鬆動，未來居民
中長期貸款或有所增加。羅文波也認為，上月地產
銷售對住戶部門信貸需求構成了推動，當月非金融
企業部門貸款的環比增長，表明國家 「穩增長」政
策效果正在顯現。

另外值得關注的是，上月非銀行業金融機構貸
款減少546億元，而7月因證金公司股災救市因素影
響，當月非銀行業金融機構貸款大幅增加了8864億
元。交通銀行金融研究中心高級研究員陳冀表示，
新增非銀行業金融機構貸款明顯下降，由此可見八
月維持資本市場信心的資金並沒有大規模的從銀行
體系拆借。

貶值預期或限制寬鬆力度
展望未來信貸走向，申萬宏源首席分析師陳康

預計，年內新增信貸、M2將維持現有水平。劉東亮
也相信，當前實體經濟需求偏弱，銀行自身風控要
求較高，綜合全年信貸投放節奏，下半年新增信貸
料不會出現大幅增長，預計未來數月將維持現有水
平。此外，未來中國資本市場若逐漸企穩，M2增速
或現一定回調。

德國商業銀行中國經濟學家周浩認為，政策還
是會保持寬鬆，但要在利率和匯率之間取得平衡，
對貶值的擔憂可能會導致貨幣政策寬鬆力度受限。

陳冀也強調，下半年央行需要選擇適當時機對
流動性做出調整， 「局部流動性不足時，決策層或
使用結構性工具予以彌補」。

【大公報訊】記者田育紅、樊麗莉銀川報道：2015中國
─阿拉伯國家博覽會昨日舉行簽約儀式，大會共簽約項目
163個，投資金額1712億元（人民幣，下同）。其中，合同
項目38個，投資金額269.9億元；協議項目117個，投資金額
1442.1億元。

據寧夏回族自治區副主席張超超介紹，簽約項目涉及
能源、農業、新材料、清真食品穆斯林用品、裝備製造、
信息科技、通訊衛星、文化教育、現代服務業等10多個領
域。其中，港澳台項目11個，投資金額達199.5億元； 「走
出去」項目16個，投資超過760億元，其中建設合作產業園
區15個，實現中阿共建產業園區零的突破。

本屆博覽會中，中阿合作項目達60多個，比上屆多了
一倍，並有一批投資幾十億甚至上百億的項目成果簽約。
尤其是中阿技術轉移中心、衛星導航合作、衛星產業服務
協議、建設 「一帶一路」沿線國家雙向產業園區、國際穆
斯林清真食品展示中心、中阿青年產業園等優勢項目。

【大公報訊】中國經濟下行壓力較大，促投
資、穩增長非常重要。國家發改委昨日再批覆三
條鐵路新建項目的可行性研究報告，涉及總投資
1427.72億元（人民幣，下同）。此外，國家發改
委副主任張勇透露，今年前八個月投資增速與前
七個月相當，目前投資增速雖疲弱但仍平穩。

發改委昨日批覆的三條鐵路項目為新建大理
至臨滄鐵路、新建彌勒至蒙自鐵路、新建鄭州至
萬州鐵路。其中，新建鄭州至萬州鐵路投資最大
，達到1180.42億。

其中包括工程投資1144.42億元，動車組購置
費36億元。項目全長818公里，共設20座車站。大
理至臨滄鐵路線路全長201.8公里，涉及總投資
155.3億元，其中工程投資151億元，機車車輛購置
費4.3億元。新建彌勒至蒙自鐵路項目總投資92億
元，其中工程投資87.8億元，機車車輛購置費4.2億
元。主要建設內容包括新建彌勒至蒙自鐵路，線
路起自彌勒，經開遠，終至蒙自，線路全長128.5
公里。

發改委副主任張勇昨日在國新辦舉行的吹風
會上重申，中國經濟仍在合理區間，但總體上看
下行壓力比較大。這種情況下，促投資、穩增長
是非常重要的。就投資而言，目前比較穩定，但
處於一個相對偏弱的走勢，今年前七個月的同比
是11.2%，今年前八個月大體上還能夠保持在這水
平上。

他指出，現在中國的投資規模太大，去年大
數是51萬億，這是一個天文數字。此前調整完善固
定資產投資項目資本金，不是把所有項目的資本
金一律調低，而是有選擇性的剔除了一些產能過
剩行業和重複建設的項目。

他表示，要真正實現促投資穩增長需要多管
齊下，綜合施策。決策層正在陸續研究推出一些
綜合的措施，包括基金的運用，包括公私合作模
式（PPP）。

【大公報訊】中國央行決定，自本月十五
日起實施平均法考核存款準備金，即現時存款
準備金由每日達標改為平均達標，並對存款準
備金考核設每日下限。央行表示，在當前流動
性充裕下改革不會對市場流動性造成影響。分
析人士認為，短期資金面狀況不會因該規則變
化出現較大改變，長期資金面波動會降低，從
而減少銀行超儲率。

央行目前對金融機構的存款準備金考核實
行時點法，金融機構存款準備金需每日達到法
定要求。平均法考核則要求金融機構在一段期

限內，平均達到要求即可。此外，還輔以日終
透支上限管理，即維持期內每日營業終了時，
金融機構按法人存入的存款準備金日終餘額可
以低於法定存款準備金率，但幅度應在1個（含
）百分點以內。央行表示，平均法考核方式給
予金融機構流動性管理上更多便利性和靈活性
，但目的不是要增強透支能力，而為金融機構
管理流動性提供緩衝機制，有助金融機構平衡
好資金運用效率和流動性安全的關係，也有利
於平滑貨幣市場波動。

民生證券固收部分析師李奇霖表示，之前

時點法考核制度缺陷是可能放大資金面波動，
「比如出於月底一般性存款餘額往往會多增，

那麼對應五日就需要補繳一大筆準備金」。他
認為，新規平滑了因繳準時點引發的資金面波
動，也有助於減少金融機構對應急備付金的需
求，可以增強金融機構在貨幣市場拆出資金的
意願。

馬駿否認透支等同降準
國泰君安證券研究所首席固定收益研究員

徐寒飛相信，央行允許平均準備金率低於法定

存準一個百分點以內，當資金波動較大時，可
通過彈性調節存準滿足資金需求，流動性預期
更趨穩定，銀行可減少超儲率。興業銀行首席
經濟學家魯政委認為，允許日間低於法定存準1
個百分點，相當於給了商業銀行1.1萬億隨時可
動用的緊急備付，有助於應付當前外匯佔款更
頻繁的波動，使得央行能夠更及時洞察市場流
動性狀況。

對於有分析指允許透支相當於降準，中國
央行研究局首席經濟學家馬駿直指這是對此次
改革的曲解。他指出，允許某些天透支1%，並
不代表每天都可以透支1%（也就是降準1%的概
念），因為某些天透支了，另外幾天的存準就
必須高於法定要求，才能保證日平均達標。因
此，新的考核方法與降低法定存準率一個百分
點對流動性的影響是十分不同。

央行推新招考核存準金

【大公報訊】記者倪巍晨上海報道：社會融
資增量繼七月環比大幅下滑後，八月同、環比出
現雙升。上月錄得1.08萬億元（人民幣，下同）
，環比、同比分別增加3404億元和1276億元，或
46%和13%。分析表示，決策層暫停IPO直接使融
資 「股冷債熱」，企業轉而通過發債籌集資金；
另一方面，儘管委託貸款仍在收縮，但信貸貸款
卻有所回升，預計未來社會融資增量將維持平穩
走勢。

交銀金研中心高級研究員陳冀表示，上半年
股市的紅火一定程度上抑制了債券市場的發展，
隨着未來一段時間股市進入調整期，債券市場很
大可能會逐漸回暖。

數據顯示，八月社會融資規模出現時點性回
升，當月對實體經濟發放的人民幣貸款增7756億
元，同比多增753億元。同期，委託貸款增1198億

元，同比少增453億元；信託貸款增317億元，同
比多增832億元；企業債也呈現出增長態勢，同
比多增941億元；非金融企業境內股票融資479億
元，同比多262億元。

民生證券研究團隊認為，當月向實體經濟新
增的7756億元貸款，仍是新增社融的中堅。同時
， 「從上月委託、信託貸款數據看，同業監管或
已現放鬆。」齊魯證券首席策略分析師羅文波指
出，年內表外監管若延續這種放鬆，今年剩餘數
月的社融規模就將繼續表現平穩。

申萬宏源債券首席分析師陳康也坦言，企業
債券規模較大，實體經濟發放的人民幣貸款同比
增加，促成了當月社會融資增量環比明顯增長。
目前，信貸、信託貸款都在支撐着實體經濟的融
資，預計未來數月社會融資增量將續平穩。

【大公報訊】北京公積金管理中心昨日發布通知，下
周一（14日）起，將對已有一套住房並已結清相應住房公
積金個人貸款（含住房公積金政策性貼息貸款）購買第二
套住房的借款申請人，執行第二套住房貸款政策，最低首
付款比例由30%降低至20%。

今年五月末，北京公積金管理中心已將首套自住住房
貸款政策最低首付款比例為20%，申請住房公積金委託貸款
購買第二套住房的最低首付款比例為30%。這是繼今年五月
以後，北京又一次調整公積金購房政策以支持樓市。

上月底，中國央行等多部位聯合下發通知，自九月一
日起，擁有一套住房並已結清購房貸款的公積金最低首付
款比例降至20%。通知指出，北京、上海、廣州、深圳可在
國家統一政策基礎上，結合本地實際，自主決定申請住房
公積金委託貸款購買第二套住房的最低首付款比例。

對於此次北京出台的新規，上海易居房地產研究院副
院長楊紅旭表示，此次對於北京房地產市場影響不大。但
相對八月底三部委的新規定表示， 「為改善居住」條件再
次貸款買房，由30%降至20%。 「改善居住條件」以前多指
代普通住宅，而此次北京刪除 「改善居住條件」字樣，則
意味着全放開了，包括別墅。

【大公報訊】中國國務院辦公廳日前發布《關於促進
金融租賃行業健康發展的指導意見》，作為中國目前針對
金融租賃業出台的最高級別文件，業內人士認為，中國的
金融租賃市場日益發揮着為實體經濟融資的作用，此次又
收穫國家層面的政策利好，未來將步入快速發展的 「黃金
期」。

在中國，金融租賃公司屬於金融機構，通過設備租賃
、回購返租等方式，幫助企業進行生產設備的更新換代，
提高資金的使用效率。南開大學金融學院副院長劉瀾飆認
為，指導意見既着眼全局，提出金融租賃要積極服務 「一
帶一路」等國家重大戰略，支持戰略性新興產業和民生領
域發展；又有所側重，如強調加快中小微企業金融租賃服
務的重要性，支持設立面向 「三農」、中小微企業的金融
租賃公司等。

中國租賃聯盟召集人楊海田指出，中國當前大力發展
金融租賃業，有着深刻的經濟背景。主要是因為租賃行業
對促進實體經濟和中小微企業融資，發揮着不可替代的重
要作用。

交銀金融租賃董事長陳敏認為，隨着指導意見的落地
和相關配套措施的完善，金融租賃行業發展的體制機制、
外部環境和基礎設施將更加完善，有利於金融租賃公司更
加規範有序地進行運作管理，獲得更為豐富通暢融資渠道
和發展空間。
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京公積金二套房首付降至20%
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各界評論
申萬宏源
首席宏觀分析師李慧勇

德國商業銀行
中國經濟學家周浩

滙豐大中華區
首席經濟學家屈宏斌

中央財經大學
中國銀行業
研究中心主任郭田勇

齊魯證券
首席策略分析師羅文波

從目前數據來看，總體貨幣供給比較充足，無論是貨幣總量還是信貸總
量均處於比較充裕，進一步降息仍有空間

政策還將保持寬鬆，但要在利率和匯率之間取得平衡，對貶值的擔憂可
能會導致貨幣政策寬鬆力度受限

八月貨幣新增貸款符合市場預期。非銀行金融機構貸款大幅減少，印證
上月該部門貸款激增是穩定股市臨時措施所致。未來隨着政策寬鬆效果
逐步顯現，房地產銷售回暖以及基建投資加快，信貸增長或將保持穩定

近年來人民幣存款相對貸款的增速一直在下滑，和國內理財市場、互聯
網金融發展有關。但近期人民幣存款同比少增、外幣存款同比增加，不
排除和人民幣匯率波動有關

七月信貸數據錄逾六年新高，很大程度與證金公司出手 「救市」 有關，
隨着 「救市」 效應的逐漸消退，新增信貸自然出現回調，鑒於當月信貸
同比仍多增，信貸數據或正回歸正常水平

社會融資逾萬億增13%

中阿博覽會簽約逾1700億
▲數據顯示，上月人民幣新增信貸
8096億元，同比多增490億元

美聯社

▲分析師預計，隨着房地產政策的鬆動，未來居民
中長期貸款或有所增加 中新社


