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百万亿后谁还能淡定

证券时报记者 刘兴祥

虽在预料之中， 但当它变成事实

后，人们还是感到有些突然。

昨日央行公布的数据显示，3 月

末，我国广义货币（M

2

）余额首次突破

100 万亿大关，达到 103.61 万亿元，高

居世界第一。说在预料之中，是因为去

年底已经上升到 97.42 万亿元。 以这

些年来两位数的增长速度， 突破 100

万亿大关只是时间早晚的问题。

关于中国与美国 M

2

横向比较存

在争议， 暂且认为确实如有关部门所

说的“不可比” ，但纵向比较还是有一

定说服力的。 一方面，相较 2002 年初

M

2

的 16 万亿元， 十年里货币供应量

增长超过 5 倍， 大大超过经济增长速

度， 其中 4 万亿投资后直接增长了总

量的一半，可谓功不可没。 另一方面，

十年前， 中国的 M

2

仅相当于美国的

一半，而最新数据显示，中国 M

2

已经

比美国多出了 50%， 可见十年天地变

化之大。 在不断指责美国宽松货币政

策的时候， 这一对比会让人多少感到有

些心虚。

客观地看， 货币发行偏多并非个别

部门的责任， 与我国出口导向型经济有

很大关系： 长期贸易顺差带来的外汇占

款激增， 使得央行不得不被动发行基础

货币。 据统计，2012 年 12 月末我国金融

机构外汇占款余额为 25.85 万亿元人民

币，大体相当于当前总量的 1/4，而这部

分货币发行背后是没有实体商品来做保

证的。

作为几乎全球通用的货币， 美元的

特殊性决定了美元放水的结果是全世界

共同买单。 在人民币尚未国际化的状况

下， 如此庞大的流动性显然只能在国内

消化。 根据权威部门的数据，1990 年以

来我国居民消费价格指数平均上涨约

4.6%，远远高于美国的 2.4%，“钱真的不

那么值钱了。 ”

在庞大流动性远超实体经济需求

后， 这些资金的去向也就成了一个大问

题：炒楼、炒大蒜、炒玉等投机行为甚嚣

尘上， 其中房地产凭借其规模优势更成

了最大的吸金池， 一牛就是十年。 可以

说，只要流动性这个水龙头不管住，房地

产的蓄水功能就难以改变， 通过简单手

段来打压房地产价格在一定程度上恐怕

都只能是自欺欺人。

令人担心的是，在 M

2

成功突破 100

万亿后，每年新增的流动性将以 10 万亿

元级增加。面对如此庞大的流动性，我们

到底有什么手段确保手中的钱不贬值？

谁还能淡定如故？

时报观察

In Our Eyes

国内统一刊号

CN44-0157

邮发代号：

45-91

证券时报社出版 订报热线

:0755-83501737

读者热线：

0755-83501631

零售价

:RMB 2

元

HKD 5

元 北京 上海 武汉 海口 西安 成都 沈阳 杭州 济南 福州 南京 重庆 南宁 长沙 郑州 长春 合肥 昆明 哈尔滨 石家庄 南昌 太原 乌鲁木齐 青岛 西宁 银川 大连 深圳同时印刷 本报地址

:

深圳市福田区彩田路

5015

号中银大厦首层 邮编

:518026

2013�年 4 月

星期五

12

A叠 16版 B叠 96版

今日 112版 第 5856期

中国证监会指定披露上市公司信息报纸

中国保监会指定披露保险信息报纸

中国银监会指定披露信托公司信息报纸

人民网 www.people.com.cn� �即刻搜索 www.jike.com
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汇金第四轮增持四大行逾20亿元

证券时报记者 贾壮

据工行、 农行和中行昨日发布的

公告，中央汇金公司在过去半年期间，

分别增持三家银行股票

2.12

亿股、

2.31

亿股和

2.39

亿股。 以期间三家银

行的最低股价估算， 汇金增持股票至

少动用了

20

亿元资金。

去年

10

月

10

日， 中央汇金公司

宣布在二级市场自主购入工、农、中、

建四大行股票，截至

4

月

9

日，

6

个月

的承诺期结束。 由于建行尚未披露此

期间汇金公司的持股变化情况， 尚无

法计算增持的数量和金额。

此前， 汇金公司已经对四大行股

票实施过三轮增持。 首轮增持开始于

2008

年

9

月

18

日， 当天汇金公司宣

布， 为支持国有重点金融机构稳健经

营发展，稳定国有商业银行股价，将在

二级市场自主购入工、 中、 建三行股

票，并从即日起开始有关市场操作。到

2009

年

9

月， 汇金首轮增持结束，期

间总共买入工、 中、 建三行股票

4.91

亿股，买入市值合计约

21.1

亿元。

第一轮增持结束之后，

A

股市场

再次出现大幅下跌， 汇金公司不久后

宣布对工、中、建三大行股票进行第二

轮增持，承诺期仍为一年。 不过，在此

期间汇金公司的增持承诺含金量不

高，一年时间仅增持三大行股票

5134

万股，动用资金约

2

亿元。

2011

年

10

月

10

日，汇金公司开

始第三轮增持大行股票， 当时农业银

行已经上市，也纳入了增持范围。 统计

数据显示， 汇金在一年的承诺期内分

别买入工商银行

1.17

亿股、 中国银行

2.51

亿股、建设银行

1.17

亿股、农业银

行

3.47

亿股，动用资金约

27.68

亿元。

汇金公司宣布增持大行股票，一

般都会对股市的短期走势产生正面影

响，但作用持续递减，对股市的长期走势

影响不大。如

2009

年

9

月汇金首次宣布

增持银行股票，次日沪指暴涨

9.45%

，随

后再度下跌并创出新低；

2010

年宣布第

二轮增持，次日沪指大涨

4.76%

，此后一

年维持箱体震荡。

不过， 从去年

10

月

10

日宣布第四

轮增持之后，

A

股市场走出了一轮明显

的升势， 汇金增持的银行股成为推动股

指上涨的中坚力量，区间涨幅达到

20%

。

第四轮增持承诺期结束之后， 汇金

公司还没有再次宣布增持四大行股票。

北京春季房展会昨日开幕，主办方原本担心关注度不高的展会却人气爆棚，国外房产展台前更是人头攒动。 图为参观者正在一家国外房产展台前“听讲” 。

（更多报道见 A9 版） 中新社 / 供图
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深证及巨潮指数系列

3月新增信贷1.06万亿

M

2

首破百万亿

截至今年

3

月末， 我国广义货币 （

M

2

） 余额

103.61

万亿元， 同比增长

15.7%

。这是我国

M

2

首次突破

100

万亿元。

A2

深圳猛赶潮流 “综合体”全城开花

城市综合体（

MALL

）是现代城市文明高度发达的标志。金融危机后，大量热钱涌入商业地产，深圳城市综合体的开工面积快速增长，

2000

年以来

深圳购物中心面积的年均增速已超过居民消费能力的增速。随着综合体的密集推出，未来深圳商圈必将上演一场“龙争虎斗”。

A5

线上海淘奶粉火爆 黄牛党净赚四成

在当前的中国，哪个非官方群体的扩容速度最快？由年轻的爸爸妈妈们组成的“奶粉海淘族”无疑是其中之一。已有精明的淘宝店主抢购回国之

后上架销售，每盒最高可以标价

270

元左右，一盒净赚

120

元，倒爷们海淘的利润空间超过

40%

。

A9

陈东升完美谢幕

公募基金人才继续流失

财通基金公司今日公告了总经理陈东升离职、同时由常务副总经理刘

未接任的消息。值得关注的是，陈东升将转投财富管理培训教育业。

A7

日本股市继续疯涨

逼近5年前高点

A4

北京房展火 国外地产热


