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上海梅林子公司频繁“坑爹”
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券商看好短期行情

两会主题受关注
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徐翔事件“后遗症” ：

大恒科技定增逾期失效
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山水水泥

现首例超短融违约
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国际油价再度上演过山车
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多地猴年招聘会火爆似春运

全国各地猴年新春首场招聘会近日陆续拉开序幕，招聘求职供需两旺，不少招聘现场场面火爆，热闹似春运。 图为江苏南通昨日举办的猴年首场大型招聘会，

以缓解企业节后用工荒，求职者正全神贯注寻找适合自己的岗位。 IC/供图

1月新增贷款创纪录 高增长难持续

证券时报记者 孙璐璐

1

月金融数据表现抢眼。 央行昨

日公布的统计数据显示，

1

月份人民

币贷款增加

2.51

万亿元， 同比多增

1.04

万亿元，创下单月增量历史最高。

新增贷款的超量投放， 也带动当月广

义货币（

M

2

）增速、社会融资增量规模

大增。

从信贷结构看， 中长期贷款新增

15383

亿元，同比增长

63.39%

，无疑

是拉动

1

月信贷猛增的“主力军”。 中

信证券首席债券分析师明明称， 中长

期贷款创纪录暴增的原因， 一是专项

金融债发行下配套贷款增多， 二是企

业将美元债务转换为人民币贷款以收

缩外汇风险敞口，应对贬值预期，三是

在适度的需求刺激政策带动下， 地方

政府和企业的贷款需求增加。此外，房

地产销售改善带来的居民中长期按揭

贷款也继续保持强劲增长。

业内人士普遍认为，

1

月信贷投

放有明显的冲“开门红”迹象，后续难

言可持续，

2

月开始可能会有明显的

回落。 招商银行资产管理部高级分析

师刘东亮称，

1

月信贷

2.51

万亿的数

据和对实体经济的感受有分歧，单纯

从数据看经济正在改善，特别是居民

户和公司户的中长期信贷都出现大

幅增长，但高增长的信贷数据是否代

表了经济遇到拐点尚难确定。 中金公

司分析师陈健恒称，在银行不良资产

逐步暴露，银行资产和负债息差逐步

缩小的大环境下，银行的净利润可能

出现负增长， 如果银行不希望净利润

增长太难看， 必须想尽各种办法提高

收益。

据陈健恒介绍， 从各类银行的结

构看，

1

月贷款冲高主要集中在大型

银行，尤其是股份制银行，部分股份制

银行当月的信贷增量规模就超过去年

全年的

1/4

， 后续可能会受到监管部

门的窗口指导。地区中小银行，如城商

行、农商行、农信社则由于担心不良贷

款，加上政府项目储备不及大型银行，

信贷投放依然十分缓慢。

不少分析师表示， 单月的数据表

现还不能判定经济已然企稳，

1

月份

亮眼的数据主要得益于商业银行信贷

早投放早受益的策略和政府基建项目

的拉动。

值得注意的是， 新增贷款走高也推

动

M

2

增速和

M

1

（狭义货币）增速上升，

其中，少数声音认为，当月

M

1

增速攀升

至

18.6%

的高位， 表明企业活期资金增

多，是经济走强的表现。 不过，陈健恒则

认为，

M

1

走高主要受去年下半年财政存

款的超季节性和超赤字水平投放影响，

财政存款转化为企业活期存款；另外，专

项金融债的配套贷款以及大量城投平台

贷款的集中投放也会使得企业的活期存

款临时升高。

刘东亮称， 目前尚无经济初现拐点

的迹象，后续信贷高增长能否可持续，还

要取决于实体经济的需求和政府刺激经

济的力度能否持续。货币政策方面，如此

高规模的信贷投放可能会再次推迟降

准、降息的时间。 （更多报道见A5版）
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时报观察

In Our Eyes

小川喊话效果立竿见影

预期引导不能“只做不说”

证券时报记者 孙璐璐

春节期间发布的央行行长周小

川接受媒体专访的内容，受到市场强

烈关注。 虽然专访谈及多方面问题，

不过显然，人民币汇率才是重头戏。

自去年 8 月人民币汇改以来，汇

率似乎一夜间成为金融市场最为关

注的话题，尤其是近半年来的两轮大

幅下跌， 不断加重了市场的恐慌情

绪，与市场沟通不力、建议央行加强

与市场的沟通等声音不绝于耳。 其

实，近半年来政府官员在公开场合的

“喊话” 并不少，从国家领导人到各

大部委高官，重申“人民币不存在贬

值基础” ， 但市场对于人民币的贬值

预期并未因此明显消减。 人们一直在

等的，是一个主管外汇市场的高级别

政府官员的一次深刻的恳谈。

毫无疑问，周小川是再合适不过

的人选。 这位学者型官员虽然很少在

公开场合讲话，但以他的专业性与权

威性， 他的每一次讲话必定引发经

济、金融领域的重点关注。 这一次，周

小川系统谈及与人民币汇率有关的

多方面问题， 强调了央行维稳人民

币、打击投机的决心。 从春节后首日

人民币汇率的强劲表现看， 政府的态度

得到了市场认可， 外汇市场短期内有望

归于平静。

无论从专访发布的时点选择还是内

容的主题来看， 这都是一次比较成功的

预期引导。 金融市场的走势取决于基本

面和市场预期，尤其在短期内，市场预期

左右价格变动的力量甚至大于基本面。

由于市场的有效性并非百分之百， 当出

现短暂的市场失灵时， 政府的预期引导

就显得极为重要。

从过去的种种表现看， 央行属于

“闷头干活” 型，并不擅长与外界的沟通

表达、回应市场关心的热点问题，这在一

定程度上造成外界对央行有诸多误解。

从传播的角度看， 行为和语言都是传递

信息的载体， 任何一种缺位都会影响信

息传播的有效性。

以最近几个月央行针对人民币汇率

的举动看，所做的工作确实不少，比如出

台多项严控跨境资金异常流动的政策措

施， 出手干预离岸人民币市场抬高做空

成本，等等。虽然这些举动是在向市场传

递央行维稳人民币的决心， 但市场的贬

值情绪消减显然不够，此时再通过“喊

话” 强化决策部门的意志，对于预期引

导将会起到事半功倍的效果。

不过， 通过语言传递信息也是有

“门道” 的，由谁来说、何时说、说些什

么，都需要考量。从大众传播效果的角度

看，人们更信服“意见领袖” 的话，而周

小川正是这样的意见领袖。 再加上抓住

春节假期外部市场动荡、美元走弱之机，

系统、详细地回应市场的关切与疑惑，获

得市场的认可自然是轻而易举的事。

央行这次的市场沟通之举值得点

赞。虽然此前在预期管理方面有所欠缺，

但从周小川的表态看， 相信央行会继续

加强与市场的及时沟通。

险资对今年股市难言乐观

汇率风险首当其冲

A10A4

超跌加信贷超预期 基金料红2月可期

A9

资本市场

对供给侧改革至关重要

八部委发文加强金融支持工业力度

昨日，央行、发改委、证监会等八部委联合印发《关于金融支持工业稳增长调结构增效益的若干意见》，从六个方面提出了一系列支持工业转型

升级、降本增效的具体金融政策措施。
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证监会核发9家IPO批文
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