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9月新增贷款1.38万亿 M

2

增8.3%

地方政府专项债券纳入社融统计口径后，9月社融规模同比增2.21万亿元，超出市场预期

证券时报记者 孙璐璐

10

月

17

日，央行公布前三季度金

融统计数据和社融统计数据， 并将地

方政府专项债券纳入社融规模统计口

径中。 调整后的统计结果显示，

9

月社

会融资规模同比增加

2.21

万亿元，超

出市场预期， 但仍未改增速收窄的趋

势。 新增人民币贷款依旧是社融增长

的主力，

9

月新增人民币贷款季节性回

升，达到

1.38

万亿元，其中，短期贷款

增长显著。

受商业银行加大资金运用， 表内

信贷和债券投资增长较快推动，

9

月

末，广义货币（

M

2

）增速环比回升

0.1

个

百分点，同比达

8.3%

。 央行调查统计

司副司长张文红对记者表示，三季度，

M

2

增速基本稳定， 保持在

8.2%～8.5%

的区间，货币供应量平稳增长。央行适

度增加中长期流动性供应， 保持流动

性合理充裕。

9

月末， 银行超储率为

1.5%

， 比去年同期提高

0.2

个百分点，

金融机构货币派生能力有所增强。

央行统计数据还显示，今年

8

月份

以来， 地方政府专项债券发行进度加

快，对银行贷款、企业债券等有明显的

接替效应。 为将该接替效应返还到社

会融资规模中，

9

月起人民银行将 “地

方政府专项债券” 纳入社会融资规模

统计。

9

月社融规模同比大增

2.21

万亿，

其中就包含了当月发行的

7389

亿元的

地方专项债， 但社融增速收窄的趋势

并未改变。

9

月末，社会融资规模存量

为

197.3

万亿元，同比增长

10.6%

，增速

分别比上年末和上年同期低

2.8

个和

3.8

个百分点。

单看

9

月的社融结构，除人民币贷

款仍是社融的主力外， 受债市下跌及

地方债密集发行影响， 企业债券融资

不佳， 净融资仅

166

亿， 较上月少增

3200

亿。受股市持续低迷影响，股权融

资则继续保持低位。此外，监管虽然边

际放松， 但表外非标融资规模仍呈净

减少且降幅有所扩大。

贷款方面，

9

月新增人民币贷款季

节性回升，达到

1.38

万亿元，环比多增

1000

亿元。从结构上看，不论是居民部

门还是企业部门， 短期贷款均显著增

长。当月新增短期贷款

4232

亿元，环比

多增高达

3382

亿元。 其中， 企业部门

中， 票据融资出现萎缩， 当月仅增加

1742.83

亿元， 环比大降超

2300

亿元。

中长期贷款增加

3800

亿， 仅环比多增

400

亿，仍创年内次低。

联讯证券分析师李奇霖认为，在今

年的信贷结构中，代表着零售的居民部

门和企业部门贷款中的票据融资占比

进一步提升。 这其中的原因，除了很多

银行在加快零售转型和当前信用风险较

高，银行主动降低风险偏好，调整资产结

构外，还包括一些外部因素，如目前政

府在严控地方政府隐性债务和地产融

资无序增长，鼓励依靠中小微企业实现

宽信用等。

张文红称，下一步，央行将继续实施

稳健中性货币政策，保持松紧适度，管好

货币供给总闸门，保持流动性合理充裕，

引导货币信贷及社会融资规模合理增

长， 为供给侧结构性改革和高质量发展

营造适宜的货币金融环境。

（更多报道见A2版）
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不管民资还是国资

能化解质押风险就是“好资”

证券时报记者 程丹

近期

，

地方政府

、

国资接盘高股权

质押个股的案例逐日增加

，

最具代表

性的是深圳设立专项工作小组

，

用数

百亿元化解上市公司控股股东股票质

押风险的做法

，

获得市场的极大关注

，

赢得各方点赞

。

这招用真金白银

“

拆

弹

”

股权质押风险的做法值得推广

。

目

前

，

东莞等地方政府正在探寻解决企

业流动性难题的方法

。

在运行平稳的市场环境下

，

股权

质押有利于上市公司大股东缓解资金

面的压力

，

在股指上行通道中

，

这一做

法不仅能够让企业扩大投资杠杆

，

实

现利润最大化

，

还能增强市场流动性

，

保持市场活力

。

但硬币总有正反面

，

当

市场处在下行通道时

，

过于依赖股权

质押工具的上市公司大股东

，

往往会

因质押率过高

，

或无力补充质押物

、

保

证金等问题影响到自身的控股权与话

语权

，

更有甚者

，

在股权质押触及平仓

线乃至被强行平仓之际

，

往往会触发

一系列的不可控因素

，

对上市公司的

资金面

、

经营状态等因素构成较明显

的冲击

。

近期市场运行的核心焦点问题

，

就与股权质押风险相关

。

根据

iFinD

股权质押风险模型测试

，

截至

10

月

16

日

，

A

股市场有

2163

只个股存在

股权质押

，

其中有

982

只股价跌破预

警线

，

584

只跌破平仓线

；

大股东涉及

股权质押的上市公司有

1900

家

，

其中

大股东质押比例超过

70%

的上市公

司有

840

家

。

目前已出现券商强平股权

质押股票的案例

。

随着市场

“

水位

”

的下降

，

A

股市场

的股票质押风险加速浮出水面

，

成为制

约目前市场平稳运行的一个重要枷锁

，

一旦大股东不能及时补仓

，

就会引发上

市公司流动性危机

，

股市越跌质押比例

高的个股爆仓情况就越严重

，

而爆仓情

况越严重则更易引发更大规模的下跌

。

要阻止这一恶性循环周而复始地影响市

场秩序

，

必须为股权质押承压的个股找

到愿意接手的下家

，

深圳及各地部分国

资的做法就是从债权和股权两个方面入

手

，

构建风险共济机制

，

通过市场化的手

段降低部分

A

股上市公司股票质押风

险

，

在不引起剧烈波动的情况下改善上

市公司流动性

，

释缓可能存在的强平和

爆仓风险

。

有种声音说

，

在解决股权质押风险

时的国资进入会导致

“

国进民退

”，

实际

上并非如此

。

资本市场上的这一轮国资

进入实为

“

资本出清

”，

接盘民营企业的

国资也会承担相应的风险

，

无论是主动

为未来业务发展打算

，

或经地方政府暗

示接盘

、

以避免地方上市民企倒闭清算

，

它们的盈亏和市场涨跌密切相关

，

绝不

是稳赚不赔的买卖

。

再者

，

在市场存在风

险隐患的前提下

，

不管是民资还是国资

，

能够化解质押风险的就是

“

好资

”，

再多

的争论也掩盖不了国资接盘后个股风险

释缓

、

市场资金量并未过多抽离的现实

。

既然在应急情况下

，

政府

、

国资出手能够

缓解民企和市场的风险

，

又何须在谁进

谁退的问题上过分纠结

？

目前来看

，

这是

国企和民企互惠共赢的最优选项

。

时报观察

In Our Eyes

李克强：消费成为中国经济增长主要动力

增持回购阵营持续扩大 兜底增持潮再现

随着A股市场大幅震荡，针对上市公司股份的增持、回购阵营持续扩围。 其中，昨日有利亚

德兜底增持获得市场追捧的“榜样” ，10月17日晚间，多家公司相继宣布兜底增持，以期重拾市

场信心。 （详见A6版）


