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! ! ! !本报讯 （首席记者 连建明）
央行行长助理殷勇昨天在参加
“!"#$金融街论坛”时表示，中国货
币政策未实施量化宽松（%&），%&
是在名义利率接近零且进一步实施
负利率受阻时，央行通过买债券等
方式扩大资产负债表，增加私人部
门流动性以达到降低利率、刺激经
济的目的。但从中国的情况看，即使
近两年央行不断创新货币政策工
具，但并不意味着实施 %&。
首先，中国央行的资产负债表

规模不仅没增加反而下降，截至 '

月末，人民银行资产负债表规模同
比下降 ()，比今年 !月时的高点

下降 $*+,。
其次，商业银行的资产负债表

一直保持较高增速，截至 '月末，存
款类金融机构资产负债表的规模同
比扩张 -$.!,，与过去 $年相比处
于较高水平。
第三，当前中国利率水平处于

正常水平，最新的一次“双降”后，-
年期存贷款基准利率分别降至
-.$,、/.($,，银行间 0天回购利率
维持在 !./,左右，这与欧美地区接
近零利率不同；此外，存款准备金率
也仍维持在相对高的水平。

上周央行“双降”推出后，外界
有不少解读认为这是中国版的量化

宽松政策，对此，央行有关负责人表
示，此次“双降”是根据经济物价以
及流动性形势变化所作的合理的、
必要的政策调节。从降息来看，主要
是 '月份整体物价走低，需要通过
适当下调名义利率来使实际利率回
归合理水平，促进社会融资成本进
一步降低，加大金融支持实体经济
的力度。
从降准来看，主要是应对外汇

占款减少所产生的流动性缺口，满
足经济增长对流动性的正常需要。
前些年我国外汇大量流入，外汇占
款增加很多，导致流动性供应过剩，
所以当时通过提高存款准备金率来

加以对冲。目前外汇形势发生变化，
前几个月外汇占款出现一定幅度的
下降。因此，当前需要降低存款准备
金率释放一些流动性，以保持银行
体系流动性合理充裕。需要指出的
是，降准只是使法定准备金变为超
额准备金，央行资产负债表总规模
并没有扩张。
我国“双降”措施与国外央行采

取的量化宽松政策（%&）还是有很大
差别的。国外实施 %&的背景是名义
政策利率已经触及“零”下界，难以再
通过常规的降息方式来使实际利率
下降和增大货币政策对经济的支持
力度。在这种情况下，才不得不采取

直接扩张央行资产负债表的非常规
办法来支持经济，也就是购买一定数
量的特定资产（如某些债券），所以才
被称为“量化”的宽松政策。
而我国此次下调利率和存款准

备金率显然都是很传统的、常规的
货币政策措施，并不是 %&。中国尚
未面临“零利率”的约束，名义利率
水平仍在“零”之上，此外存款准备
金率也相对较高，因此当前在需要
增大货币政策支持力度的时候，利
率工具及准备金率工具都有使用空
间，降准措施也不直接扩大央行的
资产负债表，不属于非常规的 %&

措施。

中国货币政策未实施量化宽松
央行再次表示!双降"不同于 !"

! ! ! !本报讯（记者 陈杰）上海地产
集团组建成立专业的房屋租赁运营
企业———上海地产优家房屋租赁管
理有限公司。

公司目前管理运营着 -万多套

租赁房屋。在对客群主体、客群结构、
客群需求、装修标准等进行论证基础
上，针对现时租赁市场的受众群———
“0"后”、“1"后”和“'"后”就业人员，
区分单身、新婚、三口之家的不同构

成，地产优家精心设计了以优创、优
适、优静的“三优”系列，联手上海建
材集团装饰工程有限公司装修施工。
“三优”系列推出多款为单身年轻创
业者量身定制的“创意宿舍”、专门为
年轻小夫妻设计的“二人世界”，以及
为三口之家营造的温馨“爱的港湾”。

! ! ! !本报讯（驻京记者 鲁明）!"-$
中国消费金融论坛近日在清华大学
召开，国内首份消费金融研究报
告———《中国消费信贷市场研究》也
由此发布。

报告分析了消费信贷市场的现

状及发展趋势，并发布了负责任消
费金融信贷商的榜单，总结了消费
金融行业的成功商业模式。报告称，
一个合格的、负责任的消费信贷商
需要具备盈利性、规范性和普惠性
这三个特征。报告设计了 1个指标

进行衡量，从规范度排行榜单上看，
中银消费金融、北银消费金融、捷信
消费金融 (家均为满分，符合规范
度要求。

清华大学中国与世界经济研究
中心李稻葵主任表示，中国经济在
结构调整的关键时期，消费金融的
发展可以有力促进内需。

! ! ! !本报讯 （记者 许超声）中
欧旗下时代先锋股票基金即日起
通过各大银行网点发行。与其
“时代先锋”主题相应，该基金主
要投资于新兴产业，包括信息
技术、生物医药、新能源等个
股。据悉，作为市场中现存的首
只发起式股票基金，中欧时代
先锋基金管理人和基金经理在
发行时认购不低于 -""" 万元，
且持有超过三年。此举无疑把基
金管理者与投资人进行了利益捆
绑，并极大激发了管理者提高业
绩的积极性。

-"月 !(日央行打出“双降”
组合拳，债牛格局有望延续。工银
瑞信将于 --月 !日在各大银行
网点顺势推出旗下首只中高等级
信用债基金，有望为投资者分享
债市回报提供更稳健的理财工
具。银河证券的数据显示，截至
-"月 !(日，今年以来债券基金
平均回报达到 1.$/,，在丰厚的
回报之下，债券基金今年整体分
红金额也已经超过 -/"亿元，远
超 !"-/年。值得关注的是，工银
旗下双债增强、产业债 2等绩优
债基的回报均超过 #(,。

国内首份消费金融研究报告发布

地产优家!三优"主攻租赁市场 中欧工银旗下两基金发行


