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10月份新增贷款创13个月新低
央行数据显示，债券等其他融资手段大幅增加，融资向贷款以外其他方式分流趋势加快

“今年社保基金投资收益率将达5%”
社保基金理事会理事长戴相龙称，今年投资收益率下滑原因是国内股市低迷

全国社会保障基金
由中央财政拨入资

金、国有股减持或转持所
获资金和股权资产、经国
务院批准以其他方式筹
集的资金及其投资收益
构成。投资范围包括银
行存款、债券、信托投资、
资产证券化产品、股票、
证券投资基金、股权投资
和股权投资基金等。

除去地方政府委托管
理的千亿资金，截至2011
年底社保基金会管理的基
金资产总额 8688.2 亿元。
其中直接投资资产5041.12
亿元，占比58.02%；委托投
资资产3647.08亿元，占比
41.98%。各大类资产的实
际比例分别为：固定收益
50.66%，股票资产32.39%，
实业投资 16.31%，现金及
等价物0.64%。

■ 名词解释新京报讯 （记者李蕾）
据《经济通通讯社》昨日报
道，全国社会保障基金理事
会理事长戴相龙日前在接受
采访时表示，预计今年社保
基金投资收益率可达到 5%
左右，主因是国内股市低迷
影响整体投资，目前股市已
经到低点，料明年国内股市
表现较好。

去年年均投资收益率8.4%

戴相龙在采访中称，长
期看社保基金的年均投资回
报率高出同期通胀率 6 个百
分点。

数据显示，截至 2011 年
底社保基金会累计投资收益
额 2845.93亿元，年均投资收
益率 8.4%。8 年投资股票累
计获得投资收益 1326 亿元，
占全部投资收益的 46%，年
化投资收益率达到 18.61%，
比全部基金累计平均收益率

高出10个多百分点。
戴相龙预计今年社保基

金投资收益率可达到 5%左
右，投资收益率较平均值有
所下滑的原因在于国内股市
低迷影响整体投资。

从年初至今A股上证综
指已下跌 5.46%。戴相龙接
受采访时认为，目前股市已
到低点，预计明年表现较
好。在此判断下，社保基金
三季度逆势进场。

此 前 统 计 数 据 显 示 ，
2012 年三季度被列入上市
公司十大流通股股东的社
保 基 金 持 股 市 值 合 计 为
504.21 亿元，比二季度增加
25.11 亿 元 ，增 加 幅 度 为
5.24%。其中中国建筑、美
的电器、华侨城 A、上汽集团
等多家大型上市公司被社
保基金增持。而与此同时，
三季度股市疲弱，沪深两市
股指收阴，其中上证综指三
季度跌6.26%。

有能力保持养老
金收支平衡

截至 2012 年 9 月,全国
社保基金管理的资金已超过
1.037 万亿元，扣除 300 亿负
债后，还有 10044 亿元，包括
接收了地方政府委托管理
的约 1700亿元，还有 8300亿
元是中央所有的战略储备
基金。

戴相龙在接受《经济通
通讯社》采访时称，社保基金
有能力及有信心保持长期的
养老金收支平衡，使养老退
休保障不但不会下降，而且
还会增长。

对于全国社保基金明年
的投资配置，戴相龙表示不
会有大变化。他指出，社保
基金理事会坚持多元化投资
原则，除了直接投资外还有
股票债券市场，其中固定投
资收益占了一半。

央行昨天公
布数据显示，10
月份人民币贷款
增加 5052 亿元，
为 近 13 个 月 新
低，但债券等其他
融资手段则大幅
增长，10 月份社
会融资规模达到
1.29万亿元，融资
向贷款之外的其
他方式分流趋势
加快。

新京报记者 苏曼丽

解读：此前市场普遍预
期 10 月份新增贷款规模将
达到 6000 亿元左右。对于
贷款规模低于预期，光大银
行首席宏观分析师盛宏清
表示，10 月新增信贷较低原
因是受到存贷比管制。现
在企业需求回暖，但是很多

存款转移到理财产品上，银
行吸收一般存款的压力较
大，受限于存贷比管制，但
还没影响到正常批贷、投放
的计划。

瑞信董事总经理陶冬认
为，10 月份信贷增长乏力主
因 10 月并非贷款旺季，加上

国庆长假以及受 9 月季尾贷
款大增的因素影响，因而引
致 10 月新增贷款疲弱。但
他同时认为，新增贷款不会
持续下跌，每月新增贷款或
稳定于 5000亿-6000亿元水
平，全年新增贷款规模约 8
万亿元。

数据：10月贷款占社会融资总量比重为39.2%，略高于9月份37.8%。但
这一占比连续两个月低于前8个月55%左右的平均数。同时，10月份信托、票
据及企业债在社会融资规模中占比却达到了40.5%，超过了人民币贷款。

【新增贷款】 远低于市场预期

【贷款分流】 债券融资方式兴起

数据：10 月份社会融资规模为 1.29 万亿元，比上年同期多 5038 亿
元。其中，人民币贷款增加5052亿元，同比少增816亿元，也低于9月份
的6232亿元，创13个月来的新低。

解读：平安证券固定收
益部研究主管石磊称，贷款
分流情况越来越普遍，数据
也越来越失真，分析融资情
况要结合债券、票据、信托等
其他融资方式。

盛宏清认为，信托、企
业债增加较快，债券融资成
为替代银行信贷的重要手
段，整个融资结构将向更均
衡的状态发展，这符合利率
市场化的步伐。盛宏清表

示，10 月来看虽然新增贷款
较低，但前 10 月已投放 7.23
亿，完成今年目标 8 万亿不
成问题；同时社会融资总量
已经累计达到 12.02 万亿，
全年超 14 万亿已成定局。

新京报讯 （记者苏曼
丽）央行昨天公布的数据显
示，10 月末广义货币供应
量（M2）同比增长14.1%，较
上月下降 0.7 个百分点，回
归年初制定的 14%的目标
值，但回落速度超过预期。

交通银行金融研究中
心报告认为，M2 下降主要
是受贷款增速下降、一般性
存款减少以及财政存款大
幅增加等因素的影响。与
此同时，尽管 10月M1季节
性增加了 6500 亿元，但由
于股市依然低迷、企业经营
活力尚未明显恢复，加之去

年同期基数较高，10 月末，
M1同比增长 6.1％，较上月
下降1.2个百分点。

货币供应量增速平稳
为流动性提供一定支持，业
内人士认为，14%的货币供
应量增速是目前较为舒服
的增长速度，既能满足实体
经济所需要的资金，同时也
不至于造成更多的货币超
发。第一创业证券分析师
王皓宇表示，央行对当前社
会融资规模增速是认可的，
对物价的上行风险仍较为
警惕，短期内央行主动放松
流动性的可能性不大。

货币供应量回归目标值■ 相关

社会融资规模：
一定时期内实体经济从金融体系获得的资金总额，除了

传统的银行贷款，还有票据、债券、信托贷款等其他融资方
式。相较于信贷规模数据，社会融资总规模是全面反映金融
与经济关系，以及金融对实体经济资金支持的总量指标。

此前，央行已经明确提出，要更加注重从社会融资总
量的角度，来衡量金融对经济的支持力度。

■ 名词解释

人民币对美元
中间价升破6.3

分析认为，美国大选后，央行将引导
人民币汇率小幅贬值

新京报讯 （记者苏曼丽）
在海关贸易顺差数据较好的
背景下，人民币短期回升的势
头仍未停歇。昨天，人民币对
美元中间价升破6.3关口，创
半年来新高点，交易市场开
盘继续触及涨停，这是连续
第十个交易日触及涨停位。

昨天，人民币对美元汇
率中间价报 6.2920，比上一
个交易日大涨92个基点，创
下自今年5月9日以来的半
年新高。在反映市场参与者
需求的即期价格上，人民币
对美元即期汇率开盘走势频
频出现涨停，加上昨天，人民
币对美元交易已连续十个交
易日触及涨停上限。

昨天早盘，人民币对美
元即期汇率开盘价即封于
涨停价位 6.2291，但随后小
幅回落。

中国银行分析师认为，

短期来看，年底各级政府会
采取措施提振出口数据，同
时国内弱势企稳复苏使得进
口仍然低迷，预计顺差仍维持
高位，将继续增加客盘结汇的
基础,推动人民币维持强势。

但长期看，人民币是否
延续升值趋势还有赖于国内
经济及国际经济复苏格局。
第一创业证券分析师王皓宇
认为，10月进口数据奇差，显
示内需实质是弱的，结合PPI
数据走强显示目前国内经济
只是收益于企业补库存。

澳新银行大中华区经
济研究总监刘利刚则认为，
近期较为强劲的贸易顺差
明显推动了人民币的升值，
但预计人民币本轮升值将
伴随着美国大选的落幕而
告一段落。此后，央行将引
导人民币汇率向 6.30 区间
小幅贬值。
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