
一些银行这几年为了利
润而随意放大杠杆

“事实上，中国的流动性并不紧张，问
题的实质是，央行释放的流动性很大一部
分都没有被真正地利用上，没有进入实体
经济。”陶冬说，中国的货币供给从 2008年
的 18 万亿元扩张到今天的 100 万亿元，这
些流动性先后打造出产能过剩、房地产泡
沫，以及地方债务泡沫。

一位银行业内人士透露，某大行通过
发行收益4%~5%的理财产品获得资金，然
后再以 8%~9%的收益以同业存款的方式
存入一家以同业业务出名的股份制银行，
这家银行再将资金投入到收益更加高、风
险也更加大的信托项目。当产品无法兑付
的时候，所谓的“钱荒”就来袭了。

业内人士评价称：“一些银行这几年为
了利润而随意放大杠杆，进行同业拆借，滥
发理财产品，上演短债长用的‘走钢丝’把
戏。这还不够，有的信托公司、基金公司、
券商资管也当了银行的影子，这也助推了
此类表外业务急剧膨胀。” 据新华社电

银行“钱荒”伤及房地产
近两日，受银行“钱荒”影响，地产

股普跌，资金流动性控制更引发对房
地产企业资金链紧绷的担忧。一些专
家和业内人士判断，如果流动性控制
紧张，下半年房地产企业资金到位情
况并不乐观，可能倒逼房地产企业调
整销售和价格策略，从而导致市场博
弈转向。

流动性调整持续，房地产企业
也将面临“钱荒”

24日，地产板块大跌超过7%，是银
行股以外，受“钱荒”波及最严重的板
块。招商、保利等27家房企跌停，领头
羊万科大跌 8.79%，103 家房企的跌幅
超过5%，25日地产板块继续下跌。

暨南大学管理学院教授胡刚表
示，目前大部分房企，尤其是中小企
业，银行贷款仍然是其主要融资来源，
而银行表外资金的不断创新是支撑房
地产市场的重要力量，随着今后一段
时间银行对流动性的控制，众多房企
的银行贷款，尤其是通过理财产品、房
地产信托进行的融资也将告急。

业内人士判断，一旦流动性调整
持续，房地产企业也将面临“钱荒”。
一些专家和业内人士表示，对流动性
的控制，可能产生一系列链式反应。

银行资金紧绷
有助于挤出累积的房地产泡沫

胡刚表示，目前房地产行业的过
快发展已经形成了一柄双刃剑，尤其
是在实体经济低迷的情况下，大量流
动资金涌入房地产领域，进一步绑架
实体经济，而现在银行资金紧绷，有助
于挤出累积的房地产泡沫。

按照房地产行业的通俗说法，银
行贷款属于“低利贷”，信托基金属于

“中利贷”，年利率一般在15%~20%，而
通过民间“影子银行”拆借“高利贷”的
利率甚至在30%以上。北京大学房地
产金融研究中心研究员尹斌表示，地
产调控政策更容易使一些融资渠道缺
乏的中小开发商陷入现金流困局。

专家提醒，一方面资金链紧张可能
造成开发商降价，同时也要预防下半年
部分小型房企资金链断裂可能带来社会
隐患。目前部分中小城市商品房预售资
金监管的力度松紧不一，个别城市甚至
尚未建立预售监管制度，如果房价泡沫
扩散，存在企业资金链断裂后卷款潜逃
的隐患，可能带来不小的社会风险，建议
有关部门加强监管。 据新华社电
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中国并不存在“钱荒”中国并不存在“钱荒”
总体上，中国并不存在流动总体上，中国并不存在流动

性 危 机 或 者 大 家 所 说 的“ 钱性 危 机 或 者 大 家 所 说 的“ 钱
荒”。这次是各种因素叠加产生荒”。这次是各种因素叠加产生
的一个时点性的波动。很多商的一个时点性的波动。很多商
业银行依然延续业务发展的惯业银行依然延续业务发展的惯
性，但是近期财政存款的集中入性，但是近期财政存款的集中入
库，企业的交税，上市公司大量库，企业的交税，上市公司大量
分红，又碰到商业银行分红，又碰到商业银行55月末的月末的
存款上涨较多，集中地交纳法定存款上涨较多，集中地交纳法定
准备金，端午假期又被大量提现准备金，端午假期又被大量提现
消费，多种因素叠加。其实，流消费，多种因素叠加。其实，流
动性总体上是正常的、充足的。动性总体上是正常的、充足的。

———中国工商银行董事长姜建清—中国工商银行董事长姜建清
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股市连续暴跌、货币
基金遭遇赎回、银行之间
的借款形似高利贷、理财
产品的抢钱大战……一切
似乎都在说明“市场真的
很差钱”。

然而，我国已经超过
百万亿元的货币供给又实
实在在地说明“不差钱”，
那么百万亿货币背后，钱
究竟去了哪里？又是谁制
造了“钱荒”？

近几年影子银行火热，银行借助信
托、券商的通道业务频繁，资金杠杆率非
常高，而超额存款准备金率预留极少，资
金运用达到极致。

其实，“钱荒”背后是银行对于盈利性
肆无忌惮的追逐，更深层次的原因则是我
国现行金融体制下政府隐性担保造成的
道德风险和行为的扭曲，即银行可以大胆
地去赚钱，而把最终的风险丢给政府。

瑞信亚洲区首席经济分析师陶冬直
言，中国的银行业总是寄希望于央行的救
助，一旦央行不出手，银行间的信任度就
会大打折扣，但这并不表示整个市场的流
动性已经出现全面紧张。

截至 5 月末，我国广义货币供应量（M2）达到
104.21 万亿元。百万亿货币背后，“钱荒”究竟从何
而来？

与其说是“钱荒”，不如说是“恐慌”。
6月6日的一则传言在资金交易员圈子内发酵：

“光大银行因头寸紧张对交易方选择违约。”这让交
易员人心惶惶，使得本已捉襟见肘的资金市场的气
氛骤然紧张。

“只要钱，不问价！”随即，不仅机构开始抢钱，即
使资金充足的银行也不敢拆出资金。

此后，交易员拉资金的“广告”五花八门：“光大：
价格好的吓死人”；“民生：无节操无底线收资金，有

钱的主使劲砸过来”；“中信：跳悬崖的价格大量收 3
月以上资金”。

紧张情绪一再蔓延，19日甚至传出中国银行在
拆借市场出现违约的传言。

相伴而生的是，银行间借款的价格一路暴涨，隔
夜利率在19日突然飙升，20日盘中更是一度蹿升至
30%的惊人位置，这一水平已经堪比民间高利贷。
而银行间资金市场原本如一个资金的批发市场，其
价格通常并不高。

国泰君安证券高级经济学家林采宜认为，6月上
旬银行间同业拆借违约事件，强化了市场对资金紧
缺的猜测和预期，放大了“钱荒”的恐慌效应。
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“钱荒”可能伤及房地产“钱荒”可能伤及房地产

央行释放的流动性，很大一部央行释放的流动性，很大一部
分没有进入实体经济分没有进入实体经济

银行为了利润而随意放大杠银行为了利润而随意放大杠
杆，肆无忌惮追逐盈利性杆，肆无忌惮追逐盈利性

缺钱的背后到底怎么回事？

要预防下半年部分小型房企资金要预防下半年部分小型房企资金
链断裂可能带来社会隐患链断裂可能带来社会隐患
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