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银行信贷额度僧多粥少，小企业身陷资金困局
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近两天! 市场对美联储本周再

度降息的预期再度升温"专家认为!

一旦预言成真! 我国从紧的货币政

策可能陷入更加复杂的两难境地"

兴业银行宏观分析师鲁政委

认为!虽然目前对热钱的流入到底

是为了获取利差还是谋求更高的

资本回报还没有结论!但可以肯定

的是! 如果美联储进一步降息!并

且中国继续加息!中美之间已经出

现的利差倒挂将越来越明显!热钱

流入的动力越来越大"

分析人士认为!单从国内的物

价形势和信贷增幅来看!目前加息

的可能性仍比较大!但是随着美国

经济进入衰退的可能性加大和美

联储的连续降息!加息的空间正越

来越有限"

天则经济研究所日前发布的

一份报告指出!尽管央行提出今年

将实行从己的货币政策!但除了汇

率升值有可能加快以外!无论是存

款准备金 !还是利率 !今年的操作

频率和力度都会低于去年!也许不

及去年的一半"

鲁政委指出! 当前央行不应该

加息! 而应继续对国内外经济形势

保持密切关注" #虽然
*

月份的
012

可能高达
"+./3$/

! 但是这跟很多

异常因素有关!比如恶劣的天气!还

有翘尾因素! 因为翘尾因素反映的

是过去!货币政策应着眼于未来" $

他同时认为! 美国经济可能进

入衰退!这将对我国的出口产生较大

的影响!从而导致我国经济增长可能

放缓!货币政策应对此有所考虑%

巴克莱银行新兴市场研究部

日前发布的最新报告也指出!中国

经济在今年将开始降温! 下半年!

随着通货膨胀压力减轻和经济放

缓趋于明显!预期当局将转而采取

支持增长的策略!包括放松流动性

管理!并可能分别两次降低存贷款

利率
($

个基点"

但是!在热钱流入动力增强的

背景下!央行面临的对冲压力可能

继续加大" 对此!鲁政委指出!在这

个问题上 ! 央行仍需做好货币回

笼!并认真控制信贷规模" 他特别

强调 ! 流动性不是一个数字的概

念!而是信心的一种驱动 !央行必

须对此保持高度关注!防止超调"

对于近期可能出台的货币政

策!鲁政委预计 !从紧的货币政策

短期内出现重大变化不太可能!为

了对冲过多的流动性!年后存款准

备金可能继续上调 " 在利率政策

上!央行可能不会继续加息 !如果

加的话 !可能保持基准利率 !也就

是一年期存款利率不动!一年以下

的定期存款利率上调!活期存款利

率下调"

巴克莱银行的报告则指出!如

果银行存款继续增加!中国监管当

局将继续提高存款准备金率!同时

采用公开市场操作来减少过剩的

流动性!并加强&窗口指导$以抑制

银行贷款% 尽管中国央行或借助货

币升值来抑制流动性过剩和通货

膨胀!但预计政策制定者们将保持

谨慎%

去年! 央行曾
"

次加息!

*-

次

上调存款准备金率% 为落实从紧的

货币政策要求!继续加强银行体系

流动性管理!抑制货币信贷过快增

长!从今年
*

月
(&

日起!央行再度

上调存款准备金率
-#&

个百分点!

从而使其达到
*&/

的历史新高%
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