理性看待当前货币政策
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[bookmark: _GoBack]　　当前，我国货币政策仍然保持稳健。稳健意味着既不能太松，也不能太紧。在此时“大水漫灌”，会加剧经济结构扭曲，导致物价、资产价格过快上涨，加大汇率贬值压力等；如果大幅收紧，将不利于达成稳增长的目标，容易加大经济下行压力。要把主动防范化解系统性金融风险放在更加重要的位置，防范金融高杠杆带来的风险、抑制资产价格泡沫更为紧迫
　　日前，有媒体报道称，今年以来中国信贷增长速度大幅放缓，给全球带来了紧缩寒意。
　　当前，中国经济体量位居世界第二，自然会受到更多来自外部的关注和关心。但看待中国的货币政策，仍应当以事实为基础，从更全面、更理性的角度出发。
　　看待我国货币政策不能只看局部现象，而应看总量。部分产能过剩行业、信用较差的企业难以获得贷款，不意味着信贷投放总量就发生了变化。从上半年信贷数据看，信贷增长并未大幅放缓。今年以来，无论是从人民币信贷还是社会融资规模来看，增长都较为平稳。上半年，人民币信贷增加了近8万亿元。今年6月，人民币贷款增加1.54万亿元，更是创下近年来的新高。6月末，中国社会融资规模存量为166.92万亿元，同比增长12.8%，增速与上年末持平，比去年同期还要高0.4个百分点。
　　看待我国货币政策不能只看单一指标，而应全面分析。一些人之所以得出“紧缩”的结论，或是因为近两个月，我国广义货币M2增速下降幅度较大，5月份、6月份连续两月在10%以下运行。
　　M2一直被视为是观察货币政策走向的重要指标，近期M2增速的变化有其内在的原因和规律。随着稳健中性货币政策的落实以及加强金融监管效应的显现，近期商业银行表外业务扩张放缓，由此派生的存款及M2增速也相应下降，这是金融体系降低内部杠杆的客观结果。
　　上半年，“一行三会”监管政策密集出台。如央行对金融机构的宏观审慎评估（MPA）中，把表外理财纳入广义信贷范围；银监会针对同业、银行理财、委外等业务出台了一系列监管新规等。这促使商业银行及部分金融机构开始调整资产负债结构。
　　服务实体经济是金融的本源，M2下降并不等同于对实体经济的支持力度在下降。从根本上看，只要实体经济合理的融资需求得到满足，M2增速放缓实际上反映了存量货币周转效率的提高。6月末，非金融部门持有的M2增长10.2%，比整体M2增速高0.8个百分点。尽管企业债券融资和票据融资有所下降，但银行表内贷款持续回升以及信托贷款较快增长对冲了这一影响，从整体上确保了实体经济融资需求。与此同时，由于金融环境和货币创造过程的变化，M2与经济增长之间的关系已不像以前那样密切和稳定，因此短期内M2增速的变化及其波动并不能理解为货币政策走向紧缩。
　　当前，我国货币政策仍然保持稳健。稳健意味着既不能太松，也不能太紧。在此时“大水漫灌”，会加剧经济结构扭曲，导致物价、资产价格过快上涨，加大汇率贬值压力等；如果大幅收紧，将不利于达成稳增长的目标，容易加大经济下行压力。
　　稳健也并不意味着一成不变。正如央行有关负责人所说，货币政策会根据形势变化预调微调、灵活把握，其侧重点在不同时段和不同条件下有所不同。在经济过热的时候及时“踩踩刹车”，存在过快下行风险的时候适当“加加油门”，这正是总需求逆周期管理的应有之义。
　　当前，要把主动防范化解系统性金融风险放在更加重要的位置，防范金融高杠杆带来的风险、抑制资产价格泡沫更为紧迫。同时，货币政策还需要平衡好稳增长、调结构、去杠杆、抑泡沫和防风险之间的关系。因此，稳健的货币政策也在进行预调微调，当前，其力度从稳健略偏宽松调整到更加中性的区间，但货币政策的基调没有改变，都在稳健货币政策的范围之内。
　　接下来，稳健中性仍将是我国货币政策的主基调，货币信贷仍将适度增长，流动性也将保持基本稳定，促进经济金融良性循环、健康发展。（陈果静）

