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 如何盘活在金融系统 

空转的资金？ 

 

近日，央行公布上半年金融数据，广

义货币余额达到287.3万亿元，同比增长

11.3%，显示我国货币供给量十分充裕。

值得注意的是，上半年我国CPI和PPI数据

双双下滑，表明巨量资金并没有起到提振

消费，拉动经济的目的，大部分资金在金

融系统空转，如何把资金注入实体经济是

目前亟待解决的问题。 
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如何盘活在金融系统空转的资金？ 

近日，央行公布上半年金融数据，广义货币余额达到287.3万亿元，同比增长11.3%，显示我

国货币供给量十分充裕。值得注意的是，上半年我国CPI和PPI数据双双下滑，表明巨量资金没有起

到提振消费，拉动经济的目的，大部分资金在金融系统空转，如何把资金注入实体经济是目前亟待

解决的问题。 

一、上半年货币供给充裕 但多数资金在系统内空转 

7月11日，央行公布的2023年上半年金融统计数据报告。数据显示，6月末，广义货币（M2）余

额287.3万亿元，同比增长11.3%，增速分别比上月末和上年同期低0.3个和0.1个百分点；狭义货币

（M1）余额69.56万亿元，同比增长3.1%，增速分别比上月末和上年同期低1.6个和2.7个百分点；

流通中货币（M0）余额10.54万亿元，同比增长9.8%。上半年净投放现金789亿元。 

从上述数据看，我国广义货币量（M2）增速达到11.3%，余额达到287.3万亿元，今年突破300

万亿元只是时间问题，显示出货币供应十分充裕。 

从理论上讲，如此巨量的货币供给量，大概率将拉升CPI出现高通胀。但结果正相反，7月10

日，国家统计局公布数据显示，6月份CPI同比持平，环比下降0.2%；PPI同比下降5.4%，环比下降

0.8%。统计显示，今年以来，CPI数据从2-6月份一路下滑，PPI也连续跌了7个月，从2022年12月的

-0.7%，一直跌到今年6月份的-5.4%。CPI和PPI两者剪刀差从一定程度上反映了企业的利润空间在

下降。 

图表 1：全国居民消费价格涨跌幅 

    

来源：国家统计局网站 
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此外，央行公布数据显示，上半年人民币存款增加20.1万亿元，同比多增1.3万亿元。其中，

住户存款增加11.91万亿元，非金融企业存款增加4.96万亿元。这组数据也表明，大多数资金或在

金融系统里空转而并未进入实体经济。 

二、我国为何不能实行负利率政策 

有观点认为，我国应该学习西方国家的负利率政策，不仅可以促进消费，还可以降低企业贷款

成本。其实，负利率在我国很难实行，主要原因是采取负利率，货币长期贬值会造成购买力大幅下

降，企业利润会被进一步摊薄。而从CPI和PPI数据分析，我国面临主要问题是社会消费需求不

振，企业扩大再生产动力不足，社会工作岗位也会相应减少，失业又会进一步降低社会消费能

力，从而导致企业停工停产。 

另外，负利率和超低利率最为受益的是往往是效率极低的大型“僵尸企业”，这些企业本来就

缺少竞争力，靠贷款和财政补贴生存，超低借贷成本给了他们继续借钱机会。由于这些企业规模大，

员工多，又背着银行的巨额贷款，即便每年都亏损，政府也要贴钱维持其正常运营。由于其自身

负债很高，再让他们借更多的钱，只会不断降低资本的使用效率，既拉不动新的就业，也无法救

活经济。更为严重的是一旦央行提高利率或者采取紧缩政策，这些企业就要面临倒闭风险，连带

银行系统也可能发生系统性金融风险。与“僵尸企业”相反，充满活力的中小企业很难获得超低贷

款，反而抑制了社会的有序竞争，放缓了经济复苏。 

目前，我国经济正处于复苏期，如果实行负利率等宽松的货币政策，相当于由政府负债来代替

企业和个人负债。货币贬值的结果是全民买单，对经济的发展更为不利。 

三、扩大内需 加快产业升级 

让资金流向实体经济，不能指望单纯的货币政策，主要是靠扩大内需，抓紧产业升级。我国

有14亿人口的大市场，只要内需盘活，经济发展就会有充足的底气。改革开放四十多年来，我国形

成了全产业链的完整工业体系，而产业升级决定了我国在国际分工的地位和话语权。7月17日，国

家统计局公布了2023年中国经济半年报。今年上半年，国内生产总值比去年同期增长5.5%，社会

消费品零售总额同比增长8.2%，服务业增加值同比增长6.4%。从数据看，今年上半年，中国经济

运行整体回升向好，发展质量提升，展现出强大韧性。 

我国在关键技术上和欧美等发达国家仍有不小的差距，只有不断进行科技攻关，才能获得相

对公平的国际竞争环境。目前，我国深入实施创新驱动发展战略，强化战略科技力量，现代信息
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技术、人工智能、大数据等技术广泛应用，创新成果不断涌现，新产业新产品增势良好。今年以

来，国产大飞机C919完成了商业首飞，全球首台16兆瓦海上风电机组完成吊装，科技创新持续赋

能高质量发展。上半年半导体相关行业制造业增长比较快，半导体器件专用设备制造业增加值增

长30.9%。从产品来看，一些新材料、智能产品增长比较快，上半年航空航天铝材、工业控制计算

机及系统产量分别增长23.3%、34.1%。据工业和信息化部消息，截至2023年6月底，我国累计建成

5G基站超293万个，电信业务总量同比增长17.1%，信息通信业呈现蓬勃发展态势。 
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