
由於實行貨幣緊縮政策，內地民間融資需求增加。業界人士透
露，由於民間借貸收益高，吸引了相當閒置大額資金紛紛進入民間
拆借集資市場。有知情人士透露，廣州今年前三月民間金融表現活
躍，營收出現明顯增長，有的增幅甚至超過四成。一季度過後，穗
民間借貸需求不但不減，利率還一路水漲船高。
根據廣東銀監局去年底在東莞的調研，當時東莞民間借貸加權平

均年利率為22%。業界人士稱，隨 貨幣政策的緊縮，銀行信貸資
金規模的逐漸壓縮，內地房地產打壓政策進一步出台，相關企業的
資金鏈條越繃越緊，民間資金卻又找不到很好的投資渠道，於是民
間借貸今年越發紅火，利率也隨 銀行利率升高。

專家憂影響信貸投放
知情人士介紹，相關監管部門4月份的一項調查顯示，目前珠三

角企業平均銀行貸款成本在年息8%至9%左右，但民間拆借成本已
經到了年化30%。向相關資金投入100萬的出資人李生則感歎，
「現在做點什麼投資都比放在銀行強」。儘管有風險，但是收益也
高，如果借給的是自己了解的熟人「公司」，「對我們這些投資無
門的資金還是有很大的吸引力」。
據了解，目前廣東民間融資比較發達的都集中在東莞、中山和佛

山等中小企業較多的地方。有人士甚至稱，截至2010年底，東莞正
常的銀行渠道融資規模在4,000多億元，而據相關監管部門的調研
測算，東莞的民間融資規模大約也有2,000億元至3,000億元。相當
多出了一半到四分之三個銀行體外融資體系。

中山大學教授林江有些擔心，儲蓄搬家，將使銀行出現資金緊
張，也加快了資金的流動速度。而這些資金通過民間信貸流向直接
融資市場，直接融資規模增加，信貸擴張速度放緩。更重要的是這
些資金已經變身為信貸資金，游離於監管體系之外。
這種變化可能對信貸政策的影響尚需觀察，有可能導致政策調控

重點從信貸轉向兼顧間接融資和直接融資，更加依靠價格工具調節
社會融資總量。
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專家稱，利用QDII
產品投資海外也是分
散風險的好辦法。

在高通脹、負利率的背景下，內地再現存款大搬家。數據顯示，全

國4月份人民幣存款增加3,377億元，同比少增8,325億元，其中，

住戶存款大幅淨減少4,678億元。據了解，存款搬家從去年年中

就已開始，一直持續至今。與往年儲蓄搬家不同，由於近期

股市和房地產投資並不看好的條件下，有部分資金流向

了收益相對穩定的銀行理財類產品，也有資金流向

貴金屬等投資市場。此外，也有相當資金投向了

民間信貸市場。有專家指，這部分資金游離於監

管體系之外，已變為了信貸資金。

■香港文匯報記者 古寧

與存款數據下降相反，多個投資領域卻出
現增長。儘管此前投資者遭遇了「白銀

爆倉」，但內地貴金屬高燒持續不退。此外，民
間借貸的年化利率水平已經達到了30%，貸款
需求旺盛，願意拿出資金提供民間拆借的人也
越來越多。多家銀行理財師也反映，銀行古
董、收藏品、信託、PE股權等高端投資領域，
參與的資金也呈現上升態勢。

中山大學教授林江(見圖)表示，居民
存款出現減少與高通脹、負利率有
關。目前狀況，民眾把錢存在銀
行賺有限利息，根本跑不贏物
價上漲，負利率使得民眾將
資金分散到更多的投資渠
道，如購買信託類理財產品、銀行超短期理財產品。廣東社
科院教授黎友煥則指，這些搬家資金有部分為假儲蓄。有
不少資金臨時在銀行停留，但在利率倒掛的情況下，減
少了在銀行的停留時間，實際上這些資金不是真正意
義上的儲蓄資金，是一些投資資金。

銀行「缺水」 推短期產品吸金
儘管從去年以來央行已多次加息，但是相比起

5.3%的CPI，目前3.25%的一年期存款負利率現象
仍然嚴重。由於存款購買力一直縮水，令不少存

款搬家至其他收益更高的理財產品或者投資市場中。3月初，眼看存款利率跑不贏
CPI，張女士的10萬元定期存款到期，銀行推出的一款半年期預期收益率在4%的理財
產品吸引了她。在諮詢銀行理財師後，她把10萬元全買了該理財產品。
有銀行理財師介紹，現有的短期理財產品流動性強，只要該理財產品的利率高於一

年期存款利率，都很好銷售。而相關理財產品提高預期收益率，也成為近期銀行理財
市場的普遍現象。目前中行將中銀日積月累的預期年化收益率已從1.68%提高至
1.8%。招行「金葵花」節節高昇—招銀進寶之貸裡淘金理財計劃的預期最高收益
率，已從之前的3.50%提高至3.75%。中信理財優債計劃預期最高收益率，也由3.50%
提高至3.60%。

理財產品發行量 4月份增長44.8%
據介紹，儘管一季度屬於發行淡季，但今年前3個月銀行理財產品的發行數達到了

3,691隻，同比增加1,777隻，增幅達107.71%；發行規模約計4.17萬億元，同比增加約
2.92萬億元。這規模已經超過2010年全年銀行理財產品發行規模的一半以上。自去年
11月起，理財產品每月的發行數量都維持在1,000隻以上，4月份銀行共發行銀行理財
產品1,131隻，相比去年同期的781隻增長44.8%。
而去年同期，銀行理財產品只有1.25萬億的規模，相關市場受歡迎的程度可見一

斑。有專家指，目前理財產品的火爆，固然與信貸規模收緊、銀行發力中間業務有
關，但從需求來看，負利率的資金環境，迫使民眾尋找收益更高的投資渠道。同時，
國內外經濟不確定性，使高淨值人群風險偏好不斷降低，也是理財火爆的原因。
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資金轉投三領域：理財產品 貴價金屬 民間借貸

貴金屬行情火爆

投資者熱捧
儘管此前黃金、白銀等貴金屬一度大幅

下跌，但中行理財師認為，貴金屬市場跌
宕起伏，由於近年來全球主要貨幣利率處
於低位、全球通脹加速、內地股市、房地
產等市場震盪加大，令貴金屬市場對很多
國內投資者仍有吸引力。有投資者則稱，
在貴金屬市場出現下跌行情後，已收到中
介機構的推介，準備擇機再殺入市場。

神秘商1800萬購60公斤金
受到高通脹低利率的推動，內地更多投

資客買黃金避險。業界人士介紹，今年以
來，黃金交易的數量、人次及頻率都明顯
提高，而且1公斤以上的大額交易比較
多。甚至部分廣州附近農村分紅後，村民
直接拿 存摺來買黃金。春節後，有神秘
商人在廣州一次性豪擲1,800萬元買走60公
斤黃金。據稱，該商人帶 助手，載 裝
滿現金的12個皮包，上門時間也隨時變
動，整個過程謹慎小心。
工行有關人士介紹，工行今年第一季度

貴金屬業務交易額超過2,000億元，交易量
超過了2萬噸，已經相當於2010年全年的交
易量。與此同時，該行貴金屬業務客戶群

體也快速擴大，一季度末客戶數量已超過
了300萬戶，比上年末增加60多萬戶。一季
度該行共銷售實物黃金產品17噸，銷售實
物白銀產品27噸，銷量接近去年全年水
平。

工行白銀日交易量超200噸
此外，工行第一季度工行的紙黃金、紙

白銀等交易類貴金屬產品的交易規模也呈
爆發式增長。尤其是一季度白銀價格走出
一輪上漲行情，在遭遇大跌之前，白銀產
品已經逐漸成為投資者追捧的貴金屬投資
主角。在暴跌前，工行當時紙白銀等產品
的交易量劇增，日均交易量超過了200噸。
有理財師也指，對於普通投資者來說，

目前的貴金屬T+D投資由於是雙向投資，
風險比普通紙黃金、紙白銀和實物都要高
很多，對投資者自身的技術要求也較高。
而由於黃金和白銀的波動比例一般是1：
3，白銀波動更加劇烈，風險更高。由於
黃金與美元走勢的相關性，投資者要多留
意美元反彈，其將對黃金走勢造成影響。
有分析師則稱，白銀目前跌幅已非常大，
或有有交易機會出現，投資者不妨關注。

專家：調整理財策略 力求跑贏通脹
通脹背景下，「你可以跑不贏劉

翔，但你一定要跑贏CPI」。有理財專
家表示，高通脹下理財，觀念和心態
顯得尤為重要。理財不是為發財，而
是要做好財富管理、做好資產配置。
正在參與編撰《通脹躥動：我們怎

麼辦》的廣東社會科學院教授黎友煥
(見圖)對此頗有感受。在通脹情況下，
普通民眾需要調整理財策略，建議選

擇資產類的投資應對通貨膨脹。對於有大量資金的投資者，可首選
房地產的投資，雖然政策一再調控，但是其仍有潛在價值。而對於
中產以下水平的投資者，貴金屬的投資，可作為配置的主要選擇，
但目前金價較高，風險也較大。
此外，投資者一定要注意其配置的比例，不要把雞蛋放在同一個

籃子裡。古語云：「盛世藏典，亂世藏金」。有理財專家甚至支

招，藝術品可以起到很好的抵禦通貨膨脹的作用。除藝術品外，集
郵、古玩等投資也是抵禦通脹不錯的辦法。

須 重考慮風險承受能力
黎友煥認為，投資理財有穩健的理財配置，也有激進的配置，銀

行的理財產品帶有媒介性質，經過打包後其收益比較平穩，因而銀
行理財產品多屬於穩健類的。不過，無論進行何種投資，都應當
重考慮自己的風險承受能力。此外，還要考慮該項投資工具的限
制，比如購買銀行理財產品的，要注意其期限以及最壞條件。
也有理財專家稱，也可以選擇投資股市，雖然目前股市走勢不

好，但是股市還是抵禦通脹較好的辦法，若持有股票型基金超過5
年，超過定期存款的收益率的概率很大。投資者可以選擇2年至3年
業績穩定的老基金，目前分批買入，或者進行基金定投。此外，利
用QDII產品投資海外也是分散風險的好辦法。今年以來，QDII基
金的業績表現普遍要好於投資A股的偏股型基金。
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■古董等高端投資領域，參與的資金也呈現上升態
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