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本报记者 李金玲

8月 10日，央行发布的数据显
示，7月人民币贷款增加 5401亿元，
虽然同比多增 485亿元，但明显低
于预期。此前业内普遍预计 7月份
新增信贷规模应该为 6500 亿—
7000亿元。

央行数据显示，非金融企业及
其他部门贷款增加 3558 亿元，其
中，反映企业产能与投资扩张的长
期贷款增 920亿元，较 6 月大幅下
滑接近 700亿元。显示企业在继续
扩大投资等方面仍显乏力。

7月新增贷款季节性下降
企业债券融资上升

对于 7月新增贷款数据，有专
家表示不必担忧。专家指出，由于 7
月新增贷款通常在 6 月大幅扩张之
后呈现季节性下降，因此 7月新增
贷款数额并不太弱。

不容忽视的是，7月社会融资规
模中，企业债券净融资 2487亿元，
同比增加 2065亿元，创出今年以来
最高点。分析人士指出，这意味着了
解真正的市场流动等已不能只看银
行信贷这一指标。

上海交通大学法学院教授、上
海东方学者特聘教授沈伟在接受
《中国企业报》记者采访时预计，新
增贷款的总量可能仍然上升，主要
是宏观调控需要通过贷款的放松维
持经济增长。此外，还要考虑央行是
否还会采取其它宏观调控措施以及
经济运行整个状况，比如是否持续
低迷还是有所缓和。目前宏观财政
政策信号不是非常明显。

中投顾问金融行业研究员霍肖
桦对《中国企业报》记者表示，预计
在未来，政府将继续以温和的政策
基调来稳定经济增长，进一步放松
对地方融资平台的管控来刺激投

资，但不会出台新一轮大规模刺
激。

增量信贷
将主投稳增长项目

数据显示，7 月末，狭义货币
（M1）余额 28.31 万亿元，同比增长
4.6%，比上月末低 0.1个百分点，表
明企业投资生产动力不足。

1—7月，房地产投资同比增长
15.4%，7月单月增长 9.6%，继续处
于下降通道。而 1—7月，制造业固
定资产投资同比增长 24.9%，较 1—
6月提高 0.45个百分点。石油和天

然气开采等行业固定资产投资增速
环比也有较大提高。

霍肖桦认为，就中央稳增长的
基调及房地产市场前几个月的表
现来看，信贷主要是投向了基础设
施项目、房地产保障房建设以及铁
路建设等领域。随着 6、7月的连续
降息，近期地方政府陆续放宽重大
项目的审批，基建投资呈回升态
势。
国泰君安高级经济学家、复旦

大学教授林采宜对《中国企业报》记
者表示，今年 3月份以来，发改委每
个月平均批准 200个重点项目上马，
上半年地方政府财政支出超过 4.5

万亿元，增长 24%。从这些数据我们
可以推测，下半年的增量信贷主要
投向基础建设等“稳增长”的项目。

国务院发展研究中心宏观经济
研究部研究员张立群表示，非房地
产行业投资出现止跌回稳的迹象，
电力、热力、公共设施等部门投资的
增速基本企稳。从这些微观表象看，
三季度整体投资增速仍将企稳。

9日公布的数据显示，1—7月，
新开工项目计划总投资约 16.8万亿
元，同比增长 23.6%，提高 0.4个百分
点。市场分析人士认为，三季度末到
四季度将是地方政府项目集中释放
期，未来新开工项目还会增长。

三季度整体投资增速预期企稳

7月新增贷款大幅低于预期，企业债券融资创今年最高点，
专家预计三季度末到四季度将迎来地方政府项目集中释放期

“你可以登录 51qian（畅贷网）的
论坛看看，里面‘被逾期’的客户很多
人都超过万元。”上海的钟微（化名）
女士表示，她在畅贷网放款近 4万
元，并应要求借款 2万元，如今的问
题是，贷出的 4万元未能如期全额收
回，借来的 2万元也一时无法还上。

民间借贷向来是一个比较敏感
的话题，把民间借贷搬到网络上无
疑又使得这种敏感增加了一层。

P2P平台身份尴尬
据悉，畅贷网是一家民间网络

借贷 P2P平台，借贷双方一般都是
个人，也有涉及小微企业。根据不完
全统计，全国类似这种 P2P平台不
下 150家。

与此同时，P2P平台的身份合法
性也备受关注。
“关键要看他们是撮合借贷双

方还是直接提供借贷。如果是前者，
只是提供电商一样的平台让借贷双
方自行交易，没什么问题；如果是后
者，吸引存款再放贷，扮演的角色类

似于银行，显然是不合法的。”资深
互联网律师赵占领接受《中国企业
报》记者采访时说。

记者调查发现，P2P平台借贷双
方与平台的交易过程大致为：借款人
以招标的形式发布借款信息，放款人
则根据借款人的信用指标决定是否
投标或者投标数额，平台则根据成交
的额度收取一定比例的服务费。
“平台通过提供借贷款的信息

收取服务费，借贷双方的具体交易
都是通过各自的第三方支付账号完
成的，与平台完全是隔离的。”拍拍
贷 CEO张俊说，平台上不是现金流，
而是信息流。

据悉，因为含有一个比较敏感
的“贷”字，拍拍贷成立初期公司名
称为某某科技公司，今年 1月开始，
上海市政府相关部门先后两次前来
调研，最终给予“金融信息服务公
司”的定位，拍拍贷也由原来的科技
公司改为现在的拍拍贷金融信息服
务有限公司。

20%以上年利率诱惑
P2P平台的一大诱惑，即是其动

则高达 20%以上的年利率。
张俊认为，相比于传统民间借

贷，P2P平台的一大进步即是将利率
公开化了，而且拓展了融资的渠道，
有效地遏制了民间借贷中的高利贷
现象。张俊表示，去年上半年是民间
借贷利率最高的时候，月利 12分，
年利率 144%，最近虽然有所缓和，
不过月利仍在 3 分左右，也就是年
利率 36%，远远高于 P2P平台的最
高水平。

高利润通常伴随着高风险，P2P
平台自然也不例外。
“年利率再高有什么用，一笔投

资成了坏账，一年的利息就全泡
汤。”一位网贷用户抱怨说。
“银行也会出现坏账，关键是

要控制在合理的范围内，我们的坏
账率在 1%左右，与商业银行平均
水平接近，但是商业银行小微企业
贷款的坏账率通常在 5%。”张俊
说。

监管缺位 ，乱象频发

相对于借款人的逾期或者跑路，
更让用户担心的是平台方的跑路。

今年 6月份，仅仅成立 5 天的
P2P平台淘金贷携款潜逃，涉及约
100名投资人的 100万元资金。虽然
不法分子最终落网，这一事件却为
P2P平台的安全敲响了警钟。

据悉，虽然第三方支付平台起
到一定的资金监管作用，但其没有
对个人账号监管的权限，导致 P2P
平台可以轻易将账号中的资金取
现。
“大部分平台都是老老实实做

生意的，只有极个别的不法分子想
要利用这个机会做违法的事。”张俊
表示。
不过，由于 P2P平台入门门槛

过低，即便其相关证件和信息均为
违造，因为缺乏监管也很容易蒙混
过关。
除了安全方面的问题，部分用

户还反映称，P2P平台在费用收取方
面也存在一些问题，例如信息认证
的费用、资金管理费、逾期的罚息等
等，均存在混乱的情况，亟须规范。

但是，一位不愿意透露姓名的
企业人士表示，到目前为止，尚没有
一个明确针对网络借贷平台的政策
或者成文的文件出台。

高风险预警：网贷平台“裸奔”

本报记者 郭奎涛

新三板试点扩容正式启动，流动性差
风险大仍是主要掣肘

新三板融资能力存疑

备受关注的“新三板”扩容终于尘埃落定。日前，证监会宣布，
首批扩大试点除北京中关村科技园区外，新增上海张江高新技术
产业开发区、武汉东湖产业新技术开发区、天津滨海高新区。

业内人士认为，由于“新三板”处于场外交易且公司的规模和
实力都较小，因此即便扩容后融资金额和影响力在一定时期内仍
然是有限的。

促进场外交易市场建设

招商证券北京公司史应召经理对《中国企业报》记者表示，
我国资本市场目前主要存在三方面的问题。一是股票发行市场
化不足；二是中国资本市场散户投资者多，价值投资少，投机氛
围浓厚；三是市场结构上存在问题，应建设多层次资本市场，发
展场外市场交易。从成熟市场看，场外交易都是股市重要的组成
部分。

史应召称，美国资本市场主要分为四个层次，第一层次是纽
交所的蓝筹股 2800多家，第二层次是纳斯达克 3100多家，第三
层次是 OTC交易有 3万多家，第四层次是更低一级的场外市场
交易，企业数量最多，有 6万多家。从美国的资本市场组成结构
上看，由上至下，企业数量逐级增多，为正金字塔式模型。

而中国资本市场目前仅分为三个层次。第一层次是沪深 A
股主板 1375家，第二层次是中小板 692 家，第三层次是创业板
346家，是倒金字塔式模型。和成熟市场模式相比，正好相反。

专家指出，“新三板”扩容的意义十分巨大，其释放出的积极
信号就是我国资本市场向着金字塔形的稳态结构稳步迈进。资
本市场的这一进步不仅对自身成长有着重要的意义，对实体经
济的助推作用将进一步加强。

融资规模仍有限

有业内人士表示，“新三板”在一定程度上解决中小企业融
资难的问题，但并不能从根本上解决中小企业的融资难问题。
“新三板”多是股权投资交易，但是企业对融资有结构性要求，如
融资成本、需求、便利性、匹配度都需要考虑。此外，大批中小企
业都存在融资难问题，但“新三板”对进入企业有一定要求，不少
企业还达不到“新三板”的标准，所以对企业融资状况的改善程
度比较有限。
“新三板”扩容对企业发展是利好。但是有观点认为，“新三

板”也存在一定风险。比如可能会给中小板、创业板带来低估值
风险。另外，“新三板”企业规模较小，具有一定的投资风险。

而比较一致的观点则是“新三板”最大的缺陷是缺乏流动
性。据介绍，由于不同类型的投资者在需求与风险偏好方面千差
万别,而“新三板”对参与投资对象的身份及数量上的限制，令其
流动性大打折扣。

中商情报网 IPO咨询高级顾问雷春林接受《中国企业报》记
者采访时表示，“新三板”不仅能给一些中小企业提供融资的平
台，也给这些企业提供规范经营的机会。但企业能否从中脱颖而
出，还需靠自身的内功。

本报记者 马宁

员工持股落地或遇阻

中国上市公司员工持股计划终于撩开面纱。8月 5日，证监
会公布《上市公司员工持股计划管理暂行办法（征求意见稿）》（以
下简称员工持股计划），正式向社会征求意见。

在 A 股不断下跌的背景下，证监会采取这一举措，稳定市场
信心的用意十分明显。不过，《中国企业报》记者在采访中了解到，
此次员工持股计划的推出，市场反响并不积极。

限制条件过多，被指强制包办

员工持股计划是指上市公司根据员工意愿，将应付员工工
资、奖金等现金薪酬的一部分委托资产管理机构管理，通过二级
市场购入本公司股票并长期持有，股份权益按约定分配给员工
的制度安排。

截至 8月 3日，沪深两市共有 69家上市公司股价跌破净资
产，更多公司的股价在净资产附近徘徊，分析人士认为，这正是
实施员工持股计划的良好时机。

根据相关条款规定，用于实施员工持股计划的员工工资、奖
金等现金薪酬的数额，不得高于最近 12个月公司应付员工薪酬
总额的 30%；且股票应从二级市场购入，持股期限不得少于 36
个月。

有分析人士表示，员工持股计划虽然强调员工自愿，但从上
述诸多条款的规定来看，却存在“强制包办”之嫌。

目前，沪深两市上市公司超过 2400家，服务于上市公司的
员工超过 1432万人。
《中国企业报》记者在采访中发现，多数对员工持股计划表

示不理解。员工持股的比例限制以及委托第三方机构进行管理
的规定也招致普遍质疑。
“持股时间都要帮我决定，国家管的太宽了吧。”有上市公司员

工表示，“我们公司上市之前，就分了价值 200多万元的期权给我。
如果按照这个策略，我可能收益还不如公司给我的待遇高。”

吸引力有限，企业反响不积极

不少业内人士认为，从各方面因素来看，员工持股方案实施
起来难度颇大。

一家大型基金公司的机构业务负责人向《中国企业报》记者
透露，开展员工持股计划需从二级市场购买，很容易对上市公司
的股价产生影响。如何在上市公司与资产管理者之间设立防火
墙，并采取合规的信息披露程序是推行该计划的难点之一。

除此之外，员工持股计划采用选任独立第三方机构的管理
方式也受到质疑。“这必定会徒增一笔委托机构的管理费用，无
形中抬高了交易成本。”相关人士向记者透露。

有上市公司管理人士表示，员工持股计划可能存在重复征
税的情况，员工领取薪酬时已扣缴了个人所得税，再用这部分现
金去委托机构买卖股票，当股票卖出后发放给员工时，由于基数
较大，扣税的比例将远高于单人买卖股份时需缴纳的税费。

根据要求，员工持股计划必须专款专用，这在管理模式上类
似于目前的企业年金。但是，上市公司规模不一，员工激励计划
的总规模可能也有所差异。如果为此业务组建专门的团队，必然
会加大人力资本的支出，甚至可能出现入不敷出的情况。

分析人士指出，接下来，证监会可能还需要与相关部门一起
对员工持股计划做出进一步的修改和完善，使其能充分调动市
场积极性，真正利好上市公司。

上市公司员工持股即将放行，限制性
条款过多被指缺乏操作性

本报记者 王莹

（上接第一版）
记者看到，红旗网首页“红旗

传媒”一栏中，《红旗文稿》和《红旗
文摘》赫然在目。记者联系了这两
家刊物的主管部门《求是》杂志社，
一位张姓工作人员向记者表示，
“不清楚红旗网，跟我们没关系，我
们有《红旗文稿》，但红旗网也不是
《红旗文稿》的。”

而随后对《红旗文稿》和《红旗
文摘》的采访中，记者也得到了类似
的回答。两个单位的工作人员都向
记者表示红旗网跟他们没有关系。

基层党建网：
交加盟费可承包频道

事实上，红旗网的做法相对于
有些网站来说还是比较隐蔽的。在
记者提到具体提成时相关工作人
员选择了面谈。而基层党建网对加

盟者的“盼望”显然更加强烈。
记者以希望在基层党建网发表

论文为由联系了该网站的副主编
张雁飞。
张雁飞第二天给记者发来这样

一段文字：“你昨天提出的关于发
表各种论文的方案，我们基层党建
网可以提供帮助，就依据 1 万元，
可以安排发教育类论文，并可办理
一个特约通讯员证（可以免费发稿
一年的），还可以办理一个长期在
我网站刊登文章的通讯员证，两个
证件 4000 元，其余算是我的劳动
报酬，如何？”张雁飞还建议记者可
以介绍党员加入通讯员行列，尤其
是有写作基础，在著名媒体刊登过
文章，或从事过宣传、秘书、信息及
党建方面的人员加入他们基层党
建网，成为他们的一员。
随后，张雁飞又建议记者与他

们网站合作，交纳一定的加盟费

后，就可以开频道。而所开频道可
以通过继续发展加盟机构的方式
盈利。
张雁飞表示，“比如开个党校专

业频道，你可以在你的频道上要求各
省市地方党校加盟你的专业频道，这
样全国涉及的有关党校就很多，你再
设定门槛，招收会员、通讯员或特约
记者，你的收入就很多了。”

而在张雁飞的表述中，似乎这
样的方式收入颇丰。
“比如，帮助你起个名，叫中国

基层党建网基层党校频道（重点发
展地市/县/区等党校加盟，全国
3000多个县，800多个市，专业党校
很多），每个 2万元，每年发展 15
个，净收入 30万元。”张雁飞说。
而关于所加盟频道的日常管

理，似乎只要花钱，也能解决。
“加盟费 2万元，每年维护费 2

万元。维护费从第二年起收。如果

可以，我把通讯员的申请材料发送
给你，另外我可以帮助找个兼职的
频道维护人员（兼职编辑），专门帮
助你维护频道，更新信息，每月
1500元即可。”张雁飞向记者表示。
据了解，运营基层党建网的是

北京梅之亚文化传播有限公司，而
记者通过北京市工商局网站查询后
了解到，该公司为自然人投资或控
股的有限责任公司，注册资本为 10
万元，经营范围是组织文化艺术交
流活动（不含演出）、影视策划、企业
形象策划、承办展览展示、电脑图文
设计、会议服务及广告设计。
相关法律专家表示，无论是国

旗、国徽还是党旗、党徽及其图案均
不得用作商标和广告。虽然红旗、党
建等字样是否会让看到的人直接联
想起相关的“政权”和“政党”尚不明
确，但其已经在某种程度上起了引
导的作用，有打擦边球的嫌疑。

CNS供图

民间借贷向来是一个比较敏感的话题，把民间借贷搬到网络上无疑又

使得这种敏感增加了一层。

商业网站披“红色”外衣谋利
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