
信贷肠梗阻破解不易

证券时报记者 罗克关

日前， 一些外媒称央行近期向部

分商业银行定向实施了规模达到千亿

的正回购操作，价格为市场利率，原因

是这些银行的超储上升过快， 造成了

比较大的财务成本， 只能请央行出面

把水给收了回去。

不就是央行定向调节一下流动

性么，有什么好奇怪的？ 但是一些渠

道流传出的数据却让我们心惊，一些

券商研究的数据显示，当前主要银行

的超储率已经达到了

4%

以上。 央行

调统司司长盛松成上周五在上海披

露的数据则是，

4

月末银行业机构超

储率为

3.3%

，比一季度末整整高了

1

个百分点。

由于非银同业存款今年纳入央

行的存款统计，但并不缴纳存款准备

金，所以剔除这部分存款后银行业实

际的超储率只会更高，央行一季度货

币政策执行报告也专门注明了这一

点。 具体会高到什么程度？ 我们并不

知道。

这是个什么概念？这说明，今年以

来主要商业银行存款准备金下降的

2

个百分点中， 至少有一半左右趴在银

行账上用不出去， 结果体现为超储率

的大幅上升。 由于超额准备是银行在法

定准备外自愿持有的准备金， 这也间接

证明当前商业银行资产扩张的意愿并不

强烈。 要知道， 央行只给超额储备支付

0.72%

的利息，而银行吸收存款的综合成

本率在

2%-3%

。手里有大笔超储的银行

会怎样坐立不安，我们不妨想象一下。

正因为如此， 从

4

月初以来我们能

够观察到两种截然不同的利率走势。 一

是步步下行的银行间市场利率。 以上海

银行间同业拆放利率（

Shibor

）为例，

4

月

初到现在主要品种的利率都下行了接近

一半，

3

月期

Shibor

从

3

月底高峰的

4.8%

一路下降到现在的

2.8%

，而且还有

下降的空间。 二是基本持平的信贷市场

利率。

1

年期的贷款基础利率

(LPR)

在最

近两个月只下行了

25

个基点， 从

5.3%

降到

5.05%

，紧跟降息幅度。

考虑到还没有抬头意愿的物价指

数， 央行回收部分流动性确实是必要之

举。因为当下经济面临的问题相当复杂，

一方面三期叠加制约了社会信用链条的

继续扩张， 另一方面全球范围内的通缩

压力也让市场对央行货币政策更为依

赖。在这种环境下，任何央行在把握货币

政策走向时都会更加审慎， 一些市场人

士认为美联储在加息问题上宁可失之于

宽也不可失之于紧， 理由正是经济再次

探底带来的成本将是不可估量的。

要怎样才能打通银行间市场利率大

幅下降和信贷市场利率降幅不大之间的

“肠梗阻”？ 这可能是眼下最为迫切的实

际问题。但从目前来看，除了做足功课静

候结构调整发挥作用和经济周期完成轮

回之外，尚没有其他更好的办法可用。不

过好消息也并非没有， 至少政府债券置

换等旨在中期结构调整的动作， 都已经

在向前推动了。
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我国今起取消绝大部分药品政府定价

主动股票型基金前5月平均获利85%

152只偏股基金年内收益率超过100％；6家基金公司旗下偏股基金加权平均回报超1倍

证券时报记者 朱景锋

受益

A

股大涨，

5

月份公募基金

收益继续猛增。 统计显示， 截至

5

月

底， 主动股票型基金今年以来平均收

益率已达

85%

，混合型基金平均回报

也达到

65%

，多达

152

只偏股基金年

内收益率超过

100％

， 最牛的两只基

金收益率更是超过两倍。 从基金公司

角度看， 共有

6

家基金公司旗下偏股

基金加权平均回报超过

1

倍， 成为前

5

月的大赢家。

仓位较高的主动股票型基金充分

分享了今年以来牛市收益。统计显示，今

年前

5

个月，

421

只主动股票型基金和

322

只混合型基金平均单位净值增长率

分别达到

84.84%

和

65.56%

， 同期沪深

300

指数涨幅为

36.99％

，可以看出，依靠

对成长股的重仓， 主动股票型基金获得

了显著的超额收益。而在去年，由于对金

融股等权重板块配置较少， 基金大幅跑

输了作为业绩基准的沪深

300

指数。

具体到单只基金看， 股票型和混合

型基金中， 前

5

个月收益率超

1

倍的基

金数量分别达到

108

只和

44

只， 合计

152

只，占偏股基金的

1/5

。 在主动股票

型基金中，汇添富移动互联、富国环保和

华宝服务优选排名前三， 收益率分别达

到

193.28％

、

189.6％

和

183.23％

，另有汇

添富社会责任等

9

只基金收益率在

150%

以上。

混合型基金双雄———易方达新兴成

长和宝盈新价值则实现了收益率超两倍

的壮举。其中，易方达新兴成长前

5

个月

的单位净值增长率达到

205.28％

， 成为

包括主动股票型基金在内收益率最高的

偏股基金， 宝盈新价值则以

200.19％

的

收益率紧随其后。

相比

4

月底， 一些基金在

5

月份实

现了排名的快速上升，其中，富安达优势成

长在前

4

个月排第

23

名，

5

月底挤进前

十，收益率达

165.48％

；嘉实领先成长则从

4

月底的第

106

名大幅跃升到

5

月底的第

34

名。

就各家基金公司的表现看， 共有

6

家

基金公司旗下偏股基金加权平均回报超过

100％

，浦银安盛基金以

133.27％

排名第一，

汇添富基金则以

123.21％

排名第二，银河基

金、上投摩根基金、财通基金和易方达基金

均成功实现旗下偏股基金整体收益翻倍。

大摩华鑫、宝盈基金、中邮创业基金等公司

旗下偏股基金整体回报均在

95％

以上。
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� � � �根据国家发改委等部门《关于印发推进药品价格改革意见的通知》要求，从今日起，我国将取消绝大部分药品政府定价，药品实际交易价格主要由市场竞争

形成。 新华社
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