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英国“退欧” 热度堪比《魔兽》 投资者寻找避险法则
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时报观察

In Our Eyes

流动性“中考” 无虞

折射实体经济复苏之难

证券时报记者 方海平

往年

6

月， 流动性紧张就像魔咒

一样出现。 回头看看那些年出现过的

年中流动性问题，尽管没有引发危机，

但对金融机构来说， 仍可谓是一场惊

心之战。

如今又到年中， 今年市场预期和

市场情绪却丝毫没有显现出对流动性

的担忧， 这固然离不开央行流动性管

理和预期管理的成熟， 但年中流动性

无虞的背后， 却是下半年实体经济可

能面临更大的压力。

笔者了解到， 目前市场各方对今

年的流动性预期高度一致， 即市场资

金十分充裕， 今年年中基本不用担心

流动性问题。 这在某种程度上得益于

央行未雨绸缪， 比如提前进行中期借

贷便利操作对冲即将到期量， 提前加

大逆回购资金投放量， 同时还联合财

政部开展国库现金定存招标等。另外，

对宏观审慎评估体系考核方式的调整

也减弱了对资金面的冲击。 央行的这些

举措无一不有平滑货币市场波动、 增强

灵活性的意图。

在央行的悉心呵护下， 今年市场情

绪普遍很稳定，资金面也确实很宽裕，甚

至有机构预计，

6

月末的资金面可能比

市场预期还要好。不过，除了监管手段上

的调整以及资金供给方面的保驾护航，

市场上这种资金充裕态势的背后还有另

一层原因，即需求减少。 据交易员反映，

目前金融机构融入资金的意愿很低，尽

管央行加大逆回购资金的投放， 但是市

场对逆回购资金的需求仍然偏弱。

这一情况从最新的金融数据中也能

得到佐证。

5

月的信贷大增主要是由居

民贷款支撑，企业贷款偏弱，新增社会融

资规模大幅回落。 广义货币（

M

2

）增速下

降，狭义货币（

M

1

）增速则持续攀升，二者

的背离裂缝越来越大。这些数据表明，企

业投资意愿不足。可见，金融市场流动性

宽松的同时， 实体经济的资金需求面在

恶化。

需求回落导致的结果就是经济复

苏遇阻，因为需求是本轮经济复苏的主

要动力。 有机构预计今年两会以来需求

复苏的进程临近结束，下半年的经济下

行压力可能会加大。 不过，经济增速迫

近底线，有利于稳增长政策回归。 “灵活

适度” 仍可能是下半年货币政策主线，

如果经济和通胀下行，放松也是可以预

期的。
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美联储不加息 全球市场避险情绪升温

日、英央行相继宣布按兵不动，国际金价昨日盘中大涨超过1.5%

证券时报记者 吴家明

昨日，美联储、日本央行和英国央

行相继宣布按兵不动， 海外金融市场

却一片混乱。 在英国“退欧”公投逐渐

临近之际，市场避险情绪继续升温，黄

金似乎成为了最大受益者。

美联储于北京时间昨日凌晨宣布

将联邦基金利率维持在

０．２５％

至

０．５％

不变， 这是今年以来美联储连续第四

次维持联邦基金利率不变， 凸显美联

储官员对美国经济能否承受进一步加

息的冲击存在担忧。此外，美联储主席

耶伦还强调，英国“退欧”公投是美联

储在

6

月会议上考虑的一个因素。

美联储于去年

12

月启动近十年

来首次加息， 开始缓慢的货币政策正

常化进程。与今年

3

月时相比，如今有

更多的美联储官员预计今年年内仅加

息一次。市场人士普遍预计，美联储加

息进程将放缓， 推迟到

9

月后加息的

可能性更大。

无独有偶， 日本央行也在昨日宣

布维持目前货币宽松规模不变， 但日

本央行行长黑田东彦再次重申若有必

要将加码刺激。 英国央行昨日也宣布

维持基准利率

0.5%

和

3750

亿英镑资

产购买规模不变。

将在下周举行的英国“退欧”公投

让美联储和日本央行选择暂时按兵不

动， 但美联储的加息预期减弱以及日

本央行暂缓加码宽松似乎在一定程度

上加剧了市场的担忧， 避险情绪再次

升温。 昨日，亚太股市普遍下跌，日本

股市日经

225

指数大跌

3.05%

， 收报

15434

点。美元兑日元汇率冲破

104

大

关。 韩国股市综合指数和香港恒生指

数分别下跌

0.86%

和

2.1%

， 收报

1951.99

点和

２００３８．４２

点。 欧洲股市

低开， 法国

CAC40

指数和德国

DAX

指数盘中下跌超过

1%

。 不过，

A

股市

场表现相对平静， 沪深股指双双小幅

回调。

如今，英国“退欧”公投引起的恐慌

情绪已蔓延全球市场， 黄金似乎成为英

国“退欧”过程中的最大受益者。 在昨日

欧洲股市交易阶段， 国际金价突破每盎

司

1300

美元，盘中涨幅超过

1.5%

。 而在

昨日的

A

股市场， 在多数行业板块表现

不佳的同时，黄金概念股集体走强，带动

有色金属板块逆势录得近

３％

的涨幅。

今年以来，国际金价已经累计上涨

超过

23%

。 继索罗斯后，又一传奇投资

人、 对冲基金大佬保罗·辛格也认为当

前金融市场进入“非常时刻”，看好黄金

表现。

中国内地第一座、全球第六座迪士尼乐园———上海迪士尼 16日开门迎客，成为中国内地新的旅游目的地。上海迪士尼项目是中国迄今规模最大的现代服务业

中外合作项目之一，位于上海国际旅游度假区核心区，投资规模约 340亿元人民币，项目占地面积 3.9平方公里，其中主题乐园 1.16平方公里。 新华社/图文
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新大陆推动

支付产业链迎接2.0模式

同业存单规模爆发式增长

半年已超去年全年
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科新机电五日涨逾45%
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创投眼中的精准医疗：

有一定泡沫 但前景广阔
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有一种坚守

叫相信实业不死
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低股息率公司：资本运作多 游资“短平快” 博差价
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骄阳似火的6月 他们却在想如何做好-20℃的生意
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指数代码 指数简称 收盘 涨幅 指数代码 指数简称 收盘 涨幅

３９９００１

深证成指

１０１１５．１２ －０．５８％ ３９９３１１

国证

１０００ ３５３６．６５ －０．５４％

３９９００５

中小板指

６６７１．６６ －０．５８％ ３９９３１４

巨潮大盘

３１７３．２８ －０．６７％

３９９００６

创业板指

２１０１．４２ －１．２９％ ３９９３１５

巨潮中盘

４０２５．８３ －０．６２％

３９９３３０

深证

１００ ３５６４．６１ －０．８６％ ３９９３１６

巨潮小盘

５２６５．１０ －０．１４％

３９９００７

深证

３００ ４０２４．７６ －０．６７％ ３９９５５０

央视

５０ ４６２７．２０ －０．６６％

３９９１０３

乐富指数

５６４１．２４ －０．７０％ ３９９３７９

国证基金

５９２８．５６ －０．５５％

３９９３０１

深信用债

１５０．５０ ０．０４％ ３９９４８１

企债指数

１３１．３７ ０．０１％
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