
书法登上纪念币

收藏价值较高

银行理财“收益率”展示有大变化

■ 张景涛
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■ 米 米

日前，央行发布公告称，决定于 7 月 15 日全面下调金融机构存款

准备金率 0.5 个百分点，并释放出资金约 1 万亿元。
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全面降准缓解“钱紧”局面

准备金是为了防止商业银行遭到挤

兑，所以央行向所有商业银行收取一部

分存款，而收取的一部分存款比例就是

准备金率。 提高准备金率后，商业银行

就要多放存款在央行，而降低后商业银

行就可以少放存款在央行。 因此，降准

意味着商业银行可以从央行手里拿回一

些存款。

商业银行可以吸收存款和发放贷

款， 但商业银行发放贷款的数量要和存

款的数量成比例关系。 央行规定存贷款

比率不得超过 75%，也就是说商业银行

放贷额不能超过存款额的 75%，不过商

业银行的存款额并不包括准备金。

央行数据显示，去年下半年以来，商

业银行存贷比一直保持上升趋势，今年

一季度创出 77.15%的历史新高，5 月末

行业存贷比已经达到 82.32%。

工、农、中、建、交五大行一季度末存

贷比分别为 75.73%、74.24%、83.63%、

80.71%和 89.08%，全国性股份制银行一

季度存贷比则普遍超过 90%。 部分全国

性股份制银行存贷比更是超过 100%。

今年初以来，各项存款增速明显放

缓， 降至 9%以下， 而信贷增速则仍在

12%以上， 表明未来存贷比依然存在上

行压力。

存贷比达到 100%对央行来说意味

着 商业银行危险加大了，因为央行划定

的存贷比界限是 75%。 而对商业银行来

说， 存贷比达到 100%就意味着没钱放

贷了，因为吸收的存款除了给央行的部

分外，已经全都贷出去了。 央行在此时

全面降准可以缓解市场“钱紧”的局面。

芯片业或受资金抱团追捧

降准的最直接影响就是下半年存款

产品将增多，尤其是中小银行的类高息

存款产品。 毕竟就算央行降低存款准备

金率， 对中小银行也是杯水车薪。 关键

还得是增加存款数量， 才能有更多的钱

进行放贷，所以下半年存款产品肯定会

比上半年多一些。

目前金融机构加权平均存款准备金

率为 8.9%，在发展中国家中还处在中间

位置， 未来如果有需要还有一定的降准

空间。 今年下半年还有 4 万亿元的 MLF

（央行给商业银行的借款）到期，目前银

行存贷比如此之高，4 万亿估计全得靠

央行的政策对冲。刨除这次的 1 万亿元，

还要再出 3 万亿元的货币政策才能维持

上半年的现状。 所以这次降准应该不是

最后一次，后面应该还会有后续动作。

从股市上看， 创业板最近的涨幅明

显高于上证指数。 这说明降准利好直接

刺激了创业板的上涨。 如果创业板指数

高过上证指数， 那么就说明经济重心将

从大蓝筹转型到科技企业。

创业板中涨幅比较快的行业如芯

片、 新能源汽车这些盈利增速确定的行

业未来的涨幅还会继续加速。 其实重点

在芯片， 虽然新能源汽车属于产业革命

的一种， 但车上全是芯片。 之前国产芯

片不好卖，现在随着国产替代化的加剧，

且疫情造成芯片紧缺， 对于国产芯片公

司而言简直就是二次助力。 据此分析，

降准的资金必然会流入高成长行业，但

未来资金很可能抱团芯片业。

目前半导体主题的基金共有 20 余

支，而成立 3 年以上的也有 10 余支。 规

模小的基金一般波动会更大， 因此回撤

幅度也会更大， 而规模较大的基金则不

会有这样的问题。

虽然芯片业目前估值在高位， 但随

着银行放水， 行业泡沫可能会进一步加

剧。 因此，投资芯片是在追涨，而最大风

险就是行业暴跌， 所以网格操作会好于

定投操作。

以往， 投资者在银行等渠道

购买理财产品时都会关心“年化

收益”。 但资管新规出台后，银行

理财产品正加速从预期收益型向

净值化转型，“预期收益率” 已经

渐渐成为了过去时， 取而代之的

是“业绩比较基准”。 由于新规实

施时间较短， 不少投资者仍然对

“业绩比较基准”较为陌生。

上个月，中国银保监会发布

的《理财公司理财产品销售管理

暂行办法》正式施行。《办法》规

定，不得使用未说明选择原因、测

算依据或计算方法的业绩比较基

准，单独或突出使用绝对数值、区

间数值展示业绩比较基准。

所谓业绩比

较基准就是理财

公司根据产品过

往业绩表现，或者

同类产品的历史

业绩，为自己的投

资业绩设置的“小

目标”， 只有参考

价值，并不具备刚

兑的性质。

由于新规设

置了 6 个月整改期， 并且目前行

业内对业绩比较基准的制定规则

尚未出台统一标准， 各家机构尚

有各自的解读。

目前， 业绩比较基准的表现

形式大致有四种： 一是单一数值

型，如业绩比较基准 3.8%；二是

区间数值型， 如业绩比较基准

4.2%-6%； 三是基准或市场化利

率型， 如央行最新公布的 3 个月

定期存款利率 +2%； 四是指数组

合型， 如中证 800 指数收益率×

80%+ 中证全债指数收益率×

15%+银行活期存款利率×5%。

笔者查询多家主流银行官网

理财产品页面发现， 这些理财产

品中既有该银行自营产品， 也有

代销理财公司产品，“业绩比较基

准”的展示形式也各有不同。

为了避免有的理财产品在宣

传上玩花样，明明只是“预期收益

率”，但却让投资者误以为是“现实

收益率”，结果到期兑付不了，从而

产生纠纷。《办法》中明确规定，除

了不得“出具、宣传理财产品预期

收益率”外，在展示业绩比较基准

时要有理有据，不能让投资者错把

业绩比较基准当成预期收益。

此外，《办法》 还规定理财产

品销售机构要对投资者进行风险

承受能力评估， 并且不得误导投

资者购买与其风险承受能力不相

匹配的理财产品；不得虚假宣传、

片面或者不当宣传， 夸大过往业

绩，预测理财产品的投资业绩，或

者出具、 宣传理财产品预期收益

率； 不得将销售的理财产品与存

款或其他产品进行混同。

目前已有多家银行理财子公

司在产品说明书或宣传材料中增

加了“业绩比较基准” 的测算依

据，并且在“业绩比较基准”的说

明书中主动提示了产品风险。

柳公权、欧阳询、郑道昭、颜真卿、赵孟頫，这些书法大

家的楷书作品登上了纪念币，喜好收藏的市民可别错过了。

日前，央行发布公告，定于 7 月 26 日发行中国书法艺术（楷

书）金银纪念币一套。

该套纪念币共 5 枚，其中金质纪念币 1 枚，银质纪念币

4 枚，均为中华人民共和国法定货币。 这套纪念币是中国书

法艺术系列金银纪念币的第三组，前两组分别是 2018 年发

行的篆书主题和 2019 年发行的隶书主题。 业内专家表示，

该主题的金银币造型精美、 工艺精湛， 具有较高的收藏价

值；发行量较少，有一定的投资价值。

根据央行公告， 此次发行的 8 克圆形金币， 面额 100

元，最大发行量 1 万枚。 其背面图案有唐代柳公权书《神策

军碑》局部碑文及“家”字样与唐代装饰纹样。 150 克长方

形银币，面额 50 元，最大发行量 5000 枚。 其背面图案有唐

代欧阳询书《九成宫醴泉铭》局部碑文及“润生万物”字样

与碑额。

此外，30 克圆形银质纪念币有 3 枚， 面额均为 10 元，

最大发行量为 2 万枚。 这 3 枚圆形银币的背面图案各不相

同。 其一为北魏郑道昭书《郑文公碑》局部碑文及“和平”字

样；其二为唐代颜真卿书《颜勤礼碑》局部碑文及“依仁服

义”字样；其三为元代赵孟頫书《胆巴碑》局部文字及“壮丽

奇伟”字样。

打算购买的市民可登录中国金币网了解销售渠道，也

可前往工行、农行、中行、建行、交行、邮储等商业银行购买。

■ 张 诗


