
香港文匯報訊（記者 羅洪嘯、劉曉靜 北京報道）對於年
內央行第6次上調存款準備金率，經濟學家認為，在中央經
濟工作會議當日央行提高存款金率，表明了央行貫徹穩健貨
幣政策的決心。時隔20天再次上調準備金，主要是為了對沖
外匯佔款而被動發行的人民幣和抑制商業銀行年底放貸衝
動，控制信貸規模。而央行並未選擇加息工具，也預示11日
公佈的CPI數據並無市場估計的悲觀，年內加息可能性減
小。

存準率上調仍有空間
清華大學中國與世界經濟研究中心研究員袁鋼明在接受香

港文匯報採訪時表示，央行此次貨幣政策舉措低於市場預
期，選擇上調準備金率而非加息，預示11月CPI數據並沒有
市場預測的悲觀，並低於10月份CPI同比增4.4%的數據。

「在當前負利率如此嚴重的情況下，央行仍不加息，表明中
央在治理通脹上更多的傾向於行政手段而非貨幣工具，預計
年內央行都不會加息。」

招銀國際資深戰略與資本市場專家鄭磊向香港文匯報表

示，是次央行提高存
款準備金率主要是為
了收緊流動性，上調
準備金率屬於數量調
節，而非價格調節，
比加息對實體經濟的副作
用要小。一旦遇到外部環境惡化
等突發情況，央行也可以在必要時反向對
沖，政策空間比較大。而加息給外界釋放出通
脹惡化的信號，不利於通脹預期的管理，預計年內央行貨
幣政策仍以上調存款準備金率為主，離20%的上限仍有空
間。

在加息問題上，鄭磊表示，基於當前中國經濟基本面，央
行年內都不會加息，隨㠥明年貨幣政策回歸常態，可能會加
息2至3次，幅度為0.5到0.75，壓縮負利率的空間。

申銀萬國研究所市場研究總監、首席分析師桂浩明也認
為，要改變市場負利率現狀，央行會採取漸進式加息，而時
間上至少需要半年才能根本改變目前負利率現狀。
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香港文匯報訊（記者 王曉雪、羅洪嘯 北

京報道）中國進出口增長強勁，海關總署昨
日(10日)公佈數據顯示，11月進出口規模首
次突破2,800億美元關口，進、出口值雙雙
創出歷史新高，其中出口同比增34.9%，進
口增37.7%，同比增幅遠超出市場預期。而
貿易順差雖然在上月大幅回升後跌落至
228.9億美元，環比減少15%，但仍處高位。

為貨幣回歸穩健騰空間
接受香港文匯報訪問的專家認為，進出口

數據好於預期，進一步確立了中國經濟平穩
增長的態勢，這為貨幣政策回歸穩健提供了
空間。不過，由於歐美經濟局勢仍存不確定
性，專家普遍對明年進出口持謹慎樂觀的態
度。

海關總署數據顯示，今年1至11月，中國
進出口總值26,772.8億美元，比去年同期增
長36.3%，出口14,238.5億美元，增長33%；
進口12,534.3億美元，增長40.3%；貿易順差
為1,704.2億美元，減少3.9%。

中國社會科學院經濟研究所宏觀室主任張
曉晶向香港文匯報表示，從數據來看，中國
經濟仍處於比較活躍的狀態，但是歐美經濟

回暖仍存不確定性，預計12月及明年上半
年，中國出口增長的壓力仍然很大，從一定
程度上限制了出口增速。

在與主要貿易夥伴的雙邊貿易中，前11個
月中歐雙邊貿易增長33.1%；中美雙邊貿易
增長30.2%；中日雙邊貿易增長31.7%；與
東盟雙邊貿易增長40.6%，同時對東盟貿易
逆差141.1億美元，增加17倍。

末季經濟增速或達9%
澳新銀行最新研報認為，如此強勁的貿易

數據表明，中國第四季度的GDP增速很可
能將表現優異，目前市場的預測值在9%左
右。在需求旺盛的基礎上，中國的進出口價
格正面臨㠥比較明顯的價格上升的壓力，持
續下去將惡化中國的通脹前景。

央行10日晚宣佈，自12月20日起上調存款類金融機構人民幣存款準備金率
0.5個百分點。這是央行年內第6次上調存款準備金率，亦是最近30天內

第3次上調存款準備金率，頻度密集屬罕有，央行前兩次上調存款準備金率
分別在11月10日、20日。

預料凍資3500億
根據央行數據，金融機構11月底人民幣存款餘額70.87萬億元。上調0.5個百分點，可

凍結銀行資金約3,500億元。此前，央行官員分別在不同場合表示，十分關注內地宏觀經濟運
行及流動性狀況，並宣稱除加息之外，還正以存款準備金率及公開市場操作等貨幣工具收縮
貨幣。

上月數據今公佈
但近期公開市場操作面臨「有票無市」之窘境，央票發行價格與二級市場交易價格倒掛，

令公開市場操作工具效力盡失，市場發現，3年期央票發行步調近期已突然放緩。此外，國家
統計局將11月經濟數據公佈日期由13日提前至11日，中央經濟工作會議亦在本周末召開，將
定調明年貨幣政策轉為穩健，「從緊」預期驟增，加大了市場加息及上調存款準備金率的預
期。

而10日公佈的貨幣數據超預期也是央行上調準備金率、收緊流動性的重要原因。央行最新
數據顯示，11月新增人民幣貸款5,640億元，前11月新增信貸已接近7.5萬億元年度目標，業內
人士分析，2010年新增信貸超過7.5萬億元目標已成定局。

11月信貸超預期
同時，受貸款增速回升、財政存款減少和外匯佔款可能繼續快增的影響，11月貨幣供應增

長加快。央行最新數據顯示，11月末，廣義貨幣(M2)餘額71.03萬億元，同比增長19.5％，增
幅較上月提高0.2個百分點。狹義貨幣(M1)同比增長22.1％，與上月持平。從以上數據分析，
市場上流動性仍較大，通脹預期依然高企。

全國人大財經委副主任委員、原央行副行長吳曉靈曾表示，中國加息將加大國內國際貨幣
利差，擠壓利率工具空間，她同時說，央行會對存款準備金付息，因此上調存準率不會對銀
行產生硬衝擊，並重申「存款準備金率仍有上調空間」的立場。

業內人士指出，央行是次再次選擇上調存款準備金率，而非加息，表明中央在貨幣政策上
相對穩健，且未來使用準備金率頻率仍將大於加息，沿用溫和貨幣政策路線。

香港文匯報訊（記者 羅洪嘯、劉曉靜 北京報道）在中央經濟

工作會議開幕當天，中國人民銀行10日晚間發佈消息，自本月

20日起上調金融機構人民幣存款準備金率0.5個百分點，有關本

周末加息的傳聞亦終於塵埃落定。這是央行在一個月時間內第3

次上調存款準備金率，亦是年內第6次作出上調決定，上調後存

款準備金率將達到歷史新高的18.5%，調整頻密程度歷史罕見。

央行年內第6次調升 準備金率創18.5%新高

內地再收緊銀根
準備金率加半厘
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香港文匯報訊（記者 李理 北京報

道）作為宏觀經濟政策「風向標」，
一年一度的中央經濟會議昨日(10日)
召開。北京政情觀察人士向記者透
露，與市場預期相同，中央經濟政
策基調已從保增長為重點的危機政
策轉向經濟結構調整和產業轉型。
因此，12日的會議公報中或將㠥墨

「十二五」期間中國經濟結構調整措
施。

會前召開的中央政治局會議曾指
出，明年中國將實行積極的財政政
策和穩健的貨幣政
策，這是經濟危
機以來中國貨
幣政策基調
的重大改
變 ， 亦
顯示決
策層施政回
歸結構調整和產
業轉型的正常管理。

分析人士認為，今次
會議將就後危機時代中管
理中國經濟提出新的政策基
調。其中「穩增長」及繼續
結構調整和產業轉型料將是未
來政府施政重點。

分析指防通脹措施受關注
財政部財政科學研究所所長賈康在接

受香港文匯報記者採訪時稱，明年「一
緊一鬆」的貨幣及財政政策可以助力中國
經濟轉型。賈康認為，今次中央經濟會議將
確立後危機時代經濟管理思路，以為整個「十
二五」期間服務。

儘管很多經濟學家認為調整經濟結構是明年中國
經濟的首要任務。不過，目前中國所面臨的巨大的
通脹壓力還是引發各方面廣泛關注。中國社科院日前
指出，在通脹壓力不斷增強的情況下，穩定經濟增長、
管好通脹預期將是明年宏觀調控的主要任務。

分析人士預計，與往年不同，今年會議料將對管理通脹預
期擬定更具體的措施。資料顯示，2009年中央經濟工作會議提
出管理通脹預期，但沒有公佈具體的措施。

明年經濟增速或低於8%
北京大學中國經

濟研究中心宋國青教
授告訴香港文匯報記
者，未來中國經濟通脹預
期管理十分重要，「現時
中央政策基調是總體收縮，
不排除短期內中央再出台包括
信貸手段在內的調控措施。」

安信證券首席經濟學家高善文則
認為，「明年CPI漲幅高點可能出現

在二季度，屆時物價漲幅可能接近5%。在物價上漲壓力下，貨幣政策可能維持中性偏緊
的基調。」預計，2011年經濟增速調控目標不會超過8%，CPI漲幅目標在4%左右。

央行今年六度出招遏通脹
時間 措施
1月18日 上調準備金率0.5個百分點

2月25日 上調準備金率0.5個百分點

5月10日 上調準備金率0.5個百分點

11月10日 上調準備金率0.5個百分點

11月20日 上調準備金率0.5個百分點

12月20日 上調準備金率0.5個百分點

■資料來源：中國人民銀行

年內加息可能性減小

據中新社北京10日電

國家外匯管理局10日披
露，近期內地再次嚴查

「熱錢」，繼此前一批內
地銀行因外匯違規受罰
後，又有9家內地企業及
1人因外匯違規受到處
罰 。 今 日 通 報 1 0 宗 案
例 ， 涉 案 金 額 折 算 約
1.1425億美元(折合港幣
約8 . 8 7 8 7億元)。官方
稱，此舉意在「震懾熱
錢跨境流動」。

外管局今日通報的受
罰者包括：廣東省東莞
市新亞電子科技有限公
司、廣東省增城市大鼎
手袋有限公司、江蘇省
海門市飛華紡織品有限
公司、山東省萬榮(聊城)
園林工程有限公司、河
北省唐山市遷安巍巍藍
山建材有限公司、浙江
省金華市居民個人黃某
某、廣東中科智擔保有
限公司、遼寧省天明(瀋
陽)酒精有限公司、贏時
通科技(深圳)有限公司、
福建省沙縣青懋紙業有
限公司。

香港文匯報訊 據環球網引述外電報道指，
國際貨幣基金組織(IMF)專家對過去幾十年世
界經濟增長相關數據進行研究之後表示，中國
經濟發展對世界的影響不斷增強，中國經濟連
續5年增長1%，就能夠拉動世界經濟增長
0.4%。

據美國彭博新聞社報道，IMF專家表示，他
們對1963年至2007年這樣一個更長時期內世界

經濟增長進行的研究表明，中國經濟增長對於
世界的影響正在增強。研究證明，雖然地域遠
近會導致中國經濟增長對其他國家的影響力有
大有小，即距離中國越近的國家受其影響越
大，然而這種影響逐漸跨越了地域限制。

報道稱，專家指出，中國經濟發展通過貿易
渠道、資金流動、旅遊業等帶動世界經濟的發
展。

IMF：中國拉動全球經濟增長
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上月進出口雙超預期
順差228億美元

■ 海 關 總 署
1 0 日 公 佈 數
據顯示，內地
1 1 月 進 出 口
值雙超預期。
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