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再凍資3800億 中小企借錢難

香港文匯報訊（記者 李理 北京報道）央行
除了提高存款準備金率緊縮銀根，亦加大了公
開市場操作力度，並於昨日恢復發行的400億
元（人民幣，下同）3年期央票。連同發行及贖
回3個月期央票400億元，再在市場抽取800億元
銀根。
央行昨日以3.8%的中標利率發行了400億元3

年期央票，這亦是3年期央票暫停逾半年後首
度恢復發行，發行規模也較去年11月25日的最
後一次發行大增。同日，央行在還以2.9158%
和2.88%的中標利率發行了500億元3個月期央
票和贖回100億元3個月期央票。至此，本周央
行在公開市場操作中成功回籠資金120億元。

長票避免衝擊中小銀行
分析人士稱，央行重啟較大規模的3年期央

票發行，將與準備金率相互補充。對此，中金
固定收益分析師徐小慶指出，儘管發行3年期
央票比提高存款準備金率的成本高，但前者的
好處在於能更有針對性地回籠大行流動性，也
不會中小銀行流動性造成過度衝擊。
北京科技大學金融系主任劉澄在接受香港文

匯報記者採訪時表示，今次央行恢復的3年期
央票發行有利於調整現時信貸結構，不僅可以
控制總量，亦可以一定程度解決中長期貸款比
例偏高的問題。統計數據顯示，4月全國金融
體系增量存貸比率為219%，較上一個月大幅上
升194個百分點，金融體系總體流動性較為充
裕。
中國社科院金融所中國經濟評價中心主任劉

煜輝認為，目前中國貨幣政策仍在向常態回
歸，但並未行至「緊縮」路口。劉煜輝說，

「連續上調準備金
率，動作雖然頻
繁，但並非是從
經濟裡抽血，只
是在不斷對過多
流動性進行對沖
而已。」
央行副行長胡

曉煉日前撰文則
強調，央行將根
據 外 匯 佔 款 投
放、公開市場到期以及市場形勢等變化，合理
搭配公開市場操作、存款準備金率等對沖工
具，保持銀行體系流動性處於適當水平。

香港文匯報訊（記者 李理 北京報道）4月份
內地多項經濟數據揭盅次日，央行即告再次上
調存款準備金率，以解決流動性過剩問題。多

名專家於此間表示，由於通脹預期居高不下，央行出手符合
預期，但仍需防止政策滯後效應造成的經濟波動。
中國社科院金融研究所副研究員安國俊向香港文匯報記者

表示，央行現時面對保持經濟增長和遏制通脹的選擇。她
說：「顯然，現時央行將控制通脹作為施政的主要目標。」
安國俊指出，目前亟需考慮系列緊縮政策出台後的滯後效
應，以防止經濟的大起大落。
興業銀行首席經濟學家魯政委認為，今次調整符合央行一

貫操作思路。他解釋道：「即在宏觀經濟數據前後出台緊縮
政策。」魯政委同時認為，5月通脹率增速必定再「破五」，
央行繼續上調準備金率乃至加息的空間不小，應繼續對貨幣
政策有一定的收縮，金融調控還要加大力度。他表示，央行
連續上調存款準備金率已經收到效果，並預計5月通脹率還
將繼續回落。

下月料再上調兼加息
申銀萬國首席宏觀分析師李慧勇則指出，今次央行上調存

款準備金率主要考慮到有回收流動性，外匯佔款和通脹率超
預期等因素。他強調，由於已是今年連續第5次上調存款準
備金率，在高位之上的邊際作用也呈現遞加效果。李慧勇預
計，由於央行此前表態上調無絕對上限，因此，6月份料將
再上調一次存款準備金率，下半年則需視外匯佔款情況而
定。此外，他預計，今年央行還將再加息1次，大約在6至7
月份。

香港文匯報訊（記

者 李理 北京報道）面

對物價上升以及外匯

佔款增加等諸多壓力，央

行繼續多管齊下收緊銀

根。央行保持今年每月一

加存款準備金率的節奏，

並於多項4月經濟數據公布

次日宣布，從2011年5月

18日起，上調人民幣存款準備金率

0.5個百分點，大型金融機構加至

21%。據測算，存款準備金上調0.5

個百分點可凍結銀行資金約3,600億

至3,800億元（人民幣，下同），但屢

創新高的準備金要求難免對中小銀

行流動性產生負面影響，令中小企

業融資難的問題雪上加霜。
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（製表：香港文匯報

記者 李理）

舉措符預期
首重遏通脹

央行再度上率調存款準備金率後，大型銀行存款準備金率達到
21%的歷史新高，中小金融機構的存款準備金率也將高達

17.5%。分析人士認為，內地流動性充裕局面仍沒有明顯改觀是央
行再度出手的原因。
國家統計局11日公布的統計數據顯示，中國4月居民消費價格指

數（CPI）再次「破五」，同比上漲5.3%，顯示通脹壓力不容樂
觀。同日公布的央行統計數字則顯示，當月住戶存款淨減少4,678
億元，表明民眾在低利率之下存款意願不強，更從側面反映通脹預
期高企。

預先張揚「無絕對上限」
面對不斷攀升的物價，今年以來，央行以每月一次的頻率，在過

去4個月中先後4次上調存款準備金率，是次更是央行自去年以來的
第11次上調（見圖）。與此同時，自去年10月起，央行已連續4次加
息，如今，一年期的貸款利率已達6.31%。
4月份數據顯示，儘管廣義貨幣（M2)增速回落至控制目標區間

內，但高達76萬億元的M2餘額以及難以預料的外匯佔款仍是治理
通脹的攔路虎。分析認為，儘管早前內地推出大量限價令，並對散
布漲價消息的企業開出罰單，但上述措施對物價下行收效甚微。因
此，央行唯有倚重釜底抽薪的貨幣政策，繼續加力收緊銀根。
央行早前公布的《2011年第一季度貨幣政策執行報告》指出，現

時內地通脹預期仍處於較高水平，並稱在準備金率方面，要繼續加
強流動性管理，把好流動性總閘門，法定存款準備金率並不存在絕
對上限；在利率方面，未來仍然需要根據形勢發展要求，繼續運用
利率等價格調控手段。

光大籲顧及中小銀行壓力
不過，存款準備金率屢屢上調的同時，中小銀行流動性偏緊以及

中小企業融資難的窘境也逐漸浮出水面。中國社科院金融研究所副
研究員安國俊在接受香港文匯報記者採訪時則稱，央行再次上調存
款準備金率將會鎖住銀行的流動性，但亦會對中小銀行的流動性產
生負面影響，令金融脫媒的現象愈加嚴重。
光大集團董事長唐雙寧近日撰文稱，調整存準率需考慮部分中小

銀行的流動性承受能力等問題，中小銀行可能蘊含的流動性風險正
在引起銀監會的重視。
北京科技大學金融工程系主任劉澄向香港文匯報記者表示，從目

前情況研判，央行採用數量型貨幣工具是出於防止經濟波動幅度過
大的考慮，以防止再度加息成為經濟增長的絆腳石。

穗樓盤陰招標價 虛高69萬
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香港文匯報訊（記者 古寧 廣州報道）一

房一價新規定從5月1日開始實行。廣州購房

者「踩盤」發現，儘管調查樓盤都有房價公

示，但大部分的房價公示表都放在了公示文

件的最後，並不顯眼，亦沒有按規定公示折

扣優惠信息，已售住宅也沒有公示實際成交

價，有一單位的成交價比公示價低近69萬元

（人民幣，下同）。有購房者抱怨，難了解相

關樓盤每套房的真實價格，發改委一房一價

規定形同虛設。廣州市國土房管局相關負責

人則稱，會考慮重新規範房價公示行為。

推銷員手持「新價表」

有購房者發現，多個在售樓盤的房價公示

都有一個共同點，就是公示的房價高於實際

賣價，而對於折扣優惠並沒有公示。越秀區

一樓盤的某個單位標出的原價是4,995,911

元，與公示價格相符，不過在計算了商業貸

款9.8折和額外9.8折後，實際售價變為

4,798,073元，較原價低了近20萬元。銷售

人員表示，商業貸款折扣一直都有，申報預

售時有申報，但額外的9.8折不是隨時都

有，所以沒有公示出來。海珠區一樓盤一套

單位的標價是4,051,364元，但銷售人員手

裡的價目表上價格則是3,398,754元，再計

算付款折扣9.9折後，實際售價為3,364,767

元，較公示價格低近69萬元。該盤銷售人員

表示，公示表上的價格都比她手上的價目表

中的價格高。

新例難操作 地方無細則

根據發改委一房一價的規定，樓盤對每

套已售房源的實際成交價都要公示，但廣

州多數在售樓盤都沒有標明已售單位價

格，甚至也沒有註明哪些單位已經售出。

地產專業人士謝逸楓則認為，房地產明碼

標價執行難，主要是明碼標價的規定缺乏

可操作性和透明性，給開發商留有背後操

作空間。而地方政府未出台細則，也增加

執行上的困難。

據中新社報道，人行上調存款準備
金率，除通脹壓力、對沖公開市場到
期資金等常態因素之外，亦可能與外
匯佔款大增有關。
4月份外匯佔款受兩大因素影響：

其一，4月份內地外貿順差超預期，
突破100億美元，預計外匯佔款將維
持高位；其二，近期人民幣升值步伐
趨密。興業銀行專家魯政委表示，近
期人民幣升值幅度較大，內地經濟增
速全面超預期，境外資本流入內地的
積極性升溫。國泰君安證券公司專家
李迅雷估計，4至5月份熱錢流入量不
小，甚至「超預期」。
央行副行長胡曉煉在上月上調存款

準備金率後曾發表言論，坦承「當前
流動性仍然比較充裕」，下階段貨幣
對沖工具的參考指標之一是「外匯佔
款投放的變化」。
業內普遍認為，緊縮貨幣仍是未來

數月貨幣政策大勢，今後上調存款準備金率及
加息仍有空間。不過魯政委預計，此後上調存
款準備金率的頻率將有所降低，未來個半月利
率將明顯上升。李迅雷則表示，頻密上調準備
金率的手法下半年可能淡化，代之以加大發行
中長期央票，悄然對沖流動性。
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■人行行長周小川。

香港昨日風雲色變，各區中午天

氣酷熱，錄得超過攝氏30度，至

傍晚開始烏雲密布，新界發生雷

暴，屯門、元朗及西貢錄得逾10

毫米雨量。 詳刊A4

要
聞

酷熱雷暴
港風雲色變

美國史上最大宗內幕交易案審

結，對沖基金帆船集團創辦人拉

賈拉特南14項證券欺詐和串謀罪

名成立，押後判刑，刑期最高可

達20年。 詳刊A6

要
聞

美最大內幕交易
主腦罪成

胡潤研究院昨日發佈《上海財富白

皮書》，顯示目前大約有350位資產

十億以上的富豪駐上海，其中被人

知悉的陽光富豪有109人，只比全

國第一的北京124人少。 詳刊A9

中
國

十億資產富豪
上海有350人

本港一名69歲男子，參加旅行團

遊西藏期間，疑出現高山症反

應，本周二(10日)晚送院搶救無

效死亡。同團其餘15名團員已於

昨晚返港。 詳刊A16

港
聞

港翁遊西藏
疑高山症死亡

北約空襲利比亞期間炸中朝鮮駐利

首都的黎波里大使館。朝鮮外交官

向新華社證實，大使館10日晚遭

到轟炸，幾輛小轎車被炸毀，一座

樓的玻璃被震碎。 詳刊A22

國
際

北約空襲利國
炸中朝鮮使館

版

面
5月12日(第11/056期) 攪珠結果

4 9 25 28 39 45 30

下次攪珠日期：5月14日

頭獎：無人中

二獎：$1,281,980 (3注中)

三獎：$97,210 (105.5注中)

多寶：$49,051,208

內地續抽緊銀根

存準率加至21%


