
香港文匯報訊（記者 馬子豪）環球
經濟轉差，本港並面臨技術性衰退，中
小企業經營環境惡化，相關的貸款質素
無疑有轉壞的風險，銀行或「落雨收
遮」。已屢有報道指出，多間銀行為防
範風險，已重訂對中小企的貸款息率，
在經濟前景仍未明，相信中小企貸款息
率短期內仍會居高不下。

有本地銀行中小企業部門主管坦言，
面對市場疲弱的需求，中小企不會輕易
擴充，故下半年中小企的貸款需求已變
得審慎，預期有關貸款的增長會遜於去
年，更料放緩趨勢或會延續至明年。

銀行因應風險重訂息率
除了中小企貸款意慾減弱，銀行亦因

應中小企的貸款風險上升，或多或少會
收緊有關貸款，加上整體資金成本仍未
見回落，料年底前中小企貸款息率仍會
居高不下；目前中小企貸款息率一般高
於3厘。

加息不只影響新造貸款客戶，現有中
小企貸款客戶亦要面臨重訂息率。因應
經營環境轉差，中小企現金周轉不靈，
故愈來愈多中小企貸款要順延數日至數
周才能還款，貸款風險驟然上升。

稅貸息率升 再難借平錢
面對嚴峻環境，銀行除向中小企「埋手」，還向

市民開刀，有業界人士表示，今年稅務貸款息率較
去年平均提高約100點子，而事實所見，今年稅貸
的開價較往年高，而且除永亨信用財務及大新於第
二階段減價外，其餘銀行均企梗，並聲言在資金成
本壓力下，稅貸息率或進一步提升，未來借平錢機
會不再。

此外， 生銀行（0011）最近通知客戶，收緊孖
展借貸成數，並大減可抵押股份，剔走32隻非藍籌
股，實行透過多方面收緊貸款，控制風險。

本地銀行股最新投資評級及目標價
銀行 券商 投資評級 目標價 上周五收

（元） （元）
中銀（2388）高盛 中性 20.8 16.66      

摩通 增持 23.0

匯控（0005）建銀國際 中性 65.0 59.25

花旗 買入 77.3                             

交銀國際 中性 75.4

渣打（2888）野村 買入 222.7 159.4     

瑞信 跑輸大巿 178.07

生（0011）高盛 中性 107.0 94.15

野村 中性 120.0

瑞信 跑贏大巿 125.0

東亞（0023）高盛 沽售 24.0 26.55

野村 減持 24.0

永亨（0302）摩通 增持 85.0 64.35    

高盛 沽售 59.0

創興（1111）高盛 沽售 9.3 14.4

大新（2356）高盛 沽售/中性 6.5 7.21

■資料來源：相關投行研究報告

製表：香港文匯報記者 余美玉
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香港文匯報訊（記者

余美玉）面對嚴峻的經
濟環境，加上資金成本
上升，為控制貸款風
險，港銀於年內6度調升
按息，尤其是利率一度
處極低水平的H按計
劃，與去年低位相比，
加幅已逾2厘。渣打香港
於上周五突然調升H按
息率，至H+2.5至3厘，
貴絕全城。業界認為，
按息仍有上升空間，至
於會否掀起新一浪加息
潮，相信一眾銀行會以
中銀、匯豐等大行馬首
是瞻。
去年外圍環境較為樂

觀，各銀行致力拓展貸
款業務，尤其是傳統的

按揭生意，有銀行提供低至H+0.65厘的按揭優惠，實際息率不
足1厘，後來金管局發出指引，要求銀行的H按利率不低於
H+0.7厘，其後更要求銀行提交貸款計劃，加上外圍環境轉差，
銀行認為按揭業務回報並不合理，於是按息開始由低位反彈，
生更於今年2月淡出H按市。

多次加息潮均由大行牽頭
事實上，每次大規模的加按息潮均由大行牽頭，今年首波加

按息潮亦不例外，於3月中，匯豐及中銀開始調高H按息率，由
H+0.8至1厘，分別調升H+0.9至1.2厘，以及H+0.9至1.3厘，其
他銀行即爭先恐後跟隨，紛紛調升按息。渣打於首輪加息潮中
反應最慢，於3月底才趕上加息尾班車，將H按息率由H+0.8至1
厘，調升至H+0.9至1.2厘。
銀行食髓知味，於1個月後，匯豐又再加按息至H+1至1.5厘，

中銀、渣打及星展瞬即作出反應，一眾中小型銀行亦步步緊
貼，為年內第2次大型加按息潮；於5月中，中銀、匯豐及渣打
再度加按息，其中匯豐及渣打H按調升至H+1.5至2厘水平，最
高實際按息已突破2厘水平。

渣打破慣例搶先調升按息
然而在7月初及9月中，匯豐再度帶頭加息，掀起市場第4及第

5次加息潮，H按與P按息率其實已相差無幾，更有部分銀行的H
按息率較P按更高，但銀行未見手軟，渣打於上周五突然搶先在
兩大行之前加息，將H按計劃推至H+3厘水平，為全城最高，
亦是H按的「+」部分首次出現3厘水平。雖然其他銀行按兵不
動，但根據過往慣例，其他銀行於短期內會有回應，只要兩大
龍頭行一有異動，相信其他銀行會加入，齊齊推高按息。

香港文匯報訊（記者 馬

子豪）受惠於貸款業務及其
他核心業務增長，帶動利息
及非利息收入一併上升，本
地銀行股去年業績普遍不
俗。惟好景不常，今年港銀
面對缺水情況嚴重，扯高存
款息率下，息差或進一步受
壓，利息收入難以擴闊；另
在經濟放緩的威脅下，銀行
或要為貸款作出更多減值準
備，蠶食銀行盈利，令本地
銀行股的中短期走勢仍難看
好。
有銀行界人士表示，環球

經濟於下半年轉差，在經營
前景未明前，貸款意慾受到
打擊；加下樓市淡靜，按揭貸款申請萎縮，故下
半年起本港整體貸款增幅已顯著放緩。然而，銀
行資金壓力未有因此而紓緩，反因存款不斷流
失，銀行迫得以高息攬存款。在貸款需求下降，
但存款息率飆升下，港銀息差勢進一步被收窄。

高盛：內地貸款撥備勢增
券商瑞信及高盛亦先後發表報告，下降本地銀

行股的投資評級。瑞信指，港銀受息差持續收窄
拖累，盈利能力難免受損，大小銀行亦不能倖
免。高盛則指，港銀今年面對借貸增長顯著放
緩、息差持續收窄、信貸成本上升等難關，故將
港銀每股盈利預測下降23%至40%。

巴克萊：信貸成本料飆升
另外，港銀過去貸款增長強勁，泰半是源自內

地的貸款需求，內地的問題貸款，或是對港銀的
另一威脅。高盛亦指出，本地銀行業務跟內地密

切，料將一定程度的貸款減值撥備，削弱回報。
巴克萊並指出，預期在內地經濟軟 陸下，港銀
的信貸成本將由去年僅3點子的水平，於2012及
13年分別升至19及26點子，再壞情況或可飆升至
50及100點子。
港銀經營環境轉差，從匯豐香港的第三季業績

也可看出端倪，其稅前盈利僅有12.88億美元(約
100億港元)，按年下跌8.4%，按季亦跌15.9%；
在憂慮信貸質素轉差下，匯豐第三季的信貸減值
準備增達6倍，連本地龍頭的表現也尚且如此，
其他港銀的情況也不宜樂觀。

大部分港銀目標價被調低
因此，券商調低大部分港銀的目標價，給予中

性或沽售的投資建議，其中，高盛認為創興
（1111）因資金成本升、業務太過集中中小企，以
及盈利緩衝較少，建議投資者沽售，其目標價更
較創興上周五收市價的14.4元低35%，至9.3元。

香港文匯報訊 (記者 馬子豪 )  渣打銀行今日起將

上調拆息按揭（簡稱「H按」）及最優惠利率按揭

（簡稱「P按」）的息率，面對港銀新一輪加息序幕

揭開，一二手樓市再受重創。於剛過去的周末、

日，美聯十大屋苑僅8宗成交，港島區吞蛋；一手盤

成交按周劇減59%。業內預料，渣打帶頭加息，勢

必掀今年來第6輪加息潮；而現時股市、樓市及經濟

下行風險劇增，作為「百業之母」的本地銀行股，

中短期亦難有運行。

渣打上周五晚宣布，今日（周一）同步上調H按及P按息
率，其中H按息率由原本的H+2至2.5厘，調升至H+2.5至

3厘，為首家銀行H「+」部分達3厘水平，加幅0.5厘。P按亦由
P-2.35至2.65厘，調升至P-2至2.4厘，加幅0.25至0.35厘。渣打發
言人指，是次調整按息，主因是成本壓力上升，未來會繼續審
視市場走勢，不排除有再加息可能。業內預料，渣打帶頭加
息，勢必引來其他銀行倣效，掀起今年來第6輪加息潮。

買家入市信心即時受挫
而受加按息消息打擊，買家入市信心即時受挫，一二手樓市

皆受創。中原地產在剛過去的周六、日十大屋苑共錄得11宗成
交，較上周同期的15宗減少26.7%；而美聯十大屋苑僅錄得8宗
成交，按周減少33.3%，港島區銷情更加零成交。一手樓市共
錄71伙成交，按周大跌59%；其中灣仔壹環銷情平淡，開售兩
日只錄得12伙成交。（有關加息對一二手樓市影響詳見B9版）
中銀香港副董事長兼總裁和廣北上周五於銀行公會例會後

稱，不評論個別銀行的做法，今後按息走勢仍有待觀察。過往
在競爭壓力下，H按息率處低水平，較P按更受客戶歡迎，但同
時令銀行的按揭收入減少，而由去年底至今，H按息率已慢慢
提高至2厘水平，相信是銀行經檢討定價及貸款組合後作出調
整。他認為，P按及H按的息差收窄後，前者會再次受捧，從收
益角度出發，相信現行按息水平有合理回報。

貸款過度 港銀急「收遮」
鑒於下半年歐債危機越滾越大，本港樓市股市風雨飄搖，經

濟增長放緩，甚至有衰退風險，去年業績大好的港銀，業務前
景轉向不明朗，尤以去年貸款急增，潛在風險急增，銀行年內
除多次調高按息之外，於第三季起亦陸續「收遮」，提高各類
貸款的審批門檻，近期並有銀行向持有「重貨」的投資者額外
調高息率。
事實上，港銀「收遮」的前因來自2009至2010年，港銀迅速

在08年金融海嘯中復甦。樓市大好，按揭生意源源不絕，銀行
為搶按揭一度引發減價戰；此外，在內地收緊銀根下，內地的
貸款需求紛紛南來，成為港銀另一信貸增長點。本港信貸年內
急增，亦引得金管局多次預警，提醒銀行控制信貸風險。
放水放得猛，外圍經濟前景又再現不穩，令資金成本開始上

漲，加上本地樓市亦已趨淡靜，港銀不同種類的貸款息率，在
今年內已多次調升。其中較為明顯的為按息定價，至今已6度
調高，目前實際按息普遍達3厘水平，以新近加息的渣打為
例，H按牌價為H+2.5至3厘，以1個月同業拆息0.22厘
計，最高實際按息已達3.22厘，為全城最高水平。

按息來年最少升0.5厘
有銀行界人士坦言，為搶佔資金，過去一年存款息率已升逾

1厘，預期未來仍會只升不跌；為確保有足夠盈利能力，按息
只有繼續調高，未來一年最少升0.5至1厘。亦有零售銀行主管
表示，即使未來半年利率環境未有太大轉變，因為之前按息定
價過低，故整體市場按息仍有最少0.5厘的上升空間。

優勢不再 H按料被淘汰

息差收窄 港銀盈利難看好

中小行按兵不動

待龍頭起舞
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香港文匯報訊 （記者 馬子豪）過往以極低息
作標榜的H按，在資金成本抽高但拆息仍低企
下，銀行拒絕做蝕本生意，紛紛淡出、甚至退出
H按市場。加上銀行不斷上調H按息，將H按調
整至市場較高水平，以刺激更多客戶重返P按市
場。H按優勢不再，料H按最終會被淘汰。
經絡按揭轉介首席經濟分析師劉圓圓表示，本

港按揭息口已見底，按息「正常化」過程將持
續，由經絡按揭數據可見，最新11月份的P按使
用比例升至逾六成半，比例較年初大幅攀升。是
次H按調整至市場較高水平，意味 H按的使用
比例將進一步下降，相信H按時代將逐漸消失。

P按息穩 客戶多「捨H取P」
早於2月 生（011）首先淡出H按，其後星展

香港亦停做，之後仍陸續有多間中型銀行表示，
不會再主動推銷H按。不只銀行主動停做，精明
的客戶亦曉「捨H取P」，因經多次加息後，其利

率已與最優惠利率按揭(P按)拉近，加上P按息率
較穩定，故H按的選用比率已由一度達九成以
上，至今年9月已回落至僅46.2%，P按則重上
51.3%。

有銀行淡出H按 或售產止蝕
除了停做H按，銀行亦為個別按揭客戶重新調

整按息。有報道指出，有銀行向持有數十個物業
單位的投資者，提高其按息近1厘，銀行界人士
指出，若因物業價格下跌，令按揭成數增加，銀
行可追收貸款或要求增加抵押品。
有銀行為求止蝕亦向外求救，有報道指出，多

家銀行今年紛向按揭證券公司出售按揭資產，以
增加流動資金及改善息差，為其過去承做的低息
按揭止蝕。摩根士丹利報告亦指，此前港銀承做
大量低息H按，已損害按揭組合的息差；更表示
即使未來新做按揭實際息率升至5厘，資金成本
則達2.2厘水平，其按揭息差亦僅得0.6厘。
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■面對港銀新一輪加
息序幕揭開，一二手
樓市恐受重創。

■在經濟放緩的威脅下，銀行或要為貸款作出更多減值準備，恐
蠶食銀行盈利。

■渣打上周五突搶先宣布加按
息，其按息水平將為全城最高。

加息浪接浪
樓市恐重創
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