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香港文匯報訊（記者 海巖 北京報道）為緩解春節
前市場資金緊絀，中國央行近日連日進行逆回購操
作。市場估計，本月以來到本周四央行累計投放資金
超過5,000億元(人民幣，下同)，資金緊張狀況暫時緩
解。經濟學家表示，央行逆回購只是推遲了降低存款
準備金率的壓力，未來流動性仍然不足，上半年存款
準備金率將會頻繁下調。

本月料已投放資金逾5千億
央行於19日再次以利率招標方式開展逆回購操作，

期限為14天，交易量1,830億元，中標利率為6.05%。
至此，本周披露的逆回購操作規模已達3,520億元。有
媒體報道，央行還可能通過非公開途經對部分資金非
常緊張的大銀行進行逆回購操作，市場消息其規模達
千億元。

另外上周央行在公開市場淨投放730億元，其中回購
到期650億元，未進行正回購；央票到期80億元，未進
行央票發行。本周公開市場到期量僅為10億元。

光大銀行首席宏觀經濟學家盛宏清表示，連日進行
的公開市場逆回購操作，加之對一些大行的定向逆回
購操作，規模已經在4,000億元以上，相當於降低了一

次存款準備金率。加上到期資金量1,620億元，本月央
行向市場投放約5,000億元。

不降存備率料免刺激放貸
中信證券固定收益分析師趙量向本報表示，央行選

擇逆回購而非降存款準備金率，主要因為當前主要是
季節性和節假日造成的短期融資困難，逆回購更具有
靈活性，而存款準備金率容易引起市場流動性的趨勢
性改變。

趙量稱，每年農曆春節後銀行都會出現放貸衝動，
而降低存款準備金率意味㠥將數千億元基礎貨幣一次
性釋放給商業銀行，可能加劇放貸衝動。因此央行每
到年末流動性緊張時都不願意調降準備金率，而僅是
給予銀行14或21天逆回購，逆回購資金一旦到期，銀
行將悉數歸還。

央行連續開展逆回購操作已有效拉低了市場的資金
價格。數據顯示，20日多個期限品種的同業拆解利率
明顯下行，其中一天期和一月期同業拆解利率下行
幅度均超過300個基點。市場資金充裕，也帶動股市
上漲，春節前最後一個交易日滬指漲1%，站上2,300
點。

拆息仍高反映資金需求旺

不過盛宏清認為，流動性仍然不足，19日逆回購中

標利率較上一期操作明顯上升，顯示市場對資金需求

依然旺盛。而且逆回購將於下月到期，而2月份公開市

場僅不足200億元央票到期。昨日7天回購利率有所下

降，但仍然高於6%，因此有必要下調存款準備金率，

「春節前後都不排除可能性」。

大行料存備率將頻繁下調
瑞穗首席經濟學家沈建光表示，由於年底政府支出加

大具有季節性、資本外流情況仍在持續、存款準備金率
維持高位並非常態，繼續下調存備率確有必要。預計上
半年存款準備金率將會頻繁下調，大概每月一次。

德意志銀行大中華區首席經濟學家馬駿也指出，目
前逆回購只是在14天內釋放幾千億元流動性而已，而
且央行很快還會收回去，而下調存款準備金率50個基
點，短期可釋放4,000億元流動性，中期則會通過派生
機制增加遠多於4,000億元的M2，且是長期效果。所以
逆回購只能稍稍推遲準備金率下調的壓力，不能取代
準備金率的下調功能。

投資界
對龍年㞫指預測

全年表現(點)

建銀 25,000

曹仁超 24,000

瑞信 23,500

高盛 22,000

匯豐 22,000

光大 21,900

里昂 21,700

摩通 21,000

交銀 15,000-22,000

中信 12,000-20,000

花旗 21,500-23,400

ING 16,200-24,000

兔年最佳回報㞫指成份股
公司（代號） 昨收市價 兔年回報

康師傅（0322）23.4元 +24.07%

㞫安國際（1044）70.2元 +19.80%

友邦保險（1299） 25.85元 +19.40%

中國旺旺（0151） 7.51元 +15.36%

中國聯通（0762） 14.66元 +13.12%

兔年最差回報㞫指成份股
公司（代號） 昨收市價 兔年回報

思捷環球（0330） 11.38元 -69.85%

中國鋁業（2600） 3.99元 -49.30%

新世界發展（0017） 8.1元 -41.52%

利 豐（0494） 17.2元 -31.41%

中信泰富（0267） 14.38元 -31.36%

兔年最佳回報國指成份股
公司（代號） 昨收市價 兔年回報

青島啤酒（0168） 42.55元 +18.52%

中國神華（1088） 34.85元 +9.76%

海螺水泥（0914） 26.90元 +9.65%

中 交 建（1800） 6.91元 +8.48%

民生銀行（1988） 7.15元 +8.17%

兔年最差回報國指成份股
公司（代號） 昨收市價 兔年回報

中國中鐵（0390） 2.55元 -54.79%

中國鐵建（1186） 4.92元 -49.54%

中國鋁業（2600） 3.99元 -49.30%

中國遠洋（1919） 4.42元 -48.60%

比 亞 迪（1211） 22.45元 -41.23%

製表：香港文匯報記者 卓建安

港股過去12個
農曆年表現
生肖 年份 變化

兔 2011 -15.9%

虎 2010 +15.9%

牛 2009 +61.1%

鼠 2008 -46.4%

豬 2007 +13.6%

狗 2006 +30.0%

雞 2005 +14.0%

猴 2004 +0.7%

羊 2003 +48.5%

馬 2002 -14.5%

蛇 2001 -32.5%

龍 2000 +0.5%

香港文匯報訊（記者 裘毅、蔡競文）

昨日是農曆兔年最後一個交易日，滬深兩
市股指延續漲勢，早盤窄幅震盪，午後金
融股帶動股指穩步上行。收盤滬綜指報
2,319點，站上2,300點，漲1%，成交629億
元(人民幣，下同)；深證成指報9,466點，
漲1.78%，成交516億元。本周滬指漲
3.35%，深指漲4.59%。

市值一年蒸發2.35萬億
整個兔年埋單計數，上證綜指跌479點

或17%；深證成指跌2,525點或21%。市值
蒸發2.35萬億元。由於去年股市大幅下
跌，交易印花稅、股市市值和成交額等均
相繼下跌。國家財政部昨公布，2011年全
年證券交易印花稅438億元，比2010年減少
106億元，下降19.4%。而中國證監會17日
公布的2011年證券市場概況統計數據顯
示，去年A、B股總市值為21.48萬億元，
按年下滑19.09%；股票成交金額42.16萬億
元，按年減少22.72%；2011年的日均股票
成交金額為1,728.07億元。

昨天兩市九成以上個股上漲。農業、水
利和醫藥股漲勢居前，權重金融股上漲拉
升股指，其中銀行股全線上漲，深發展A
漲逾6%，南京銀行、華夏銀行漲幅領先，
券商股衝高回落，海通證券、中信證券領
漲；新華保險大漲逾5%，保險板塊漲近
2%。但前期強勢的資源股出現調整，拖累
股指繼續上行。有色、黃金和稀土永磁股
等錄得小幅下跌。

近15年春節後走勢多上漲
據統計，近15年來，春節後滬指表現為

9漲6跌，且近3年來滬指節後一周均錄得上漲。預計
A股春節後有望延續上漲行情。但2,300-2,350點區域
有大量套牢盤，大盤持續上漲需成交量的配合，估
計需要時間震盪消化。分析人士認為，本輪反彈是
受推動養老金入市、上市公司大股東增持等利好消
息的刺激，低估值藍籌股受到資金的熱捧，特別是
有色金屬、稀土、煤炭股等資源股。不過，近期國
際大宗商品未出現大幅度上漲，因此資源股大升並
沒有堅實的基礎。

港股兔年最後一個交易日保持強勢，㞫指成
功收復兩萬大關，並自去年11月以來首度

收於兩萬點之上，主因是美國就業數據佳，加
上歐洲多國本周拍賣債券成績理想及上證指數
收市守穩2,300點「政策底」，刺激港股最終能重
上兩萬關收市。

國指則收報11,146，升8點，大市全日成交
660.9億元。港股最新市值18.999萬億元，縮水
2.612萬億元。

金融股俏匯控升3.7%
高盛、摩根士丹利、花旗及美銀等業績均勝

預期，刺激金融股昨造好。匯控(005)大升
3.7%，收報64.55元，成為㞫指最大升幅股份，
獨力向㞫指貢獻107點升幅。宏利(0945) 升
3.3%，收報93.9元；渣打(02888)  勁升4.19%，
收報186.4元；友邦(01299) 升0.78%，報25.85
元。大部分藍籌股向好，中移動(0941) 的12月
3G新增客戶速度加快，升0.66%，收報76.7元；
和黃(0013) 升1.39%，收報73.05元。

兔年高低波幅8298點
回顧兔年港股表現，這隻兔子可謂十分頑皮

好動，大市基本呈先高後低格局，4月衝上全年
高位24,468點，10月低見16,170點，全年高低波
幅達8298點。大市年內歷經：中東政局動盪；
中國通脹高企，人行連番加息、加存準金率；
日本發生大地震，更引發海嘯及核輻射洩漏危
機；美國共和及民主黨就調高舉債上限激烈爭
論，8月份美國首度喪失最高的AAA主權信貸評
級，引發全球金融市場「大地震」，令港股在10
月份驚見全年低位16,170點。

國指只挫12%跑贏大市
直至第四季，內地開始放鬆貨幣政

策，人行近三年來首度調低銀行存款
準備金率，大市於低位回穩，兔年最後
一個交易日重上兩萬點大關。然而總結兔
年港股表現，㞫指仍跌3798點或15.89%，國企
指數則挫1564點或12.31%。

至於龍年投資市場的展望，金管局總裁陳德
霖認為今年投資市場的信心依然十分脆弱，資
金流向會繼續飄忽不定，市場亦會持續波動。
而風險則包括有：歐洲仍然因歐債危機，以
及缺乏增長動力而充斥很大的不確定性；美
國則將繼續受到高失業率、低迷的房地產市
場，以及公共財政的問題所困擾；亦要留意今
年全球各地的地緣政治風險。

歐債危機是最大風險
路透社訪問約600位分析師的最新調查顯示今

年的投資前景仍十分艱困，目前世界經濟面臨
的最大風險仍是歐洲主權債務危機，這場危機
已影響到遠在中國的出口增長，深陷危機的歐
洲將拖累全球經濟增長，今年全球經濟將失去
增長動能。而綜合各大行的預測，今年港股
的目標價中位數為二萬二，即較目前有9.4%
的上升空間。

香港文匯報訊（記者 李永青）美國失業情況改

善，推動港股在兔年最後一個交易日升167點，

收報20,110點，紅盤收爐。但總結整個兔年，始

終逃脫不了歐債的魔爪，全年高低波幅達8,298

點，港股累計跌3,798點，跌幅15.89%，為08年

金融海嘯以來最差，亦是過去12個生肖屬年中，

第三差的年份。港股市值縮水2.612萬億元，以

720萬市民計，人均賬面損失逾36萬元。
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香港文匯報訊（記者 卓建安）兔年港股上躥下
跳，表現波動，但在波動市中，仍有一個板塊表現
不俗，那就是內地消費股。無論是㞫指成份股，還
是國企成份股，兔年股價表現名列榜首的均為消費
股。㞫指成份股的代表為㞫指新貴康師傅（0322），
兔年股價升幅達24.07%；而國企成份股的代表則為
青島啤酒（0168），兔年股價升幅為18.52%。

康師傅年升24%藍籌最佳
在兔年五大股價表現最佳的㞫指成份股

中，內地消費股佔了三席之地，分別為康師
傅、㞫安國際（1044）和中國旺旺（0151），

分別居第一、第二和第四位。至於內地消費
股在兔年股價表現不俗的原因，主要是由於

歐美經濟不景，出口、資源股受到打擊，而內
地又在調控房地產市場，內房、內銀股亦受到影
響，而消費則成為支撐內地經濟增長的重要力量。

本地公用股抗跌能力強
另外，香港本地公用股在兔年股票跌市中，其

抗跌能力不俗，其中中華煤氣（0003）和電能實

業（0006）在兔年十大股價表現最佳的㞫指成份
股中，分別居第六位和第九位。兔年國企成份股
的股價表現明顯遜色於㞫指成份股，股價升幅超
過一成的僅有青島啤酒，股價升幅排名第二位和
第三位的中國神華（1088）和海螺水泥（0914），
兔年其股價升幅分別僅9.76%和9.65%。中石化

（0386）和中石油（0857）兩隻石油化工股，兔年
其股價升幅分別僅3.2%和1.43%，卻能分別進入國
企成份股十大股價升幅榜的第九名和第十名。

出口高鐵板塊成重災區
在兔年十大股價表現最差的㞫指成份股中，出

口及出口相關板塊可謂是其中最重要的代表，十
席中佔了四席，分別為跌幅排名首位的思捷環球

（0330）、跌幅排名第四位的利豐（0494）、跌幅排
名第七位的招商局國際（0144）和跌幅排名第十
位的中遠太平洋（1199）。在兔年十大股價表現最
差的國企成份股中，多災多難的高鐵板塊「名列
前茅」，中國中鐵（0390）和中國鐵建（1186）這
對「難兄難弟」，以54.79%和49.54%的股價跌幅分
別居十大跌幅榜的前兩位。

■A股兔年最後一個交易日延續漲勢。整個兔年埋單

計數，上證綜指跌17%；深證成指跌21%。 美聯社
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港股重上二萬

內地消費股 兔年大贏家

央行連續逆回購 資金緊張暫緩
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