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香港文匯報訊 德意志銀行大中華區首席經濟學家馬
駿負責的研究團隊對中國鬆動一孩政策的經濟影響進行
了定量估計。據其報告稱，如果在今後幾年實行「單獨」
政策然後全面過渡到「二胎」政策，將明顯提高婦女的
生育率。短期來看，可以明顯提高嬰兒和兒童消費品與
服務的需求；從長期來看，可以提高經濟增長潛力，並
在一定程度上緩解養老金缺口。

放鬆一孩政策增勞動力

馬駿的研究小組用人口模型、經濟增長模型和養老金
模型在假設如下「兩步走改革」情景下對放鬆一胎化政
策的效果進行了模擬：第一步是在2014-15年間在全國
推行「單獨」政策，即夫妻雙方只要一方為獨生子女即
可生二胎；第二步是從2016年開始在全國實行二胎化政
策，即不論夫妻雙方是否獨生子女，都可以生二胎。

在這種「改革情景」下，馬駿團隊根據四個對婦女生
育傾向的調查結果估計，全國婦女的總和生育率可以從
目前的1.45在五年內逐步上升到1.66，城鎮婦女的總和
生育率估計從目前的1.20左右提高到1.50左右，但農村
婦女的總和生育率增長較少。

在上述改革情景下，由於生育率的提高，2014-2018
年之間年均新生嬰兒的人數將比同期基準（不改革）情
景增加10.5%，即由於改革每年將多出生約160萬個嬰
兒。這個變化將使嬰兒和兒童相關行業和產品，如奶
粉、尿布、嬰兒推車、兒童服裝、兒童教育等明顯受
益。

從長期來看，放鬆一胎化政策可以提升經濟增長的潛
力。由於今後幾年出生的人口在2030年左右將成為勞動
力，馬駿團隊根據經濟增長模型估計，在「兩步走改革」
情景下，2030-2050年間中國潛在年均經濟增長率將因
此提高0.2個百分點。

提高出生率緩社會老化

另外，從長期來看，放鬆一胎化政策將在未來增加養老金的
繳費人數，因此可略微緩解養老金缺口的壓力。

馬駿團隊的城鎮職工養老金模型顯示，與基準情景（假設養
老金體制和人口政策不變的情景）相比，放鬆一胎化政策的

「兩步走改革」可以將2040-50年間的基本養老缺口（不考慮利息
支出）的規模減小約4%。當然，僅僅靠放鬆一胎政策來化解養
老金缺口是肯定不夠的，更重要的養老金改革應該包括提高退
休年齡、向社保劃撥國企股份、調整基礎養老金和個人賬戶的
相對規模、鼓勵商業性養老保險等。
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英媒稱籌銀彈保一哥地位 中金未對報道置評

中金傳擬港上市下季揭盅

中金因首席執行官朱雲來是前總理
朱鎔基之子而聞名，專做大型國

企IPO等「大刁」，早年在內地同行
中，佔據股票承銷排名中首位，惟近
年隨㠥大型國企上市減少，其地位已
被中信証券（6030）、海通證券（6837）
等本土對手超越。據中國證券業協會
數據，中金在去年內地114家券商的資
產排名中列第20位，利潤排在第29
位。至於國際排名，據彭博數據，中
金2010年於全球411間股票承銷商中排
列第15位，2012年降至44位，今年再
降至51位。

無大企上市生意被趕超

面對一哥地位被取代隨時被超越的
局面，有該公司內部人士因此認為，
中金應當籌集更多資本，以保住中國
頂級投行的地位。

報道說，面對新的競爭環境，長久
來一直抗拒上市想法的朱雲來，已要
求就上市可行性進行內部調研。中金
公司董事長金立群最近在紐約的員工
大會上也提出了IPO這一議題。

中金在北京的發言人對該報道不予
置評。

報道說，中金最早也需要數月時間
才會就上市有方案，因要等待當前內
地股市的熊市情緒改善，上市地點很

可能是香港。中金的強項一直是股權
資本市場業務。不過，知情人士補充
道，隨㠥大型國有龍頭企業的上市大
潮已成歷史，中金需要轉向新的、資
本密集度更高的業務，比如銷售和交
易。

中金公司的銀行家表示，公司在把
業務重心轉向過去幾年主宰內地市場
的中小型交易承銷方面動作遲緩，在
開發零售經紀業務方面已落後於同
行。

目前，中金的股東包括私人股本公
司KKR和德州太平洋集團(TPG)，它們
於2010年底收購了摩根士丹利(Morgan
Stanley)所持的34%的中金股份，這兩
家公司為收購上述中金股份支付了約
10億美元，但之後已將這筆投資的價
值減記約一半，以反映中金和中國券
商行業普遍受到股票市場狀況不佳拖
累的情況。

頂新有意分拆餐飲上市

另外，據《彭博》引述消息指，康
師傅(0322)母公司頂新國際，有意把經
營「康師傅私房牛肉麵」及「德克士
西式快餐」的餐飲企業，分拆於明年
上市，初步計劃集資5億美元。消息
指，公司未正式決定上市地點，但有
可能會在香港。

香港文匯報訊（記者 黃子慢) 本地高端數據中心物業租賃及建築承建商

佳明(1271)昨首日掛牌，股價微潛水。該股於開市前升至1.17元已無力向

上，掉頭低見1.01元。全日收1.1元，較上市價1.11元低1仙；成交1.05億

股，涉資1.16億元。

佳明主席陳孔明表示，由於其經營的高端數據中心業務於本地市場屬獨

特及創新行業，租客年期長達20年，目前租金收入非常穩定，料不會受短

期股價波動影響，強調對業務前景有信心，加上公司派息比率達30%，相

信投資者均為長遠投資型。

他表示，上市後會自專注發展本地業務，未有投資內地的具體計劃，但

會靜待時機。又指，公司暫未有融資需要，重申其資本負債比率，於上市

後會較現時64%水平進一步下降。

香港文匯報訊（記者 陳遠威）金管局為防範樓市
風險提高按揭審批門檻，但有不受當局監管的財務
公司利用再按（Sub-Mortgage）向銀行取得資金，
並寬鬆批出低息及高成數的優惠按揭。第一信用

（8215）主席冼國林昨表示，公司沒有從事再按，
故不受事件影響，目前正與康宏建立合作關係，並

無資金困難，但認為全港財務公司的再按規模不足
3億元，對金管局措施不造成威脅。

3億財仔再按不是威脅

冼國林表示，全港財務公司所做按揭規模少於80
億元，而當中大部分資金來自財務公司以自身物業
向銀行貸款，銀行承受風險頗低，與金管局措施並
無抵觸。再按近期在港流行惹關注，公司雖沒有亦
毋需藉再按取得資金，但要替其他財務公司說話，
據了解，本港相關的再按規模不足3億元，相信對
金管局政策並無影響。

第一信用昨公布中期業績，純利增加1.98倍至
1,202萬元，每股盈利1.12港仙，並派發中期息每股
0.3仙。冼國林指，創業板上市公司罕有派中期息，
但見業績漸趨穩健，有責任回饋股東。現時股東年
回報3至4厘，加上股價增長不俗，在兼顧公司長期
發展後，期望每年均將若干純利作派息。

冀下半年貸款續增長

期內客戶貸款同比增長20.16%，平均利率由23.6

厘略降至23.29厘。冼國林表示，貸款增長目標現已
超額完成，資金充裕的情況下會繼續尋求增長。平
均利率下降，由於樓宇按揭貸款比重由約30%增加
至逾40%，樓按利率較低，但風險較私人貸款低。
目標私人貸款及樓按比重可各佔一半。

該公司有意進軍內地從事貸款業務，冼國林表
示，審批過程接近完成，預期樂觀情況下年內獲
批，相信不會遲於明年上半年。他指本港700萬人
口，貸款公司已達1,100多家，市場供需平衡，增長
空間不大。內地首站將在天津開辦業務，當地人口
達2,800萬人，但貸款公司僅兩家，故認為天津私人
貸款市場具發展潛力，待發展穩定，最快一年後方
會進軍其他一線城市，相信10年內內地私人貸款市
場及市民的接受程度將發展至現時本港的水平。

他續指，公司與康宏正尋求合作機會，但已達成
共識，若內地業務牌照發出，雙方將有更大的合作
空間，具體細節則尚在研究。藉雙方建立合作關
係，相信公司無太大資金困難，亦歡迎其他有利公
司發展的策略性投資者加入，但現時沒有相關打
算。

證監會就「基建原則」發指引

佳明首日掛牌「微潛」

中外運航運：市場已見底 台泥料內地水泥需求持續

第一信用半年多賺1.98倍

香港文匯報訊（記者　涂若奔）中外運航運（0368）執行
董事兼總經理李樺昨日表示，目前是航運業的低谷，今年下
半年仍將處於困難時期，但他相信目前已經是「市場的底
部」，未來幾年的情形會逐步好轉，貨物市場的整體海運量每
年可上升5%。

料未來海運量回升

李樺昨日於業績會上表示，上半年波羅的海乾散貨指數繼續
下跌，反映經營環境較去年更差，公司已透過調整船隊結構，
在運費維持較低水平時，盡力維持經營情況與去年相若。展望
未來，他認為美國和日本經濟已明顯復甦，歐洲也正在走出危
機，中國內地雖然經濟開始放緩，但進口量龐大的趨勢仍將延
續，尤其是煤炭和鐵礦石等資源，因內地開採成本高於國際價
格，加上人民幣兌美元的匯率升值，令進口價格進一步下降，
故相信進口量可保持增長，令行業從中受益。

德永佳料毛利率可升10%
香港文匯報訊（記者 方楚茵）德永佳(0321)去年純利減少

21.7%至7.34億元，營業額下降18.3%至112.5億元，當中紡織業務
的銷售淨額下跌21.7%至54.60億元，零售及分銷業務銷售淨額亦
按年跌14.8%至57.68億元。對於業務大倒退，公司行政總裁丁傑
忠在股東會後表示，今年將採較保守策略，零售店舖不會有淨增
長，維持在3,800間水平，而零售業務今年資本開支約5,000萬至
6,000萬元水平，主要用作翻新舊店舖。

紡織業務平穩 零售業務改善

丁傑忠指，經去年大割價去庫存後，今年零售業務發展將會較
健康，期望毛利率可由現水平44.9%提升至55%水平。去年該公
司已減少了241間店舖。

內地零售表現方面，他則預期下半年將有較多假期，包括十．
一黃金周以及農曆年等，內地業務表現將於10月後有所改善，而
去年關閉241間經營不善的分店，令公司行政費上升，今年開支
將會減少。他指雖然店舖數目未達飽和點，但短期內仍不會增加
店舖數目。

新宇國際半年多賺3.2倍
香港文匯報訊（記者 陳楚倩）新宇國際（8068）昨日公佈截

至6月底中期業績，期內純利4,317萬元，按年增加3.2倍，每股基
本及攤薄後盈利均為1.63仙，按年升2.5倍，不派中期息。期內，
業務總收益約8,425.8萬元，按年增加29.1%，主要是由於無害化
處置和處理固廢服務的價格增加、收集廢物數量的增長以及環保
電鍍專業區的價格上升。

香港文匯報訊（記者 黃子慢）再有中資投行計劃來港上市，據英

國《金融時報》引述消息指，中國國際金融有限公司（CICC，簡稱

「中金」）計劃來港上市，集資增強自身的資本能力。報道指，中金

的潛在上市地點可能是香港，但最快也要數個月才有定案。

香港文匯報訊（記者 陳楚倩）台泥國際（1136）董事長吳
義欽昨日在中期業績發佈記者會上表示，不擔心中央調控樓
房措施會影響水泥銷售。他指上半年土地拍賣情況理想，大
量建設項目對水泥需求持續，對下半年業績感到樂觀。公司
預期受惠於中央投入6,900億元（人民幣，下同）發展鐵路的
項目，特別是中西部的鐵路建設。另外，多個城市亦有下水
道和城際鐵路的大型基建工程，相信會為公司下半年業務帶
來增長。

成本降半年多賺一成五

吳義欽表示由於水泥生產成本下降，純利達5.77億元，按年
升一成五。期內，集團錄得收益54.8億，毛利上升4個百分點
至20.9%。每股基本盈利14.3港仙，派中期息1.6港仙。主要因
為燃煤價格下跌，每噸只需490至550元；公司收購礦場和利
用餘力發電使每噸水泥減少25至30元成本。

香港文匯報訊 證監會昨就國際結算銀行轄下的支付及交收系統委員
會與國際證券事務監察委員會組織（國際證監會組織）聯合刊發的

《金融市場基建的原則》，發出一套適用於認可結算所的指引。
證監會行政總裁歐達禮表示，金融市場基建，例如是中央交易對手

結算所等，在促進金融體系穩定性扮演關鍵角色。就強制標準化場外
衍生工具交易進行中央結算的環球監管新規定，令這個角色更形重
要。因此，有必要妥善監察及管理香港具系統重要性的金融市場基
建。採納這些更嚴格的新標準，為確保香港具系統重要性的金融市場
基建安全穩健，奠定良好基礎。

所謂「金融市場基建」，是指為支付、證券、衍生工具或其他金融交
易進行結算、交收或記錄的系統。金融市場基建有五大類別：支付系
統、中央證券託管機構、證券交收系統、中央交易對手結算所，以及
交易資料儲存庫。「基建原則」於2012年4月刊發，目的是確保支持全
球金融市場的基建更趨穩建，並具備更佳條件抵禦金融衝擊。這些原
則適用於所有具系統重要性的金融市場基建。

■第一信用主席冼國林。 陳遠威 攝

■佳明集團主席兼執行董事陳孔明（左）致送特製紀念品予港交所，上市

委員會委員孫寶源代表接受。


