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港今年經濟料增3.5%
東方匯理：未來兩年息口趨升 不利樓市
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香港文匯報訊（記者 卓建安）富達基金中國消費
動力基金經理馬磊表示，目前中國正經歷微妙的變
化，經濟增長模式由大規模的國家主導投資、驚人出
口量和基礎設施建設，轉向內需消費。他看好未來內
地消費行業的發展，包括非必需消費品、必需消費
品、資訊科技、保險及醫療保健業等。又預計這些股
類在摩根士丹利資本國際中國指數（MSCI China
Index）中所佔比重將可能在未來5年內翻一番。

整體消費市場或升逾10%
馬磊昨日出席記者會時表示，去年內地消費股表現

不是太好，主要與中央控制公款消費有關，但今年由
於有關因素不會產生新的影響，加上去年的消費基數
較低，看好今年內地消費市場。他預計在私人消費帶
動下，今年內地整體消費市場可有10%以上的增幅。
他亦看好未來5年內地消費市場的前景。
馬磊表示，目前摩根士丹利資本國際中國指數中非

必需消費品、必需消費品、資訊科技、保險和醫療保
健業所佔的比重分別為5.2%、6%、8.5%、7%和
1.4%，預計這些股類在未來5年內有關比重將分別增
至10.4%、12%、17%、14.1%和2.8%。

估計騰訊業務增長仍勁
對於目前資訊科技股的股價升幅強勁，馬磊認為有關股類的

估值與過去相比好像較高，但該股類仍有增長潛力。譬如騰訊
（0700）持有的現金水平較高，可以藉此拓展業務，預計未來
其業務仍將有強勁增長。
不過馬磊指出，隨着內地向新經濟轉型，土地及勞工成本上

漲、人民幣升值以及中國傳統經濟增長模式造成的瓶頸會成為
未來經濟發展的挑戰。
至於對濠賭股的看法，馬磊認為目前前往澳門的內地遊客與

香港相比仍有較大差距，加上現時澳門娛樂博彩業受制於酒店
供應不足，未來隨着澳門新酒店以及橫琴酒店的落成，該行業
仍有發展前景。

內地經濟不會硬着陸
香港文匯報訊（記者

方楚茵）標準人壽投資
亞洲股票投資總監何嘉
紅昨指，內地經濟因經
濟結構改革，由以往的
固定投資模式轉為以消
費拉動增長，經濟放緩
不可避免。不過她不憂
慮內地經濟硬着陸，因
中央會按經濟調節固定
投資的開支，且早前中
央已將經濟增長底線定
在「保七」，樓市及信
貸泡沫未會爆破，因現時已有政策包括推動保障房建設，以及
市場化調控手段亦見效。

複雜投資產品難發展
早前三中全會公布，決定提出建立更公平可發展的社會保障

制度，加快發展企業年金、職業年金、商業保險等一系列利好
內保股措施。何嘉紅卻建議投資者減持中國人壽（2628）股
份，認為內地保單結構簡單，仍以投資及存款相連為主，未能
發展較複雜的投資產品，培養人才時間成本亦高。相反內銀雖
受利率市場衝擊，但她認為內銀股已消化了大部分的負面訊
息，故建議增持。至於內地引入民營資本進入部分行業，她認
為南車時代（3898）可受惠鐵路開放予民營企業，部分設備股
份亦會率先受惠。

看好今年濠賭股前景
去年升幅不俗的澳門濠賭股，何氏表示自己亦有「少少
驚」，因濠賭股去年升幅較大。不過隨着自己多次親身觀察，
發現包括旅客人數、貴賓廳等發展均不錯，加上橫琴因素、拱
北口岸閘口擴建及廣珠城際鐵路末段通車等，均有利濠賭股發
展，建議投資濠賭股。另外何氏看好汽車零件生產商敏實
（0425），因旗下產品可維持價格優勢，加上該股已為日本及
內地汽車品牌作供應，現時寶馬等國際品牌亦為其客戶。

香港文匯報訊（記者 陳楚倩）
星展香港預測今年人民幣升值幅度
達2%或以上，人民幣存款利息維
持在2厘至3厘的水平，長遠視乎
貸款需求。星展零售銀行業務存款
及有抵押貸款執行董事陳偉思表
示，近期人民幣借貸需求較平穩，
料利率上升動力有限，不會出現太
大變化。

料半年結時存息上升
陳偉思表示，該行去年存款增長

勝市場平均數，去年整體市場存款
增長為8%，其中人民幣的佔比較
2012年有所上升。在企業存款部
分，去年人民幣佔比更達一成。港
元存款利息於去年年尾抽升不少。
她指出，主要是銀行為年結「粉飾
櫥窗」提高短期存息。在年初，部

分銀行已調低港元存息，因銀行在
首季一般不急於吸納存款，料利率
相對保持平穩。到5月至6月半年
結時，存息將再度上升。

香港文匯報訊（記者 陳楚倩）法巴預期中國
今年GDP增長7.3%，相信利率自由化進程加快
帶來更多改革措施出台。法巴亞太區銀行研究部
主管鮫島豐起表示，料日本GDP增長1.3%，因
其息差見底，股東回報要求增高。
法巴亞太區保險研究部主管陳志銘表示，看好
保險股表現，推薦友邦及平保（2318），因兩者
的年度保費在近期迅速增長，亦見今明兩年強勁
的新業務前景理想。對於內地監管機構批准保險
業把資金投放於內地創業板，他認為新例影響有
限，基於穩健保守理由，保險公司不會過多投資
股票，債券仍佔大比數。
他續指，看好大中華地區的保險股表現，特別
是投資利潤率及保費增長趨勢非常樂觀，低利率
環境已從去年第二季度逐漸遠去，現時美國長息
正在上升，料短息2015年底或會上調；眾多因素
均對壽險公司有利。亞洲多個地區人口老化成趨
勢，將加快對人壽年金、醫療及保健保險的需
求。

港樓價料跌一成
法巴亞太區房地產研究部李偉烈預期，今年香

港樓價將下跌5%至10%，料樓市辣招仍然發揮
效應。雖然各發展商貼市價推盤，但地皮在早年
以低價取得，不影響新盤毛利。他認為，本地地
產股估值吸引，特別是新世界及新地等發展商。
政府今年「加辣」的可能性不大，因去年本港二
手市場交易接近零。但今年政府亦不會「減
辣」，避免引發龐大市場需求，推高樓價。他預
期中環頂級寫字樓租賃市場或於今年復甦。

內地房價兩極走
他預料，今年內地一二線城市及三四線城市房

價將走向兩極化，因一線城市供不應求，有關地
方的房價料仍會上升10%，但升幅料較去年收
窄。二線城市則視乎個別地方的供求；三四線城
市因供應過多，個別地方房價或會下調。內地一
手樓銷售今年見頂，增加土地儲備在未來兩三年

將成為內房企業的最大障礙。他推薦內房殼股中
國海外（0688），因母企可隨時注入3,000萬平
方米土地儲備以解決拿地困難的問題。

亞洲人口老化 法巴薦吸保險股 星展料人幣存息2至3厘
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對於本港作為離岸人民幣中心地位，該行亞洲
利率策略主管張淑嫻指，本港雖有先行者優

勢，但優勢不會長期存在，因倫敦、台灣、新加坡
均積極發展離岸人民幣業務，當中台灣與內地有大
量的經貿合作，有較大優勢，故本港需主動尋求發
展或與其他中心合作。

籲主動發展離岸人幣業務
她舉例指，本港因時區關係，未能服務美國美洲
地區，可考慮與倫敦合作，拉長交易時間，開拓美
國業務發展，彌補本港離岸人民幣業務的不足。張
氏指，人民幣業務似大餅，本港雖為先行者，但要
努力維持一定業務量，更要刺激二手市場，否則本
港可能失去離岸人民幣定價的優勢。

隨着歐盟、美日等國的經濟復甦，與新興市場的
增長差距將縮小，三大經濟體將持續政府利率超低
水平，美元將因為美國國債孳息率上升全面反彈，
預期美經濟今年增長2.7%，歐元區及日本分別為
1%及2%。

聯匯綑綁 港料隨美加息
張淑嫻預期，美國兩年期利率今季末將升至1

厘，因市場對美國加息預期增加，加上聯繫匯率關

係，本港短期利率難免上升，預期兩年期港元利率
今季末將升至0.9厘水平，較現水平0.7厘高。
現時港元貸款逐漸增加應用於非本港經濟活動，令

港元流動性收緊，未來亦可能因港元息口較低，令資
金流出本港，但她強調本港銀行體系資金仍充裕。問
及退市及利率上升對本港樓市的影響，張氏指當本港
1年及2年期息率或拆息抽高，對市民供樓或做按揭
壓力較大。市場資金流向其他投資渠道，亦可令供款
資金的機會成本上升，不利樓市氣氛。

香港文匯報訊（記者 方楚茵）東方匯

理昨發表報告指，認為內地以舉債推動經

濟增長模式需改變。內地結構轉型，轉向

消費拉動經濟，但改變需時，故預期今年

內地經濟增長放緩至7.2%，明年則再跌

至6.8%。該行預期內地會進一步擴闊人

民幣每日波幅區間，今年底人民幣兌美元

將升至6元，2014年更可至5.94元。該

行預期，本港今年經濟增長及通脹率均為

3.5%，主要受惠成熟經濟體復甦帶動本

港出口，加上本港勞工市場向好支持私人

消費，公共基建支持固定資產投資等。
■ 張 淑 嫻
(中)指，本
港離岸人民
幣業務優勢
不會長期存
在。
方楚茵 攝

交行料人幣匯率「破6」
香港文匯報訊（記者 何凡 北京報道）交通銀行首席經
濟學家連平昨日在交銀研究成果發布會表示，今年內地貨
幣政策將保持穩健中性，但不排除為緩解銀行流動性壓
力，準備金率可能小幅下調一兩次，每次0.5個百分點。他
指出，人民幣實際有效匯率仍將小幅升值，年內人民幣兌
美元有很大機會「匯率破6」。

GDP料增7.8% CPI略擴大
連平認為，由於今年內地出口和消費的動力將比上年有

所增強，預計2014年GDP同比增速略好於上年，仍將維持
在7.5%至8%的合理區間；初步預計在7.8%左右，且季度
波動較小，全年運行平穩。在經濟「三駕馬車」中，預計
今年固定資產投資增速為19.5%；社會消費品零售總額增
長13.6%左右；出口增速在8.5%左右。
他預測，未來在潛在增長能力支撐、體制改革紅利持續

釋放與宏觀政策適度刺激作用下，內地經濟繼續保持中高
速增長仍然可期。考慮到當前經濟運行中仍存在一系列推
動物價上升的壓力，預計今年CPI同比漲幅比去年略有擴
大。

籲貨幣政策不宜明顯收緊
關於貨幣政策走向，連平表示，今年內地宏觀調控主要
在穩增長、控通脹和防風險之間權衡。經濟增長仍有下行
壓力，貨幣政策不宜明顯收緊；物價漲幅有所擴大，特別
是上半年物價漲幅相對較大，政策也不宜放鬆。「為防止
資金過度流向地方融資平台和房地產領域，避免風險進一
步累積，同時規範銀行同業業務發展，政策需保持穩健基
調」。
他指出，公開市場操作將繼續「唱主角」，繼續擔當平

抑流動性波動、保持流動性合理、引導市場利率走向的主
要工具。考慮到貨幣政策穩健、貸款平穩增長和銀行存款
增長受金融脫媒、資本市場發展和互聯網金融影響，2014
年金融機構流動性繼續呈總體平穩中有所趨緊的走勢。
對於人民幣匯率，連平預計在匯率波幅擴大背景下，受
量化寬鬆（QE）縮量推動美元指數走強影響，按貿易加權
的人民幣實際有效匯率仍將小幅升值，人民幣兌美元有很
大機會「匯率破6」。不過，預計到今年底，美元兌人民幣
每日中間價將保持在6.0左右水平。
他指今年是改革元年，利率市場化將進一步率先推進，
匯率形成機制改革、資本和金融賬戶開放等金融改革將積
極穩妥跟進。後者在自貿區建設試點牽引下，改革步伐會
有所加快。

香港文匯報訊（記者 何凡 北京報道）交
通銀行香港分行發展策略研究組主管劉偉業8
日在交銀研究成果發布會指出，預計香港今
年本地生產總值增長約3.3%至3.5%；全年出
口增長約5%至6%；全年通脹率平均約4%；
失業率全年平均維持在3.5%以下水平。他又
表示，預計整體銀行業的不良貸款比率可繼
續維持低於1%水平。銀行面對的息差壓力仍
大，但盈利表現有望優於2013年。
劉偉業表示，香港第三產業佔比已達

93%，服務輸出額佔本地生產總值的比率亦與
日俱增，並於去年第三季首次超過50%。在
持續增長的服務輸出中，旅遊服務表現最為
亮眼，這與訪港旅客穩步增長密不可分。數
據顯示，2013年訪港旅客將超過5,000萬人
次，內地旅客約佔四分之三。他認為訪港旅
客，尤其是來自內地的旅客穩步增長，內地
企業繼續透過香港「走出去」，將持續有利
本港經濟發展。

利好因素多 利率續低企
外圍經濟逐步好轉，對市場高度開放的香

港有利。失業率持續處低水平，整體工資繼
續上調，有利內部需求保持平穩。多項大型
基建工程正穩步推進。預計今年全球貿易增
長好於去年，有利香港外貿。特區政府財政

健全、香港金融體系穩健、加之全球經濟重
心逐步東移，繼續有利吸引國際投資者到香
港投資。
此外，雖然美國於本月開始逐步退市，但

預計今年大部分時間美元利率仍維持在超低
水平，由於香港資金依然充裕，港元利率將
繼續處極低水平。

信貸續增長 息差壓力大
至於今年香港銀行業發展前景，劉偉業認

為，各項信貸業務將保持一定增長。人民幣
業務範圍逐步擴闊，離岸人民幣市場規模日
大，仍將是香港銀行業一大機遇。由於投資
市場依然反覆，非利息業務收入有一定壓
力。2012年本地零售銀行的淨息差為1.36
厘，2013年首三季升至1.41厘。由於同業競
爭依然激烈，銀行面對的息差壓力仍大。
他表示，2013年首三季零售銀行香港業務
的整體除稅前盈利同比上升17.9%，預計今年
整體銀行業經營環境較去年有一定改善，盈
利表現將好於去年。
此外，談及李嘉誠展開海外投資，劉偉業認
為，該舉動並不代表李嘉誠對香港沒信心。「長
和系中的長江實業重點仍在香港。大規模的海
外收購，助推其在全球集裝箱、電信領域佔比
提升，是鎖定高回報目標的投資」。

看好今年港銀行盈利
■■交行研究成果發布會在京舉行交行研究成果發布會在京舉行。。 何凡何凡 攝攝


