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央行降息內銀反加存款利率 香港文匯報訊（記者倪夢璟上海報道）央行再次減息，加上
兩會召開，多重利好直奔股市讓A股步入穩牛階段，昨日，在環
保、兩會題材股的帶動下，滬深A股高開高收。另外，業內人士
透露，由於減息效應，多家券商兩融利率或將下調。
廣發證券高級客戶經理張宏峰表示，雖然此次降息效應未及去

年影響力大，但總體來說亦有良好的刺激效果。近期如「一帶一
路」概念相關股票都被大部分股民看好，相信行情主要在這些板
塊、概念中切換，資金亦大部分在這些板塊中輪動。不過，他透
露，因降息，多家券商兩融利率或將下調，所以即使利好因素眾
多，兩融等相關活動並沒有出現類似之前的爆發式增長。但是從
長期來看，仍看好A股整體發展。

滬股通沽空首日零成交
對於昨日滬股通開通沽空交易首日零成交，張宏峰認為，由於

滬港通並不是港澳台股民進入內地市場的唯一通道，加上有一定
局限性，所以交易平淡不足為奇。對於未來是否會開通港股通沽
空交易，張宏峰亦坦言並不看好。他表示，內地居民亦可選擇別
的渠道買賣港股，滬港通交易平台不是唯一。若未來港股通開通
沽空交易，亦只不過是多了一個功能，在達到一定的數量級之
前，對市場並不會造成大的影響。
A股春節前七連升，近日開戶數也有增加，記者昨日走訪上海

各大交易所，亦發現不時有市民前來諮詢開戶，希望乘利好風騎
牛尋寶。昨天成功開戶入市的張女士表示，現A股已進入牛市，
周圍的親戚多少都有賺到，她亦不甘落後，希望自己炒股搵錢。
她稱自己主要投資環保、金融、軍工股等領域，不過由於是首次
操作，並不敢投入太多，但相信這些板塊會給自己帶來收益。

減息或致兩融利率下調

香港文匯報訊 最新公布的匯豐2月中國製造業採購經理人指
數(PMI)終值反彈至七個月高位的50.7，與周末公布的官方PMI
一道印證春節期間中國經濟有所改善，但新出口訂單惡化也反映
出外需存在不確定，經濟復甦仍很脆弱。
匯豐/Markit昨日聯合公布，中國2月製造業(PMI)終值升至
50.7，高於初值的50.1和上月的49.7，為該指數三個月來首次重
返榮枯線之上。不過，新出口訂單分項指數降至48.5，為10個
月來首度跌破榮枯線，並創下2014年2月以來最低。

通縮壓力仍然存在
Markit經濟學家Annabel Fiddes表示，中國製造業整體運營狀

況2月有所改善，企業擴大生產的力度是去年夏天來最大的，新
訂單增速也加快。不過新出口訂單再度下滑暗示外需減弱，製造
商繼續減員。與此同時，投入和出廠價格下行反映通縮壓力仍然
存在。
春節假期剛結束尚不足一周，中國央行上周六宣布年內首次降

息。此前央行已自2月5日起下調存款準備金率0.5個百分點。此舉
彰顯中國經濟下行和通縮風險上升壓力下監管層穩增長的決心。
市場人士普遍預計，鑒於中國經濟增長乏力的現狀，未來還會

有更多寬鬆舉措出台。全國人大和政協會議將於今日起召開，屆
時將能獲得更多今年中國經濟政策走向的線索。

匯豐製造業PMI創7個月新高

自3月1日起，1年期存款基準利率
下調25個基點至2.5%，但同時

央行亦將存款利率浮動區間的上限由
存款基準利率的1.2倍進一步調至1.3
倍。據指，目前內地各大銀行都不同
程度上調了存款基準利率，浙商銀
行、恆豐銀行、南京銀行、江蘇銀行
等中小銀行率先將所有期限存款利率
一浮到頂。雖然基準利率下降到
2.5%，但浮動1.3倍後達到了3.25%，
和此前上浮1.2倍的利率3.3%相比，
實際只下降了0.05%，影響甚小。而
除了1年期存款利率微降外，在一浮
到頂之後，活期利率、2年期、3年期
定存利率甚至不降反升。

中小銀行用盡上浮空間保存款
據悉，降息前各期限定存利率上限
（基準利率× 1.2）分別為活期
0.42%，一年3.3%，二年4.02%，三

年4.8%。在今次降息後，若各檔次利
率上浮1.3倍至頂，活期利率上限為
0.455%，兩年期、三年期利率分別為
4.03%和4.875%。業內人士分析，一
些中小銀行為保證存款不流失，將存
款利率升至區間上限已成為一種重要
手段。
此外，工行、建行、中行、農行和
交行五大行均對其存貸款利率做了相
應調整，但步伐較小。官網顯示，五
大行均未用到最新的30%存款利率上
浮限制的額度，最高上浮幅度僅
19%。其中，工行的三個月定期存款
利率上浮11.9%，半年期定期存款利
率上浮10.8%，一年期上浮10%，兩
年期上浮4.8%，三年期未上調。農
行、中行、交行的上述各檔期存款利
率上調幅度與工行一致。建行三個月
定期存款利率則上浮了19%，半年期
上浮17%，一年期上浮16%，兩年期

上浮4.8%。
不過，中央財經大學中國銀行業研

究中心主任郭田勇認為，即使是國有
大行，在存款上也面臨壓力，隨着利
率市場化的推進，未來局部地區利率

浮動將成為常態。而從上次降息後的
情況看，部分銀行在一段時間後將存
款定價權限下放到各地分行，出現了
同一銀行在不同地區差異化定價的局
面。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）隨着利率市場化進

程的提速，內地商業銀行間存款競爭愈發激烈。雖然央行宣布

降息，但為了爭奪客戶，部分銀行提供的存款利率反較降息前

更高。

瑞銀汪濤：二季度央行或再降息
香港文匯報訊（記者章蘿蘭上海報道）在2個
多月時間內央行兩次減息，瑞銀證券首席經濟學家
汪濤昨日指出，雖然是次降息在邊際上有所幫助，
但無法完全扭轉迄今為止貨幣條件的被動收緊，因
此央行有必要在2015年下調名義利率100個基
點。並預計，由於通縮壓力不減、實體經濟活動持
續疲弱，央行可能在二季度再度出手降息。

防範金融風險勢在必行
在汪濤看來，本次降息並不意外。1月CPI通脹
大幅回落，雖然春節干擾是壓低1月通脹的重要因
素，但核心通脹率內在環比增長勢頭（經過季調並
剔除春節因素後的3個月平均增速）也創下了全球
金融危機以來的新低。從高頻數據來看，2月CPI
同比增速預計仍在1%以下、PPI同比跌幅仍然較

大，進一步加劇了市場對通縮的擔憂。
他指，通縮大幅下行推高了實際利率，CPI和PPI

均值在去年四季度以來下滑了170個基點、在過去6
個月下滑了250個基點，去年11月央行降息後，加
權平均名義貸款利率僅下降了20個基點，估計綜合
融資成本變化更小，因此去年四季度以來，實際利
率約攀升了100多個基點，而實際利率攀升意味着
貨幣條件被動收緊，這與實體經濟持續放緩形成鮮
明反差，會加劇企業部門債務負擔、進一步抑制實
體經濟，隨着工業企業部門利潤滑坡，金融體系風
險快速積累，通過放鬆貨幣政策來避免貨幣金融條
件過度收緊、防範金融風險已勢在必行。
汪濤認為，本次降息雖有助於降低銀行貸款利

率和全社會綜合融資成本，不過實際貸款利率下調
幅度可能不足25個基點，因為存款利率浮動區間

進一步上調，意味着這種不對稱降息會導致銀行淨
息差收窄。

須降準和使用其他流動性工具
他稱，為防止實際利率進一步攀升，央行有必
要在2015年下調名義利率100個基點，不過在各
種制約下，央行可能僅會下調基準貸款利率50至
75個基點，而下次降息的時間可能是2季度。除降
息外，為了沖消因資本外流帶來的流動性收縮，央
行還有必要降準和使用其他流動性工具，並放寬貸
款額度等信貸限制來保證銀行貸款平穩增長。
澳新銀行大中華區首席經濟師劉利剛亦指出，

中國已經開啟新一輪的貨幣政策寬鬆，未來將進一
步推出寬鬆的政策，今年還將降準100個基點，並
再降低存款利率25個基點。

■雖然央行宣布降息，但為了爭奪客戶，部分銀行提供的存款利率反較降息
前更高。 資料圖片


