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人行突露鷹姿 變相加息
分析：經濟復甦弱 貨幣政策難持續從緊

香港文匯報訊（記者 海巖 北京報道）繼春節前上調MLF（中期借

貸便利）利率後，中國央行昨再全面上調貨幣市場利率，公開市場各

期限逆回購利率均提高10個基點，其中被視為貨幣市場利率風向標的

7天期逆回購利率為2013年10月以來首次上調；同日開展的SLF（常

備借貸便利）利率也全線上調。有分析表示，央行近期逐步上調貨幣

政策利率等同於金融市場加息，顯示貨幣政策中性轉緊；但是在經濟

弱復甦背景下加息恐難持續，反而預期央行降準的概率在提升。

A股雞年開市利空消息雲集
■ 央行同時上調了公開市場逆回購及SLF利率，貨幣政策再現從緊信號；

■長假期間外圍市場偏弱；

■ 保監會透露，有保險機構涉嫌內幕交易和老鼠倉，對險資的監管又有

升級之勢；

■明天系個股集體大跌，影響市場情緒

製表：記者 章蘿蘭

■A股三大
指數在雞年
首個交易日
高開低走，
收盤全線下
行。中新社

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）內
地貨幣政策再現從緊信號，加上對險資的監管
又有升級之勢，以及長假期間外圍市場偏弱，
A股在雞年首個交易日未能開門紅，三大指數
高開低走，收盤全線下行。投資者觀望情緒極
為濃厚，兩市量能跌至冰點，合共成交僅2,401
億元（人民幣，下同），滬市1,080億元的成
交額更是刷新去年年初熔斷以來逾一年新低。

利空拖累 三大股指齊跌
繼上調中期借貸便利（MLF）利率後，央行

昨天再出招，上調公開市場逆回購操作利率和
常備借貸便利利率（SLF）。此外，對險資的
監管又有升級之勢。保監會副主席陳文輝在雜
誌署名文章中透露，有保險機構涉嫌內幕交易
和老鼠倉，而且涉及金額還不小。有分析認
為，幾乎在每次「透風」後都有公司收到監管
處罰。
由於年前眾多股民押寶紅包行情，早盤三大

股指全部高開，其中滬綜指升0.03%。但受到
諸多利空拖累，負面情緒很快佔據上風，開盤
後便震盪下行，保險、有色、煤炭等權重股帶
頭砸盤。午後一度呈現上行之勢，但很快便再
度回落。
截至收市，滬綜指報3,140點，跌19點或

0.6%；深成指報10,004點，跌47點或0.47%；
創業板指報1,876點，跌9點或0.5%。兩市共
成交2,401億元，其中滬市成交1,080億元，深

市成交1,321億元。

不利消息多 空方佔上風
盤面上，僅船舶製造、珠寶首飾、園林工

程、水泥建材、航天航空、貴金屬等少數板塊
收漲，其餘板塊全部收綠，保險、有色金屬、
電子元件、煤炭採選、鋼鐵、銀行、石油、國
際貿易等板塊跌幅居前。春節期間，市傳明天
系實際控制人肖建華協助調查，明天系個股昨
日集體大跌。
源達投顧認為，不利消息集中爆發致各大指

數集體下行，而周五交易後又是連續兩天休
市，很多資金並沒有準備在周五入場，令空方
佔據上風。但臨近收盤滬指再次站上3,140
點，說明此處支撐不變，但目前趨勢仍不明
朗，建議多看少動。
雞年首個交易日A股未能延續節前的漲勢實
現開門紅，反而走出艱難的低位震盪，廣州萬
隆指，確實為新年行情蒙上陰影。但同時，雖
然短期央行去槓桿的意圖明顯，縱觀全年一季
度是傳統的信貸高峰，加上節後資金的逐漸回
流，市場資金面緊張的風險將會逐步釋放，大
盤仍有企穩震盪向上的可能，加上2月正是兩
會召開前夕，各項重磅文件或將開始密集出
台，比如討論已久的中央「一號文件」，也是
能點燃炒作熱情的導火索。所以，後市即使不
能大幅普漲，差異化的結構性機會也不會缺
席。

香港文匯報訊（記者 海巖 北京報道）
國家外匯管理局官員稱，允許境內基石投
資者經批准在一定額度內購匯參與境內企
業香港IPO，同時要求境外上市募集資金
結束後，上市公司及時調回資金，並承諾
一定比例的資金結匯，且境內基石投資者
則承諾減持境外上市公司股份後及時調回
資金並結匯。
郭松接受國家外匯管理局下屬《中國外

匯》雜誌訪問時表示，外匯局2016年研究
提出了專門針對境內基石投資者參與境內
企業境外IPO相關用匯安排，以支持境內
企業充分利用境外資本市場開展股權融資
活動。

強化監管投機套利及違法交易
郭松認為，從設計上看，此安排不僅有利

於境內公司順利完成境外上市，也方便了境
內機構投資（基石投資者）參與境外證券投
資，還有助於增加外匯的有效供給，起到
「一箭三雕」的效果。
對於2017年外匯管理改革，郭松表示，
將加快推進一系列改革舉措，包括研究支
持跨境資產轉讓、放寬內保外貸項下資金
回流的限制、研究完善國內外匯貸款管
理、規範境外機構境內發債的外匯管理
等；同時將針對少數投機套利和違法違規
交易強化監管，重點是督促銀行加強真實

性、合規性審核，強化與其他監管部門的
聯動，維護正常外匯市場秩序，防範跨境
資本流動風險。
在對外投資方面，他指出，部分境內個

人和機構對外直接投資過程中存在非理性
和盲目性的問題，甚至借助對外直接投資
開展證券投資、非法轉移資產等行為，其
真實性和合規性存疑。因此，2017年外匯
局將強化境外投資的真實性、合規性審
核，嚴格涉及資金來源和去向的材料審核
要求，在保障符合國家政策且有能力、有
條件的企業開展真實合規的對外投資的同
時，有效控制對外投資過快增長中存在的
各種風險隱患。

A股開門黑 滬市交投量一年新低

香港文匯報訊（記者 孔雯瓊 上海報
道）比特幣昨日出現今年以來的第二輪
明顯上漲勢頭，當日突破1,000美元心理
關口，呈現近四周以來最高報價。市場
分析認為，美元下跌和中國春節的監管
減弱影響，或導致比特幣價格出現上
漲。不過業內稱，雖然價漲但成交量依
然低迷，且盤中的短期漲跌並不影響總
體走勢。
昨日尚在中國農曆新年期間，但比特幣
報價卻突破1,000美元，漲破7,100元人民
幣關口。從月價格走勢來看，比特幣自1
月5日突破歷史新高後一度出現閃崩，但
從1月12日起又有一輪緩慢漲幅，特別是
自1月30日起，又出現四連漲。從火幣網
來看，昨日單日比特幣最高價至7,196.52
元人民幣，當天漲幅接近4%。
有分析認為，春節期間美元走弱使得投

資焦點又重返比特幣，此外春節假期亦是
中國監管的休假期，也是導致比特幣價格
上漲的原因。

專家不建議盲目追漲
不過業內人士表示，昨日內地三大比特

幣平台的成交量都僅僅剛過萬，和1月初
頂峰期間的370萬日內成交量已經無法相
提並論。目前國內比特幣監管效應依然存
在，在增加0.2%的雙向交易手續費和取
消槓桿功能後，不能再用以前的價格波動
來看待比特幣市場。
還有資深比特幣炒家認為，短期盤中的

上漲不能說明什麼，預計突破1,000美元後
還有一波跌幅，不建議盲目追漲，未來一
段時間內比特幣功能將進一步弱化。

春節無王管
比特幣炒上1000美元

■比特幣昨突破1,000美元關口，是近四
周最高報價。 資料圖片

外匯局：企業參與境外IPO後須結匯

機構評論央行上調逆回購及SLF利率
■方正證券首席經濟學家任澤平：
政策性利率全面上調，已經事實上加息，
顯露出央行偏緊的政策態度
■法國外貿銀行：
利率抬升將會降低美國利率上升周期下的
投資吸引力，幫助緩解中國資本外流速度
■招商證券首席債券分析師徐寒飛：
舉措意味着2014年以來貨幣寬鬆的結束
■興業銀行兼華福證券首席經濟學家魯政委：
是次操作具有與「升息」相同的作用
■中金公司首席經濟學家梁紅：
央行繼續逐步退出貨幣寬鬆，主要為應對
當前較強的信貸需求和通脹壓力
■招行資產管理部高級分析師劉東亮：
可視為金融強力「去槓桿」，控制金融系
統性風險的進一步體現
■交銀金研中心高級研究員陳冀：
舉措主要聚焦防風防控、防範資產泡沫及
金融槓桿去化，操作方式符合預期

製表：記者 倪巍晨

香港文匯報訊（記者 海巖 北京報道）農
曆新年剛過，人民銀行就啟動金融市場加息
進程，令市場預期貨幣政策已中性轉緊。

維護流動性基本穩定
人行行長助理張曉慧近日撰文表示，2017
年穩健的貨幣政策需要更加中性、更加審
慎，還要提高預期管理能力，尤其要發揮好
基礎性金融資產價格也就是利率和匯率管理
調整預期的作用，既要讓價格更大程度上由
市場來決定，也要防止利率、匯率出現過大
波動和預期發散，以維護金融市場的基本穩
定。

張曉慧在《中國金融》雜誌上發表文章
稱，當前中國經濟結構性矛盾仍很突出，過
度擴張總需求可能會進一步固化結構扭曲和
失衡，加之通脹預期有所抬頭，部分領域資
產泡沫問題較為嚴重，開放宏觀格局下還面
臨着匯率的「硬約束」和資產價格的「強對
比」，在這樣的宏觀大背景下，穩健的貨幣
政策需要更加中性，更加審慎。
另外，2017年要維護流動性基本穩定，組
織實施好宏觀審慎評估（MPA），將表外理
財業務納入宏觀審慎評估，不斷創造條件把
更多金融活動和商業銀行資產擴張行為納入
宏觀審慎管理。

央行：2017年貨幣政策需更審慎

■人民銀行啟動金融市場加息進程，令市場
預期貨幣政策已中性轉緊。 資料圖片

昨天是春節假期後首個交易日，央行
公告顯示，全面上調7天、14天和

28天逆回購中標利率10個基點，分別至
2.35%、2.50%和2.65%。同時，上調常
備借貸便利（SLF）利率，隔夜利率從
2.75%上調35個基點至3.10%，7天和1
個月利率均上調10個基點分別至3.35%
和3.70%。此外，據路透報道，對不符合
宏觀審慎要求的地方法人金融機構，SLF
利率在上述利率基礎上加100個基點，即
隔夜、7 天、1 個月 SLF 利率分別為
4.10%、4.35%、4.70%。
受資金利率全線上調影響，當日國債
期貨全線收跌，其中，10年期國債期貨
主力合約T1706跌0.82%，盤中最多曾跌
1.4%；滬深A股三大指數齊收跌，金融
股領跌。

市場解讀釋放加息訊號
分析指出，隨着過去兩年中國完成利
率市場化，央行調整存貸款基準利率的意
義大不如前，因為各金融機構可自行浮動
利率，央行則通過貨幣市場利率來影響市
場的真實利率。過去兩年，央行曾通過下
調逆回購、MLF、SLF利率引導市場利率
走低，而今連續上調MLF、逆回購和
SLF利率，已等同於加息，尤其是隔夜
SLF利率上調35個基點，幅度超過市場
預期。
海通證券指出，本次利率上調是短期
經濟穩定、通脹回升背景下，央行對於金
融同業大幅擴張和天量信貸作出的去槓桿
舉措，確認貨幣政策已中性轉緊。中信建

投首席債券分析師黃文濤稱，具有貨幣市
場利率風向標意義的逆回購利率上調，加
息的信號意義更大。逆回購利率通常是存
款類機構質押式回購利率的底部，預計銀
行間質押式回購利率中樞將發生更大幅的
上行。
至於未來的利率走勢，海通證券首席

宏觀分析師姜超認為，2013年中國央行
提高利率僅持續半年，到2014年初伴隨
經濟的全面回落而終止。2017年初經濟
短期穩定，CPI和PPI仍高，從基本面看
支持短期去槓桿，但地產汽車需求已趨回
落，工業品庫存開始回升，利率提升或加
快經濟下行，也意味着利率提升不可持
續。

美元走弱現降準時機
華創證券宏觀分析師牛播坤指出，央

行仍在觀望經濟基本面走向，如果信貸從
2月開始能快速回落，加之經濟自身的補
庫存動能在二季度將逐漸弱化，通脹中樞
難以上行，利率上調將難以持續，反之，
如果信貸衝動難以遏制，本次利率上調也
將只是開始。
黃文濤則認為，加息後，央行降準概

率提升。當前外匯佔款持續下降，央行通
過逆回購等工具投放基礎貨幣，大量利率
債已被質押，導致股份制銀行等中小行難
以從央行質押獲得基礎貨幣，而央行目前
採取加息式放水，保證適當的流動性供
應，但抬升流動性成本。在目前美元走
弱、國內政策利率上行的背景下，或是較
好的降準時間窗口。

■央行昨再全面上調貨幣市場利率，公開市場各期限逆回購利率均提高10個基點。
資料圖片

■外管局官員稱，允許境內基石投資者經
批准在一定額度內購匯參與境內企業香港
IPO。 資料圖片
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