
金管局總裁陳德霖

現時本港銀行體系結餘仍有700億元，加上銀行存款結餘仍然充裕，其實銀
行仍有不少多餘資金未拆借出去，認為本港目前未具備條件再加息，料日後當
港匯轉弱，套息交易出現，推高港元拆息，港銀才需要加息。

在經濟環境轉差和不明朗因素增加下，市場貸款需求或受影響，在本港資
金流動性仍然充裕下，港元拆息料仍將處於較低水平，相信本地銀行或無需
太進取地上調最優惠利率。

在港美息差再度擴闊下，導致套息交易增
加，有機會引起資金外流問題，港匯或將再

度觸及弱方兌換保證，金管局或需再出
手接錢，料明年上半年銀行體系結

餘將跌穿500億元水平，屆時
銀行有機會加息0.125至

0.25厘。

本地存款基礎大的銀行，目前未見有必要性跟隨美國加息壓力，
因此是次有條件不跟隨美國加息，料美國明年將放慢加息步伐，美
息明年最多加半厘，以此推算下，料本港明年上調最優惠利率的幅
度亦是最多半厘。

星展香港財資市場部董事總經理王良享

是次港銀未有跟隨美國加息，港匯見轉弱，而近日港元拆息升或因年結效
應，若至明年初年結效應消除後，港匯再度觸及弱方兌換保證，屆時本港銀行
體系結餘將縮減，帶動隔夜拆息或1個月拆息抽升，港銀才有加息需要。

東亞銀行貨幣及利率交易部主管陳德祥

澳新銀行大中華區首席經濟學家楊宇霆

中原按揭經紀董事總經理王美鳳

經絡按揭轉介首席副總裁劉圓圓

港未隨美加息 憂走資加劇
金管局：美息正常化 港息將逐步跟隨
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美聯儲加息後，金管局將貼現窗基
本利率提高0.25厘至2.75厘。陳

德霖昨表示，是次為美國今年內第4
次加息，雖然有市場人士預期美聯儲
加息已接近尾聲，但根據美聯儲成員
最新的中位預測，美明年或加 2次
息，反映當地將維持漸進加息的方
向，而在美息正常化下，他相信港息
將逐步跟隨。

港資金充裕 有能力應付風險
陳德霖提到，港元拆息正逐步上
升，以1個月拆息為例，近日已升至
約2.4厘，與去年底的1.2厘相比高出
超過1厘，他認為近期銀行同業資金
抽緊或有相當程度是受到年結因素影

響，然而客觀上本港銀行同業拆息已
逐漸追近美息。但他強調，「在資金
過分充裕、利息過分低企下，一個不
正常轉化成正常情況下，只要過程順
暢，香港有能力應付有關風險」。

銀行是否加息取決資金成本
除了港元拆息，陳德霖指港元定期

存款息率近月亦陸續上調，例如3個
月定期存款，個別銀行提供定存年息
可高達2.7厘，而活期存款息率及最優
惠利率亦在9月調升了0.125厘至0.25
厘。至於香港銀行會否跟隨美聯儲加
息及預計加幅，他重申銀行是否加息
主要取決於銀行自身資金成本結構，
是個別銀行的商業決定。

而美聯儲議息結果揭盅後，港元拆
息昨普遍回落，其中與供樓按息相關
的1個月拆息終止17連升，昨回落至
2.35589 厘。除隔夜息昨升至 0.815
厘，1星期及2星期拆息昨分別跌至
1.14536厘及2.53821厘，3個月拆息昨
亦跌至2.39446厘。長息方面，半年期
拆息昨微跌至2.48877厘，1年期昨亦
微跌至2.76821厘。

銀行結餘明夏或跌破500億
隨着今年最後一次加息結果已出爐，

市場轉向關注明年本港加息次數及幅
度，綜合不少市場人士預期，本港明年
最多將加息0.125厘至0.5厘，而明年
本港銀行是否加息，關鍵在於港匯水
平。而值得留意的是，港匯連日走弱，
昨早段時間曾低見7.8314算，3日累跌
183點子，有分析認為本港銀行昨未有
跟隨加息，日後走資有機會加劇，金管
局隨時需要出手接錢，而截至昨晚10
時25分，港匯報7.8281。
經絡按揭轉介首席副總裁劉圓圓也

認為，港銀不跟隨美國加息，令港美
息差再度擴闊，套息交易頻繁容易使
港匯觸及弱方兌換保證，屆時金管局
不得不出手買入港元以保衛匯率，料
明年上半年銀行體系結餘將跌破500
億元水平，較現時的 763 億元減少

34.5%，屆時銀行將會加息，料加
0.125至0.25厘。

港銀P加幅明年料低於半厘
中原按揭經紀董事總經理王美鳳指

出，面對明年全球經濟增長或有所放
緩，中美貿易戰令外圍局勢添變數，
但相信明年美國通脹壓力不大，美息
達3厘後再向上調的機會不大，因此
料明年美息加幅最多僅半厘，整個
加息周期或在低息水平便告一段
落。本港存款基礎大的銀行未有太
大加息壓力，料明年港銀P加幅於
半厘以內，本港實質按息會維持
於3厘以下。

（另有相關新聞刊B1版）

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）美

聯儲一如預期加息0.25厘，並暗示明

年再加息2次，本港四大行則宣佈維

持最優惠利率不變。不過值得留意的

是，港匯連日走弱，有分析認為港美息差擴闊下，套息交易重現，

資金流走加劇下，港銀將需加息。金管局總裁陳德霖昨認為，本港

目前資金仍充裕，在美息正常化下，料港息將逐步跟隨，只要過程

順暢，在本港經濟基調良好下，相信有能力應付有關風險。

港加息斷纜市場意見撮要

陳德霖：樓市進下行周期才減辣

香港文匯報訊（記者 周紹基）聯
儲局一如市場預期，加息四分之一
厘，但主席鮑威爾對明年加息的言
論，「鴿派」程度不及市場預期，令
美股及亞洲區股市由升轉跌，當中日
股跌2.8%，恒指亦跌241點報25,623
點，跌至近1個半月低位，成交689億
元仍淡靜。息口敏感的地產股急挫，
長實(1113)一度大跌半成。市場人士
指，根據聯儲局的點陣圖，預期明年
還會加息兩次，2020年加息一次，對
很多投資者說，加息幅度仍然偏高，
拖累大市回落。

港股跌241點 25000料有支持
訊匯證券行政總裁沈振盈表示，聯

儲局會後聲明暗示明年只加息兩次，
較9月時的預測減少一次，但重點是
該局同時暗示了，在金融市場動盪和
全球經濟增長放緩下，政策緊縮周期
正近尾聲，其實這使得市場更擔心經
濟增長放緩所帶來的影響，若經濟表
現真的不佳，大市自然會繼續下跌。
今次聯儲局會後聲明語氣有所軟
化，但並非完全「鴿派」，仍表示進

一步加息是適合的，但沈振盈認為，
聯儲局的聲明是避重就輕，因為如果
一下子180度轉為「鴿派」，反而更
打擊市場的信心，對股市的影響將更
大。他預期，恒指至年底前，26,000
點將為一個頗強的阻力，25,000點也
為初步支持。
國指跌104點，報10,090點。美國
今次加息，本港銀行並沒跟隨，有銀
行界人士稱，本地貸款需求轉弱，令
銀行不願提高利率，以影響貸款業
務，加上目前本港流動性充裕，預期
跨年後本港拆息會逐步回落。
縱使香港不加息，但地產股仍然報

跌，連新盤大賣的信置(0083)也跌
0.9%，另外，恒地(0012)跌2.2%，長
實曾急挫5%，最終仍跌2.9%，新世
界 (0017) 跌 2.2% ， 恒 隆 (0101) 跌
2.6%。

不加息憂經濟轉差 銀行股挫
對息口同樣敏感的銀行股都要跌，

匯控(0005)、恒生(0011)、渣打(2888)及
中銀(2388)都跌約1%，市場主要憂慮
經濟轉差，令借貸需求轉弱。另外，

濠賭股有沽壓，銀娛(0027)、金沙
(1928)、永利(1128)都跌逾4%。醫藥股
繼續捱沽，石藥(1093)及中生製藥
(1177)同創1年低位，分別收跌4.6%及
2.1%。

香港文匯報訊（記者 周紹基）香港
銀行昨日沒有追隨美聯儲加息，人民
銀行更變相減息。有分析指出，受到
中美貿易戰影響，亞洲區經濟增長轉
弱，物價漲勢遲緩，加上聯儲局升息
步伐放慢，相信亞洲區央行明年再沒
什麼理由去收緊貨幣政策，除非出現

新一輪的亞洲貨幣貶值。

美料放慢加息 可減亞幣壓力
澳新銀行亞洲策略師指出，若明年美國

放慢加息，那拋售印尼、菲律賓和印度等經
濟體的貨幣壓力也會減輕。這些亞洲國家央
行今年一再加息，就是為了減輕資金外流及
緩和通脹壓力。
日本央行已宣佈維持貨幣政策不變，台

灣和印尼央行料也在各自的會議上，維持利
率政策。美聯儲局更偏向鴿派，令明年貨幣
政策收緊的壓力減小了很多。

各國貨幣政策操作空間更大
今年至今，菲律賓披索及印尼盧比兌美

元已跌5%至 6%，印度盧比的跌幅更達
9%，但由於美聯儲局「轉鴿」，這些貨幣
已較各自的低點反彈了5%至6%。當中菲
律賓和印尼今年分別加息5次及6次，各自
共計175個基點，印度兩次加息總共上調50
個基點。

泰國本周三也宣佈7年以來的首次加息，但
暗示短期內沒有進一步加息的打算。馬來西
亞1月加息了1次，韓國則在上次議息時加息
了1次。然而，這三個國家央行的加息，都是
為了抑制家庭債務，而非通脹因素。
韓國央行總裁李柱烈昨日更明言，若聯
儲局放慢加息步伐，各國央行都有更大的貨
幣政策操作空間。

或促更多資金流入亞洲債市
亞洲央行緊縮貨幣政策暫緩，可能促使
更多資金流入亞洲債市，而南亞和東南亞的
小型、低利率借款人，都可獲得一定的喘息
機會。因此，若不考慮匯率風險，亞洲區央
行幾乎沒有任何理由去加息。數據顯示，過
去兩至三個月，投資者已經開始重返亞洲債
市，暗示地區央行採取的行動可能已足以調
整風險溢價。
國際貨幣基金組織(IMF)預測，明年亞洲
經濟增長將放緩至5.4%，低於2018年的
5.6%。但IMF亞太局局長李昌鏞對外電表
示，明年1月份發佈的IMF下次評估中，可
能進一步下調明年亞洲經濟預估。
分析師稱，如果中美貿易戰持續，2019

年的關稅將進一步上調，那麼明年中國經濟
增速可能下降整整1個百分點。亞洲其他地
區也會受衝擊，因為該地區在貿易和投資領
域上，高度依賴中國。

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）雖
然本港是次未有跟隨美國加息，但美
聯儲議息聲明暗示明年將加息兩次，
外界關注對本地樓市會否帶來影響。
金管局總裁陳德霖昨表示，雖然目前
樓市有所下調，但難以斷定已進入下
行周期，如果能夠確認樓市已進入下
行周期，金管局將考慮修訂以往宏觀
審慎監管措施。

影響因素眾多 仍需時觀察
陳德霖表示，根據差餉物業估價署

數據，私樓售價指數在7月高位後，
至今累跌3.7%，但
目前跌幅仍較小，

因此需時觀察樓市往後發展。他坦
言，留意到本地樓市目前已有所下
調，但仍未能確認是否已進入下行周
期，主因需要更多時間及數據去分
析，如果能夠確認樓市已進入下行周
期，金管局將考慮修訂以往宏觀審慎
措施。
不少分析認為本地樓市向下發展，

或多或少與本港告別零息環境有關。
陳德霖則指，現時難以預測未來樓市
走勢，主因影響樓市因素眾多，包括
需視乎經濟數據、環球宏觀貨幣金融
市場環境，以至交投及市場氣氛等一
籃子因素，才可以確認是次樓市下調
是短期調整還是較長期的下行周期。

金融環境變差 需管理風險
陳德霖重申，全球宏觀經濟和金融

環境現正面臨很多變數，下行風險亦
相應上升。他特別提到中美貿易
糾紛影響至今仍未在香港貿易和
經濟數據反映出來，但本地投資
和營商氣氛則已轉差，負面情緒
亦已在金融市場浮現，特別是港
股自1月底後持續變差，恒指今
年高位至低位累跌約25%，至近
期才稍為回升，但比年初仍下跌
了超過10%，因此他提醒市民需
小心管理風險和做好準備，以應
付市場可能出現的波動。

利率走向或反映銀行資金來
源結構，若銀行大部分資金都
來自銀行同業拆借，資金成本

上升壓力較大，料這些銀行將陸
續調升本身的貸款利

率，如部分銀行
活 期 存 款 較
多，資金成本
上升壓力較
小，銀行或
認為有條件
無須太快加
息。
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本地地產股受壓
名稱

長實集團
(1113)

恒隆地產
(0101)

恒基地產
(0012)

新世界發展
(0017)

九龍倉置業
(1997)

信和置業
(0083)

昨收(元)

57.50

15.26

39.30

10.66

48.05

13.84

變幅(%)

-2.9

-2.6

-2.2

-2.2

-1.7

-0.9
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