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撐銀行永續債 央行創設CBS
增加市場流動性 保險機構可投資

央行此次以央行票據換入永續
債，這是時隔5年之後，央行

票據重新出現在市場上。與此同時，
中國銀保監會表示放開限制，允許保
險機構投資商業銀行發行的無固定期
限資本債券。
專家表示，在首單銀行永續債中國
銀行400億元人民幣永續債發行之
際，通過創設央行票據互換工具
(CBS)，並允許保險資金投資永續
債，可解決銀行表外回表內、表內信
貸擴張的資本金問題，無論銀行發行
意願還是機構認購意願均有望明顯提
升。

中行昨發行首單400億
中行昨日發行內地首單商業銀行永
續債。市場消息稱，市場申購意願超
預期，最終發行定價可能會落在申購
利率區間的下限4.2%。
央行有關負責人表示，央行票據互
換工具可以增加持有銀行永續債的金
融機構的優質抵押品，提高銀行永續
債的市場流動性，增強市場認購銀行
永續債的意願，從而支持銀行發行永
續債補充資本。
央行並強調，由於央行票據互換操

作為「以券換券」，不涉及基礎貨幣
吞吐，對銀行體系流動性的影響是中
性的。
光大證券固收首席分析師張旭指

出，資本約束對於商業銀行來說是
剛性的，永續債解決一級資本的問
題，但其固有的投資者寥寥無幾。
央行採取這種措施，相當於是為發
行和投資進行托底背書，根本目的
還是要讓銀行增加對實體經濟的信
貸投放。

永續債有望迎來密集發行期
張旭預計，在央行和銀保監會聯

袂政策護航後，永續債有望迎來密
集發行期，市場活躍度和流動性均
得以提升。
國金證券銀行業首席分析師王劍

表示，創設CBS工具，央行未給銀
行投放基礎貨幣，而是借給了銀行
一張「白條」（央票），銀行可以
拿這張白條去向央行或其他銀行借
錢。這一過程中，央行、銀行都擴
表了，但都不涉及基礎貨幣。如果
銀行拿這白條再向央行借錢，那麼
就會形成基礎貨幣投放。

將變成優質流動性資產
王劍還說，銀行之間相互買永續

債等資本工具，主要是存量資本在
不同銀行間的轉借，不增加整個行
業的資本總額。
同時，永續債變成了優質流動性的

資產，因此對於持有永續債的銀行而
言，LCR等指標可以有效改善。

香港文匯報訊（記者 海巖 北京報道）銀行永續債出閘之

際，監管機構出台政策為其背書。人民銀行周四晚間宣佈創設

央行票據互換工具（CBS），為銀行發行永續債提供流動性支

持。公開市場業務一級交易商可以使用持有的合格銀行發行的

永續債從央行換入央行票據，同時將主體評級不低於AA級的

銀行永續債納入央行各類貨幣政策工具合格擔保品範圍。

香港文匯報訊 (記者張豪上海報道 )市場對下周中美
貿易談判的向好情緒推升人民幣匯價。雖然昨天人民幣
兌美元中間價下調139基點，不過無疑人民幣在岸價和
離岸價上升。亞盤時段即期交易的在岸價開盤於
6.7910，下午時段結匯盤湧入，在岸人民幣交易價急速
拉升，最高見6.7552，日內升幅超過350個基點，官方
在岸價收於 6.7640，較上一交易日漲 305 基點或
0.45%。截至昨晚 10 時，人民幣兌美元離岸價報
6.7584。
外匯交易員指出，雖然美指略升，但市場對下周中美

貿易談判的向好情緒，加上美國財長姆努欽稱匯率問題
將被提上中美談判日程等消息，均推漲在岸和離岸人民
幣。市場認為，人民幣在下周談判前走強，可能有助於
適度緩和下周的複雜談判；不過在月底談判結果出來
前，人民幣匯價料繼續區間震盪。美國財長姆努欽表
示，他認為美中兩國的貿易磋商取得了很大進展，期待
着下周與國務院副總理劉鶴的磋商，屆時匯率問題也將
被提上議事日程。

後續走勢「還看下周」
不過交易員稱，短期看人民幣會偏升值一些，或見
6.73左右的位置，但目前人民幣上升基本面仍缺乏支

持，市場聚焦下周中美談判的實質進展。路透對全球
數百名分析師的調查顯示，全球經濟正在同步放緩，
如果美中貿易戰出現任何升級，都會導致更嚴重的放
緩。
工銀國際首席經濟學家程實及其團隊則認為，2018

年底至2019年初，中美經貿磋商釋放出積極信號，市
場對於內地經濟和金融的信心有所增強。這一趨勢疊加
新一輪高水平對外開放的推進，內地資本外流壓力將逐
步緩解，人民幣企穩將獲得進一步支撐。

香港文匯報訊（記者章蘿蘭上海報道）今年內第二
輪降準昨日正式實施，A股行情獲得支撐，滬深三大股
指均收漲。其中滬綜指再度站上2,600點大關。2019年
以來，A股持續攀升，至此滬綜指、深成指周線已收出
四連陽。不過根據人行公佈的數據，滬綜指去年累積下
跌813點或24.6%；深成指下跌3,800點或34.4%。兩市
全年成交額90.3萬億元（人民幣，下同），按年減少
19.9%。
人民銀行於本月初決定，為進一步支持實體經濟發
展，優化流動性結構，降低融資成本，下調金融機構存
款準備金率1個百分點，其中，2019年1月15日和1月
25日分別下調0.5個百分點，昨日第二輪降準釋放資金
如期而至。據測算，第二輪降準將釋放資金約7,500億
元。

保險板塊領漲升逾1.4%
昨日滬綜指高開0.18%，盤中高見2,617點，尾市衝

高回落，令升幅收窄。截至收市，滬綜指報2,601點，
漲 10 點或 0.39%；深成指報 7,595 點，漲 21 點或
0.29%；創業板指報1,265點，漲0.33點或0.03%。兩
市共成交3,129億元，較周四小幅放量123億元。不
過，行業板塊卻跌多漲少，權重板塊護盤有功，保險、
銀行領漲兩市，整體分別上行1.46%、0.91%；木業傢
具、民航機場、造紙印刷、食品飲料、醫療等行業板塊

也收紅；通訊、航天航空、有色金屬、珠寶、化肥等板
塊領先跌幅榜。
根據人行昨日公佈的數據，2018年末滬綜指收於

2,494點，較上年末下跌813點，跌幅為24.6%；深成
指收於 7,240 點，較上年末下跌 3,800 點，跌幅為
34.4%。兩市全年成交額 90.3 萬億元，同比減少
19.9%。
進入2019以來，A股表現有所好轉，但滬深主板的

升勢較為緩慢。滬綜指本周漲0.22%，期內深成指上行
0.19%，周線均收出四連陽。創業板指表現不佳，本周
下跌0.32%。

源頭活水湧 滬深周線四連升
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香港文匯報訊 面對商業銀行巨大
的資本補充壓力，央行將創設央行票
據互換工具（CBS）為銀行補充資本
保駕護航；但投資者頗為關注的計提
資本方面，可能利好將遜於預期。
彭博社引述知情人士稱，銀行自營

資金投資商業銀行發行的永續債，即
使與央行進行央票互換操作(CBS)
後，仍需按照永續債投資計提資本。
分析人士指出，商業銀行作為寬

信用的主力軍，CBS直接為銀行永
續債增信，提高其流動性，政策呵
護意圖明顯，但伴隨着發行大幕的
拉開，除了資本計提，後續還有一
些亟待明確的問題。民生銀行駐北
京的研究員王一峰還提到，商業銀

行永續債發行與投資的核心問題在
於 永 續 債 究 竟 是 「 股 」 還 是
「債」。
對於創新型的複雜資本工具，目

前的法律體系仍顯得相對滯後，更
深層次涉及到《公司法》、《破產
法》、《合同法》等一系列法律認
定，尤其是在這些債券可能真正面
臨減記的時候。
由於上述不確定性，還有一些問
題仍不能明確：一是投資永續債的
資管機構是否可以通過公募資金進
行投資；二是永續債發行銀行的利
息支出能否在稅前扣除；三是對於
投資人是否有稅收優惠，免徵增值
稅或者所得稅等。

香港文匯報訊（記者周曉菁）中
石化（0386）昨發公告指，按內地企
業會計準則，截至去年底，公司實現
營業收入28,816億元（人民幣，下
同），同比增22.09%；歸屬於母公
司股東的淨利潤為624億元，同比增
長22.04%，每股收益51.5分。
2018 年全年，中石化油氣當量

4.51億桶油當量，按年上升0.59%。
其中，原油產量2.89億桶，按年減少
1.75%；天然氣產量 9,770 億立方
呎，按年增加7.09%。
公告亦披露，期內公司勘探及開發

板塊同比大幅減虧，煉油和銷售板塊
繼續實現較好業績，化工板塊毛利保
持穩健。去年原油加工量2.44億噸，
按年上升2.31%； 境內成品油總銷
量1.8億噸，按年增加1.4%。

聯合石化經營虧損46.5億
公告又披露， 中石化子公司聯合

石化去年全年經營虧損約46.5億元，
主因是在採購進口原油過程中，對國
際油價走勢判斷失誤，部分套期保值
業務的交易策略失當，造成某些場內
原油套期保值業務的期貨端在油價下
跌過程中產生損失。不過中石化表
示，與國際標杆油價相比，聯合石化
同期為公司所屬煉油企業採購進口原
油實貨節省成本約64億元。

中石化油服扭虧賺1.52億
另外，中石化系的中石化油服

(01033)發盈喜，預料2018財政年度
業績將扭虧為盈，淨利潤將達1.52億
元。
公司指，去年國際油價保持震盪上

行，油公司上游勘探開發資本支出較
去年同期有所增長， 油服行業整體
經營環境進一步改善，令公司工作量
和主營業務收入按年增長。
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機構：三問題待明確

■人民銀行周四晚宣佈創設央行票據互換工具人民銀行周四晚宣佈創設央行票據互換工具，，這是時隔這是時隔55年之後年之後，，央行票據重央行票據重
新出現在市場上新出現在市場上。。 資料圖片資料圖片

憧憬貿易談判 人民幣漲逾300點尚乘成功舉辦「灣區之夜」
林鄭月娥親臨主禮

各界政商領袖共議大灣區發展願景

■香港特別行政區行政長官林鄭月娥（左三）、重慶市委副書記、原廣東省委副書記兼廣州市委書記任學鋒
（左二）、廣州市委副書記兼市長溫國輝（右二）、交通運輸部副部長戴東昌（左一）、廣州市委常委、常
務副市長陳志英（右一）與尚乘集團董事長兼總裁蔡志堅（右三）共同上台祝酒

備受全球關注的財經盛事—世界經濟論壇達沃斯
年會在1月22日至25日在瑞士達沃斯小鎮舉行。本
年度達沃斯的主題為「全球化4.0：打造第四次工業
革命時代的全球結構」，此次盛會出席的嘉賓超過
3,000人，其中包括中國國家副主席王岐山、聯合國
秘書長古特雷斯、德國總理默克爾等各界代表。在年
會舉行期間，由世界經濟論壇全球戰略合作夥伴中唯
一的港資金融機構尚乘集團所舉辦的「尚乘·灣區之
夜」頗受關注。
「尚乘·灣區之夜」是世界經濟論壇達沃斯年會舉
辦近50年來，第一次以「粵港澳大灣區」為主題，
亦是大灣區企業在世界經濟論壇達沃斯年會舞台的首
次亮相。此次盛會由大灣區當中極具代表性的城市香
港特別行政區行政長官林鄭月娥及廣州市委副書記兼
市長溫國輝親臨主禮致辭，他們向全世界展現中國粵
港澳大灣區的發展機遇與輝煌成就。
活動期間，尚乘集團董事長兼總裁、世界經濟論
壇「全球青年領袖」、大灣區共同家園青年公益基金
副主席蔡志堅致開幕辭。蔡志堅表示，作為植根香
港、立足大灣區的綜合性金融機構，尚乘的發展正是
得益於香港的繁榮穩定以及粵港澳大灣區的建設發
展。在未來，尚乘也將持續發揮「超級連絡人」的作
用，推動資本與資源的互聯互通，助力更多的灣區企
業和創新人才走向國際舞台。
香港特別行政區行政長官林鄭月娥在主禮致辭時
對尚乘一直以來推動粵港澳大灣區的建設發展所做的
努力表示讚賞和感謝，同時她亦表示粵港澳大灣區是
習主席立足全域和長遠作出的重大謀劃，也是保持香

港長期繁榮穩定的重大決策。相信大灣區在國家的整
體戰略部署及習主席對於粵港澳大灣區的建設高度關
注下，發展會愈來愈好。
廣州市委副書記、市長溫國輝對尚乘一直以來給
予廣州的支援和投入表示感謝。他表示，香港和廣州
都是大灣區的重要樞紐城市，近期廣深港高速鐵路的
開通極大地提高了大灣區交通運輸效率，進一步拉近
了大灣區人民的距離，相信未來廣州將和包括香港在
內的大灣區城市攜手合作，共同推動粵港澳大灣區的
建設和發展，共同創造更為燦爛的輝煌。
中國交通運輸部副部長戴東昌在致辭時表示，中

國將推進粵港澳大灣區交通運輸高品質發展，進一步
提升大灣區在全球的輻射和影響力，將大灣區打造成
國際一流灣區和世界級城市群，進一步發揮粵港澳大
灣區在中國交通建設中的先行示範作用。
隨後，香港特別行政區行政長官林鄭月娥、重
慶市委副書記、原廣東省委副書記兼廣州市委書記
任學鋒、廣州市委副書記兼市長溫國輝、交通運輸部
副部長戴東昌、廣州市委常委、常務副市長陳志英
與尚乘集團董事長兼總裁蔡志堅共同上台祝酒，將
「尚乘·灣區之夜」的氣氛推向高潮。
繼2018年尚乘成功在世界經濟論壇達沃斯年會舉

辦「尚乘·香港之夜」並邀請香港特別行政區行政長
官林鄭月娥親臨主禮後，今年尚乘再度設立「達沃
斯·尚乘館」，不僅成功舉辦了「尚乘·灣區之夜」
及「尚乘·灣區青年創業家日」，還將粵港澳大灣區
特色美食帶到達沃斯，向全球政商領袖展現大灣區的
無限活力與魅力。 (特刊)


