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預測
美聯儲將7月及9月分別減息1次，每次減息25點
子；若有負面消息出現，不排除減息50點子的可能。

美聯儲年內會減息，視乎中美貿易關係而定，若雙方
關係惡化，美聯儲或於夏季開始減息。

美聯儲9月開始減息，下調息率25點子，視乎未來
經濟數據，以及中美元首於G20峰會會面結果，如
果中美雙方不歡而散，美聯儲可能提前至7月減息。

美國7月減息1次，下調息率50點子。

美國會否如市場預期落實減息，主要視乎當地經濟數
據，以及中美貿易爭議升級會否反映在經濟數據之
上，暫估美聯儲年內最多減息一次。

美聯儲年內將減息1至2次，9月及12月減息機會較
大，若經濟增長動能下跌較快，9月可能會減息25至
50點子。

美聯儲議後聲明符合預期，而議息聲明刪除「耐性」
措辭，以及作出一些細微改動，反映經濟狀況略為轉
差，以及當局取態偏向寬鬆。

香港文匯報訊（記者

黎梓田）美聯儲議息會議

後宣佈利率維持在 2.25

厘至2.5厘之間，並暗示

年內有減息的可能性，港

銀 也 維 持 最 優 惠 利 率

5.125厘不變。然而，本

港近日1個月拆息持續在

約 2.45 厘，已經高過 H

按封頂位（2.375厘），

反有加息壓力。有本港按

揭業界人士羅列 4 項原

因，認為本港未有減息條

件，相信低息環境持續，

對樓市具正面支持。

銀行結餘、美國聯邦基金利率及香港最優惠利率走勢

本港大型銀行超過本港大型銀行超過1313次加次加
息息，，累計加息幅度達累計加息幅度達33%%

美國兩年美國兩年1717次加息次加息，，
累計加息幅度達累計加息幅度達44..2525%%

本港銀行於本港銀行於20182018年年99月月
加息加息00..125125厘及厘及00..2525厘厘

美國本次加息周期由美國本次加息周期由20152015年年1212月月
起步起步，，至至20182018年年1212月月，，計加息計加息99
次次，，共加息共加息22..2525厘厘。。

利率(%) 億(元)

最新資料截至2019年6月
最優惠利率是指香港上海匯豐銀行所報之利率 資料來源：經絡按揭轉介研究部
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業界列4原因 港息難減
拆息升資金成本增 按揭業務邊際利潤微

美聯儲在議息會議後決定維持利率不
變，議息聲明指有接近一半與會官

員傾向在未來6個月減息。主席鮑威爾也
指，現時市場未有足夠的數據支持於今次
會議上即時減息，不過他承認，今次是
「點陣圖」首次發出減息的信號，愈來愈
多委員支持減息。美聯儲17名與會官員
中，有7人認為在2019年內減息0.5%屬正
確舉動，另一人則認為減息0.25%。
經絡按揭轉介首席副總裁劉圓圓昨認
為，全球不確定因素增加，包括貿易戰
走勢及多項美國經濟數據表現不穩定，
相信美國會密切留意經濟最新數據再作
減息決定。她料年內美國息口維持不變
或減息一次的機會較大，即使減息一次
後要看市場反應再決定下一部署，因此
年內兩次減息機會較微。

港之前加息步伐落後美國
匯豐、中銀及恒生等銀行昨亦宣佈，
維持最優惠利率5.125厘不變。劉圓圓認
為，年內香港減息機會低，原因有四：
首先，在2015年開始的美國加息周期
下，美聯儲已加息9次，合共加2.25厘，

相反香港只加了一次，幅度更只有0.125
厘，因此減息空間非常有限；第二，港
美息差不斷拉闊，銀行體系結餘由美國
加息周期啟動前近4,000億元，不斷減少
至現時約543億元，即整個美國加息周期
已流出資金達3,371億元。若美國減息而
香港不跟，將有助港美息差收窄。
第三，銀行提供的按揭利率已處於非

常低的水平，優惠亦十分豐厚，變相銀
行的邊際利潤很微。加上近日一個月銀
行同業拆息（Hibor）曾高見2.63厘，超
越2008年10月高位，創十年新高。若銀
行再減息將造成資金成本壓力上升；最
後，最近本港拆息持續高企，昨天報2.47
厘，除了受半年結及抽新股影響外，現
時銀行界競爭亦見激烈，從銀行加存息
吸客以及取消存款低額結存費可見，各
銀行都想預留更多資金以作不時之需，
在資金需求增加的情況下，拉高了銀行
與銀行之間的借貸成本，因此銀行減息
的空間更見狹窄。
總括來說，劉圓圓認為短期內香港銀

行減息的空間不大，如美國減息一厘或
以上，香港才有機會跟隨，而調整上限

亦只有0.25厘至0.125厘，全年實際按息
維持2厘至2.5厘之間。而減息雖然對香
港的樓價及按揭市場均有正面影響，但
後市仍然繼續受政治風波及貿易戰等不
明朗因素困擾。

美下半年或減息1至2次
中原按揭經紀董事總經理王美鳳表

示，美國聯儲局聲明採中性字眼，保留
下半年減息的可能性，由於貿易戰等問
題仍存在頗大不確定性，相信美聯儲局
將視乎下半年經濟數字的好壞變化評估
減息條件，預料美國下半年有機會減息
或達1至2次。
王美鳳表示，未來本港最優惠利率

（P）會否再減息需視乎拆息下調幅度、
銀行結餘水平、銀行資金水平及取態影
響，即使未來港P有條件減息，減幅亦僅
為0.125%，因為過往存貸息加幅亦僅為
0.125%。對於美國減息，帶給本地市場的
訊息是本港未正式進入的加息期已先告完
結，逾11年低息環境將繼續維持，本港年
內按息主要維持在2.375厘低水平，對樓
市雖然影響不大但仍具正面支持作用。

香港文匯訊（記者 馬翠
媚）美聯儲議息後維持息
率不變，同時暗示稍後有
機會減息。金管局總裁陳
德霖昨表示，美聯儲政策
方向變數增大，港元拆息
會繼續受美息波及，未來
資金流向不確定性增加，
呼籲各界謹慎管理市場波
動可能帶來的風險。不少
大行均押注美聯儲年內鐵
定減息，其中高盛預期美
年內減息2次，分別在7月
和9月各減25點子。
美聯儲結束為期兩天會議後，宣佈

維持利率不變，同時在貨幣政策聲明
中刪除了「耐心」的措辭，外界相信
是為日後減息鋪路。金管局昨亦表
示，注意到美聯儲委員會表示美國經
濟前景不確定性增大，委員對利息走
勢亦有明顯分歧，雖然有半數委員表
示今年應維持利息不變，但亦有半數
委員認為今年要減息1至2次。

陳德霖：港元拆息續波動
外界相信美聯儲一旦減息，將令美

元走弱，並勢將影響港匯走勢。陳德
霖表示，港元拆息繼續受美元息率及
市場對港元資金的供求變化等因素影
響，其中港元拆息在過去1年隨着利
率正常的進程逐漸上升，而在季節性
因素包括半年結影響下，港元拆息的
波動性有所增加，近日一個月拆息曾
上升至2.6%，而因應港元拆息上升，
套息活動減少，港匯一度轉強至7.817
水平，但他強調港元外匯和同業市場
交易一直進行暢順，港元拆息和匯率
的走勢亦符合聯繫匯率制度的運作。
雖然美聯儲已為將來減息鋪路，但推

行時間表以至減息幅度，仍是難以猜
測，不過幾乎所有大行亦押注美聯儲年
內鐵定減息，分別在於年內減1次或2
次，而且主要視乎中美雙方關係會否走
惡，以及日後會否有更壞消息出台。

業界：貿戰左右美減息幅度
而在美聯儲公佈議息聲明後，有不

少大行即時轉軚，包括高盛分析師曾
形容減息的門檻比普遍預期的要高，
而在結果公佈後，高盛即改口預期美
年內將減息2次，並分別在7月和9月
各減25點子。而美林美銀則預期，美
聯儲將於9月減息25點子，如果中美
關係走惡，料美將提前至7月減息。
恒生銀行首席市場策略員溫灼培認

為，從經濟角度而言，美國無需多次
減息，除非中美貿易形勢惡化，則年
內有機會減息2次，否則1次已經足
夠，又預期7月減息可能性較大。
星展香港財資市場部董事總經理王

良享亦認為，7 月減息可能性達
100%，但減息幅度則需視乎中美貿易
談判進程，如在6月底中美元首會面不
順利，則美國有機會在7月減息半厘。

高
盛
料
美
年
內
減
息
2
次

香港文匯報訊（記者 周紹
基）美聯儲議息聲明一如市場預
期「轉鴿」，暗示未來可能減
息，加上有指內地正醞釀新刺激
經濟措施，A股與港股昨顯著造
好，港股更以全日最高位28,550
點報收，升348點連升第四日，
進一步收復50及100天線，大市
成交也達978億元。過去4個交
易日港股累漲1,432點或5.3%，
可謂氣勢如虹，然而分析師認
為，港股升至現水平料會再現調
整壓力。
東驥基金管理董事總經理龐寶
林表示，下周中美元首會面，各
界關注會否釋出利好談判的訊
息，促使港股反彈至28,500點以
上，但市場亦有機會在今波反彈
後再次回落，因為投資者對有關
的會面普遍存悲觀預期，而中美
貿易戰亦不是一個可以短期內解
決的議題。

內地醞釀新政刺激經濟
技術而言，恒指自高位30,280
點下挫約 12%至嚴重超賣水
平，才衍生出今波的反彈，恒
指一舉升破50天、100天及250
天線，並連續兩日升破保歷加
通道頂部，惟大市交投未見大

突破。他認為，大市已進入可
以隨時調整的階段，只因為聯
儲局偏鴿的言論，得以維持強
勢，一旦人民幣轉弱，恒指隨
時再度顯著回吐。
有消息稱，內地會加推組合

拳，推動經濟，刺激A股連續兩
日反彈，滬指和滬深300分別升
逾2%和3%，國指也升1.5%報
10,922點。內險股領漲大市，重
磅股平保（2318）連番回購 A
股 ， 股 價 再 升 3.7% ， 國 壽
（2628）升3.3%，太保（2601）
及太平（0966）均升逾3.9%，新
華（1336）更升5.6%。本港拆息
全面上升，對息口敏感的地產股
繼續有支持，恒地（0012）升近
3%，重上 50 天線，新世界
（0017）及新地（0016）升約
2.3%及2%。

成都增補貼 吉利升5%
成都市增加新能源汽車補貼，

汽 車 股 板 塊 有 支 持 ， 吉 利
（0175）升近5%，是為表現最
好藍籌。重磅股騰訊（0700）升
2%，友邦（1299）也升2.6%，
同樣是推升大市的主力。不過，
連升多日的港交所（0388）展現
疲態，收市僅升0.1%。

港股四連升 累漲1432點

香港文匯報訊（記者 周紹基）中美貿易戰開
打後，大量市場資金蜂擁至公用股等防守性高的
股份，其中中電（0002）便是其中一個知名的
「避風港」，兩個月以來，中電股價仍升近
1.7%，大幅跑贏同期的恒指。不過，中電昨日
罕見地發盈警，預期至6月底止，該公司因應旗
下的澳洲能源零售業務需要作出商譽減值，涉及
約60億至70億元，使中期業績錄得虧損。公用
股逆市避險的大眾預期，似乎正受到挑戰。

中期業績料大受影響
該公司指出，有關的澳洲能源零售業務減

值，屬於商譽減值，由於並非現金項目，並不
會影響中電的現金流及營運，但將會顯著減少
中電首6個月所匯報的盈利。中電在今年5月份

作出的首季簡
報時，已提及
Energy Aus-
tralia零售業務
的發展，指當
地政府宣佈實
施默認市場價
格，有關措施
很可能對中電
在當地的零售
業務，產生重
大的負面影
響。
截至去年底

止，Energy Australia零售業務的商譽為150.65
億元，是在2005及2011年作出兩宗零售業務收
購而產生的。不過，中電預期，Energy
Australia旗下電廠在發電方面受到的限制，可
望在下半年得到紓緩。
中電股價昨收報90.25元，升0.894%。
今次中電發出盈警，大出市場人士的意料。
耀才證券研究部總監植耀輝表示，中電今次涉
及的是商譽減值，並非是現金項目，不會影響
中電的現金流，但管理層評估澳洲業務時，提
及了澳洲「常規價格電價」客戶所付的電費會
下降，故預期下半年其盈利將減少2.4億元至3
億元，更預示未來會持續，呼籲投資者要關注
中電澳洲業務所受的影響。
他續說，中電去年10月起，已受香港的新利

潤管制計劃所影響，加上今次的盈警事件，業
務發展存不明朗性，估計市場反應負面，股價
將會受壓。不過，就算中電股價下跌，他亦建
議投資者選擇其他防守性股份，待中電公佈中
期業績後，才考慮是否低吸。
訊匯證券行政總裁沈振盈亦表示，公用股一

直是不少投資者的「避風港」，貪其派息穩定
兼相對高息，遇着股市逆市，公用股股價反而
有進賬，故是資金避險之選。近兩個月，大量
資金流入防守性強的公用股，包括正在挑戰成
為「紅底股」的領展（0823），還有傳統公用
股煤氣（0003）、中電等，這些股份早前均輪
流創出52周新高。另外，港鐵（0066）昨日亦
升至51元創歷史新高。

公用股累升巨恐見頂
但沈振盈指出，公用股的升幅，與不少基金
將資金由高風險股份，「換馬」至防守性高的
公用股有關。由於很多退休基金受客戶所託，
必須定期買入股票作投資，基金持現金的比例
一般不能超過10%，在「焗買」之下，在逆市
仍要大手掃入公用股作防守，但並不代表公用
股完全不受經濟周期所影響。
他直言，宏觀經濟數據不佳，反映整體經濟

皆承受壓力，公用股其實已不再安全，尤其是
有關板塊都處累升頗大，現時都存在着風險，
特別是中電及電能（0006）這些受匯兌及能源
價格影響頗深的股份，尤其受制於環球經濟壓
力，盈利出現下跌並不出奇。

中電盈警 涉商譽減值70億

■中電在今年 5
月份作出的首季
簡報時，已提及
Energy Australia
零 售 業 務 的 發
展。圖為龍鼓灘
的中電發電廠。

港息難減4原因
1 港之前加息步伐落後於美國，

美聯儲已加息9次共2.25厘，
香港只加了一次，幅度僅
0.125厘；

2 美連續加息後令港美息差不斷
拉闊，美減息而香港不跟，將
有助港美息差收窄；

3 本港按揭利率相對仍低，按揭
業務利潤微薄，再減息「冇肉
食」；

4 近期同業拆息高企，銀行資金
成本增加，減息空間有限。

■陳德霖指港元拆息會繼續受美息波及，呼籲各界
謹慎管理市場波動可能帶來的風險。 資料圖片

■王美鳳指，本港最優惠利率會否下調需視
乎銀行結餘水平等因素。 資料圖片

■劉圓圓料年內美國息口維持不變或減息一
次的機會較大。
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