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表示，正密切關注國際貿易緊張關
係及通脹低迷等越來越令人擔憂的
跡象，準備採取措施對抗逐漸增大
的全球及美國國內經濟風險，暗示
最早可能在7月採取減息措施。聯
儲局傳遞的基調比他們原先預期的
更加鴿派。

各央行陸續迎降息周期
進入2019年以來，隨着全球經

濟增速放緩，全球央行開始進入寬
鬆模式。目前，除英國央行在鋪墊
加息外，全球主要央行多數已降息
或正在鋪墊降息。5月以後，先後
降息的國家包括馬來西亞、菲律
賓、新西蘭、澳洲和印度。目前市
場對聯儲局在2019年開始降息幾
乎沒有分歧，分歧在於何時降、降
幾次。
聯儲局在去年還在加息，為什麼

這麼快又轉向了「降息周期」？這

先要理解一國貨幣政策的主要目
標。
通常來說，一個國家中央銀行的

貨幣政策，主要有幾個目標：包括
支持經濟增長、促進充分就業、保
持幣值穩定（對內為物價對外為匯
率），以及穩定利率和國際收支平
衡等。然而，事實上，沒有哪個國
家的央行，可以準確預測經濟未來
的走向。比如，在美國歷史上，歷
次降息都伴隨着經濟環境的惡化，
但大部分的經濟泡沫，都是聯儲局
的貨幣政策過於寬鬆形成的。而泡
沫的每一次爆破，又幾乎都是伴隨
着聯儲局收緊貨幣所致。
可見，央行政策本質上是在不斷

糾錯和平衡的結果。以聯儲局為
例，之所以要進行剛剛過去的一輪
加息周期，是因為聯儲局認為美國
經濟增長表現強勁，也已經實現充
分就業，但有潛在的通脹走高風
險，因此需要通過提高利率來抑制
風險。
最近聯儲局貨幣政策的快速轉

變，也源於經濟和幣值穩定因素，
主要兩個原因：
一是貿易衝突升級對美國經濟的

影響，這是美聯儲轉變貨幣政策立
場的重要因素。根據國際貨幣基金
組織的研究，中美貿易衝突如果持
續升級，最差的狀況是拉低美國經
濟增長1%，這相當於目前3%左右
的美國經濟增速的1/3。
二是通脹預期下行。儘管鮑威爾

強調通脹目標仍為2%，且當前通
脹僅僅略低於目標水準，但是通脹
預期近期卻大幅下行，甚至下破年
初的最低值。

人行貨幣自主可控增強
對中國而言，隨着全球主要經濟

體央行先後跟隨歐美轉向寬鬆，此
前中國人民銀行在穩增長與防風險
之間艱難的平衡將有所緩和，未來
一段時間人行貨幣政策的自主可控
性將有所增強。
■太平金控．太平証券（香港）

研究部主管 陳羨明
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七七七七七七七七 聯儲局鴿派立場愈益鮮明從貿易戰到科技戰

自5月初中美貿易談判陷入僵局以來，最近幾
周雙方衝突已擴大至科技領域。我們的基準情景
依然是年底前可達成協議，因此投資者應該保持
投資，同時應採取足夠的對沖（避險）措施。
美國總統特朗普指出談判破裂有三個原因：1）
第一季美國GDP增長強勁（3.1%）部分可歸因
於關稅措施；2）中國承擔大部分關稅成本；3）
中國方面對先前的許諾「出爾反爾」。中國政府
隨後發表一份白皮書闡明己方觀點：中方希望取
消貿易爭端以來所有加徵的關稅；增加購買美國
商品以減少對美貿易順差應該基於需求進行；美
方在談判過程中提高要求；中國的主權與尊嚴應
該得到尊重。白宮對此白皮書立即予以反駁。

稀土出口禁令極難實施
美國商務部在5月16日將內地科技大廠華為公
司列入出口管制「實體清單」，實際上切斷美國
企業向華為的軟硬體供應。由於華為在某些關鍵
零組件方面需要依賴美國供應商，而且沒有現成
的替代選擇，因此美國的禁令給華為帶來很大威
脅。中國隨後暗示可能會考慮禁止出口加工稀土
產品，這是許多高科技產品所需的成分。
據美國地質調查局數據，雖然中國的稀土儲量
只佔全球的 38%，但加工稀土產量佔比高達

71%。不過，稀土出口禁令極難實施，因為中國
需要從多個依賴該國稀土供應的國家進口多種中
間產品。而且，鑒於中國的稀土儲量僅佔全球的
38%，出口禁令的影響應該為時短暫，其他國家
很可能增加產量來填補缺口，儘管在此期間全球
供應鏈會受到干擾。與此同時，中國商務部於5
月31日公佈了中方的「不可靠實體清單」規定，
進一步實施報復。

保持投資並對沖下行風險
中美兩國領袖是否將在6月28日至29日在日本
大阪舉行的G20峰會上會晤尚無確切消息。我們
原先預期雙方有20%的機率在此次峰會上達成協
議，目前看來這種可能性更加渺茫。這使得在年
底前經過艱難的談判達成部分協議（概率為
62.5%）以及談判徹底破裂（概率為37.5%）的可
能性上升。在後一種情景（談判徹底破裂）下，
內地資產，包括人民幣、股票和債券，可能遭到
拋售，而在前一種情景（達成部分協議）下，內
地資產則會反彈。鑒於我們的基準情景依然是，
雙方將在年底前達成協議，因此我們建議投資者
保持投資，但同時也要採取措施來對沖（避險）
下行風險。

■瑞銀財富管理投資總監辦公室

部分港元定存利率優惠一覽
銀行

1 招商永隆

2 中信國際

3 南洋商業

4 集友

5 星展

6 中銀

7 匯豐

8 渣打

最低存款額

10,000港元

10,000港元

100,000港元

50,000港元

50,000港元

50,000港元

10,000港元

100,000港元

最高年利率+存款期限

5%（1個月）

3.8%（3個月）

2.3%（1年）

2.27%（1年）

2% （1年）

1.95%（1年）

1.9%（1年）

1.9%（1年）

部分美元定存利率優惠一覽
銀行

1 匯豐

2 富邦

3 上海商業

4 星展

5 渣打

最低存款額

50,000港元等值

2,000美元

100,000港元等值

10,000美元

50,000港元等值

100,000港元等值

最高年利率+存款期限

8%（7天）

2.4%

（1年，卓越理財客戶）
2.35%

（1年，運籌理財客戶）

3.68%（1個月）

3.2%（3個月）

2.75%（1年）

2.5%（1年）

2.15%（1年）

部分人民幣定存利率優惠一覽
銀行

1 中銀

2 富邦

3 星展

4 渣打

最低存款額

50,000港元等值

100,000港元等值

50,000港元等值

100,000港元等值

最高年利率+存款期限

5.5% （7天）

3.8%（1個月）

2.25%（1年）

4.88%（1個月）

2.55%（1年）

2.45%（1年）

銀行搶錢銀行搶錢
何家何家定存定存最着數最着數

隨着美聯儲宣佈維持利率不變，同時暗示將
會減息，再加上國家主席習近平與美國總統
特朗普可望於本周後期於日本舉行的G20會
議上會面，市場對中美貿易戰的憂慮略為紓
緩，令人民幣短期內大幅貶值的概率降低，
投資者在進行人民幣定存時不用過度擔心
「賺息蝕價」的問題。
中銀香港為客戶推出人民幣定存優惠：已

選用「綜合理財服務」的個人銀行客戶以兌換資金
等值港幣5萬元或以上開立7日或1個月「特優人民幣定期存
款」，分別可享5.5厘及3.8厘特優年利率。

中銀5.5厘超短期人幣定存
另外，即日起至12月31日，富邦銀行客戶經該行以港元兌換人民幣，同

時作1個月定存，可享4.88厘定期存款年利率。以上優惠的最低存款金額為10
萬港元或等值，總存款金額最高為1,000萬港元或等值。
至於較長的一年期定存方面，不同銀行的人民幣定存優惠普遍達2厘以上（詳見附

表），故在金融市況波動的情況下，人民幣定存相信亦是一個風險不高的投資選擇。

要數高息，投資者可吼美元定期存款，尤
其是匯豐銀行相關超短期定存利息高達8厘，
比港元定存更為吸引。
上周美聯儲未有減息，因此現時銀行的美元

定存利率未明顯下調。其中，以匯豐銀行的
「外幣兌換及定存優惠」屬最短期兼最高息，
該行的尚玉客戶如以等值5萬港元或以上兌換
資金開立7日美元定存，可享8厘息率，即期

滿後至少可得到76.7港元利息收入。
較長年期的美元定存方面，由即日起至12

月31日，富邦銀行客戶於該行以港元兌換美
元，及同時開立有關指定年期之定期存款戶
口，可享特惠定期存款年利率，1個月為
3.68%，3個月則為3.2%。要注意，上述優惠
適用於存款金額介乎10萬港元或等值至1,000
萬港元或等值。

上海商銀1年期2.75厘
至於一年期美元定存，上海商業銀行早前

修訂推廣優惠，1年期定期存款年息高見2.75
厘，半年亦有2.7厘，而1個月及3個月年息
分別為2.2厘及2.6厘，入場費為1萬美元的全
新資金或兌換資金。至於其他銀行的美元定
存年利率，普遍都有2厘以上（詳見附表）。

中美貿易戰持續令環球經濟增長放緩，港
股近期亦表現波動，持重貨股民難免膽

戰心驚。另一方面，上周美聯儲暗示將進入
減息周期，根據2007年的經驗，當美聯儲進
入減息周期後，美國或於1年後出現金融危機
與經濟衰退。如閣下希望盡早避險，定期存
款就不失為一種穩定保本的投資選擇，投資
者亦不妨趁機將手頭上現金轉做其他貨幣的
定存，隨時有機會做到賺息又賺價。

把握港元定存2厘時機
首先，在港元存款方面，在半年結臨近、

拆息較上月有所回升的情況下，港匯由貼近

7.85的弱方兌換保證水平反彈。由於銀根偏
緊，部分銀行出招搶港元新資金，不少港元
定存年息以2厘起跳，部分甚至高於美元定存
息率。由於有業界人士認為超高息搶定存或
不會維持太長時間，隨着半年結完成，屆時
定存息率有機會回落，因此投資者必須把握
時機。

招商永隆推電子優惠券
在眾多銀行推出的定存優惠中，以中小銀行

出招吸錢最為落力，又以招商永隆銀行最為進
取。招商永隆銀行全新客戶於8月30日或之
前，成功透過「一點通」手機應用程式預約分

行開戶，以及符合指定要求，提供1個月港元
定存年息5厘優惠，其利率屬全港最高，至於
入場資金介乎1萬元至5萬元。此外，客戶亦
可同時獲得「分行定期利率額外加0.4厘」電
子優惠券的優惠，適用於2個月、3個月或6個
月的港元定存，入場資金1萬元。

中小行息口稍勝大行
較長時間的定存方面，為鼓勵潛在客戶使

用此嶄新金融科技，中信銀行（國際）現時
正推出優惠「搶客」，新客戶經inMotion動
感銀行進行3個月港元定存，存款金額最少為
1萬元、最高為1萬元，年利率高達3.8厘。至
於一年期港元定期存款方面，部分中小銀行
的息率達2厘或以上，至於較大型的銀行如匯
豐、渣打與中銀香港，其息率則為1.9至1.95
厘不等（詳見附表）。
小記亦要提醒，由於息口市場變化迅速，

定存利率隨時或有變更，最終條款細則應以
銀行最新公佈為準。

隨着本港銀行結餘下降以及半年結、大型新股、虛擬銀行殺到等因素交互

影響，本港拆息上升，銀行紛紛加息搶錢，不少港元定存年息以2厘起跳。

在目前投資大市波動、輸少已經當贏的情況下，今期《數據生活》將介紹港

元、美元與人民幣定存的息口予不同投資者作參考，以求穩袋回報。

■香港文匯報記者 岑健樂

中美有得傾 人幣蝕價風險降

美元定存7日 匯豐年息8厘

■市場預期美國總統特朗普引發的中美貿易戰在
G20會議後會略為紓緩。 資料圖片

■■註註：：銀行存款息率以最新公佈為準銀行存款息率以最新公佈為準


