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滙豐上月PMI終值是48.2，為七個月低位，本月初值則
顯著上升至49.5。在PMI細分項目中，對拉升指數最為明顯
的是產出，指數升至51.2不僅是九個月以來最高，也是四個
月來首次升到 50 的榮枯分水嶺上方。同時，在過去幾個月
幾乎全面萎縮的各項指數也顯示出回暖的跡象。新出口訂單
指數七月報48.2，較六月45.7有所反彈。產成品庫存指數回
落至49.5，前兩個月則都在50以上，顯示大規模的去庫存活
動已過去。不過，七月就業指數則有所惡化，從六月的48.8
下滑至七月的47.4，連續五個月低於50，為○九年三月以來
的低點。

本季經濟增速料回升
民生證券宏觀分析師郝大明相對樂觀表示，滙豐PMI指

數五個月以來首次反彈，說明今年以來中央一系列穩增長措
施正在起效。在中央政府一些列政策組合下，三季度 GDP
（國內生產總值）增速將企穩回升。首先，企業成本下降，
效益提高，生產增速趨於穩定。隨着兩次降息、油價下調及
其他大宗商品價格下跌，企業經營成本下降，效益上升。其
次，微調累積效應將繼續以抑制經濟下滑趨勢。第三，基建
投資發力，非房地產投資還有上升空間。他預計三季度GDP
同比增長 7.7%左右，四季度回升至 8.3%左右，全年 GDP 增
速在7.9%。

野村證券中國首席經濟學家張智威認為，七月份滙豐
PMI反彈說明前期的放鬆政策已傳導至經濟，中國經濟在二
季度見底後，三季度經濟增速將重新越過8%達到8.1%。

不過，屈宏斌提醒稱，要留意PMI指數已連續九個月保
持在 50 的榮枯分水嶺下方，同時七月就業指數有所惡化，
從六月的48.8下滑至47.4。就業指數已連續五個月低於50，
目前更是○九年三月以來的低點，表明需求依然疲弱且就業
面臨的壓力益增。這要求更多寬鬆政策來支持經濟成長和就

業，故需繼續加大寬鬆力度以穩增長、保就業。
中國二季度經濟增速7.6%，創下逾三年低點。同時，內

地六月CPI（消費者物價指數）同比增長2.2%，創二十九個
月新低。這為政策進一步放鬆預留更大空間。

野村：央行再降準兩次
屈宏斌認為，由於CPI至今年末都不太可能明顯反彈，

為央行繼續降低存款準備金創造條件。同時，財政政策的支
持以及對民間投資准入的放寬，都將有助於經濟在未來幾個
月回暖，預期經濟增長有望在未來幾個月明顯好轉。野村證
券預計，中國政府將在下半年繼續下調兩次存款準備金率，
不過央行降息的可能性較小。

是次PMI預覽數據樣本採集自七月十一至二十日之間。
七月滙豐製造業PMI終值則定於八月一日發布。

重慶國際博覽年底試展
【本報記者韓毅重慶二十四日電】記者從重慶兩江新區

獲悉，總面積 8.68 平方公里的悅來會展城項目已完成投資
100 億元（人民幣，下同），正啟動規模達 7 億元的場館內
外裝飾工程。據悉，規模為西部第一、全國第二，位於悅來
會展城中心區域的重慶國際博覽中心，將於年底舉行試展。

作為兩江新區成立後首個動工的重大項目，重慶國際博
覽中心佔地1.3平方公里，面積是現有重慶南坪國際會展中
心的13倍，總建築面積約60萬平方米，由16個標準展館組
成，平層的展場面積超過30萬平方米，室外展場達到20萬
平方米。

財政部正式下達廣東省（不含深圳）今年地方政府債券
發行額度86億元（人民幣，下同），發行債券年期為5年和
7 年期兩種，每種債券分別佔 50%。資金主要用於省市重點
項目建設、保障性安居工程和普通公路發展。

這是從廣東省財政廳昨日提交給廣東省十一屆人大常委
會三十五次會議的一份《關於2012年省級財政預算調整方案
的報告》中得悉。資金使用主要為兩部分：一是轉貸地方使
用59億元，包括轉貸市縣保障性安居工程和普通公路建設29
億元、轉貸市縣重點項目建設30億元；另一部分則是安排省
重大項目建設27億元，包括安排省級職業技術教育示範基地
10億元和安排珠三角城際軌道交通建設項目17億元。

廣東省財政廳廳長曾志權在報告中介紹，廣東作為自行
發債試點地區，可以根據實際情況組合發行3年、5年和7年
期債券，每種債券發行規模控制在50%（含50%）以內，考
慮到以上建設項目均為長期性投資項目，為獲得長期、穩定
的債券資金現金流，建議今年該省地方政府債券發行5年和7
年期兩種債券，每種債券分別佔50%，並按此比例平均分配
到以上轉貸各地及重點建設項目。

南京樓市呈好轉跡象
【本報記者賀鵬飛、實習記者強薇南京二十四日電】

南京市統計局今日公布的數據顯示，今年上半年南京房地
產開發投資與銷售均呈現較快增長，顯示房地產市場回暖
的預期明顯增強。

南京市統計局副局長王國鈞介紹，上半年南京房地產
開發投資完成 515.4 億元（人民幣，下同），同比增長
15.3%，比一季度回升 3.8 個百分點。該市商品房銷售面積
增長11.2%，其中住宅銷售381.3萬平方米，同比增長16.7%
。而去年上半年，南京商品房與住宅銷售面積增幅分別為
1.3%與負 3.3%，全年兩項數據更是實現負增長，分別為負
6.7%、負9.8%。

王國鈞指出，南京房地產開發投資出現較快增長的主
要原因是保障性住房建設進程加快。上半年，全市保障性
住房投資完成 132.03 億元，同比增長 154.4%。保障性住房
在建施工面積達 1584.60 萬平方米，同比增長 64.7%。其中
，雨花岱山、江寧上坊、棲霞邁皋橋和花崗四大保障房項
目完成投資同比增長114.5%。

上半年南京的工業也呈現出逐步回升的態勢。該市完
成規模以上工業總產值5650.7億元，同比增長11.4%，增幅
比一季度回升2.1個百分點。其中，外商及港澳台投資企業
增長尤為突出，共完成工業總產值 2347 億元，同比增長
15.8%，拉動全市工業增長6.3個百分點。

西安上半年GDP增11%
【本報記者任麗西安二十四日電】記者今日從西安市統

計局獲悉，初步測算，今年上半年西安生產總值1832.98億
元（人民幣，下同），同比增長 11.2%，比一季度提高 0.1
個百分點。居民消費價格同比上漲 3.5%，比去年同期回落
1.7個百分點。同期，該市實現社會消費品零售總額同比增
長 15.4%至 1047.98 億元。規模以上工業增加值同比增長
12.5%至520.99億元。規模以上裝備製造業增加值同比增長
16.1%，比去年同期提高4.5個百分點。

上半年，西安市房地產開發投資 521.99 億元，增長
15.3%，比一季度回落14.1個百分點。上半年新建住宅銷售
價格同比上漲0.7%，比去年同期漲幅回落3.9個百分點。其
中，六月份新建住宅銷售價格環比上漲 0.2%，同比下跌
0.1%，已連續三個月下跌。

權威人士指出，有關部門日前上報的金融機構
穩定經濟增長政策建議提出，加大銀行業等各類金
融機構對 「穩增長」的支持力度。並建議對省級地
方融資平台、 「百強縣」平台項目，在符合授信條
件同時，銀行信貸應給予重點支持，保證後續資金

投入，防止出現 「半拉子」工程。
據《中國證券報》昨日引述該人士表示，該建議提出在

信貸投放上，優先支持符合國家政策的項目授信，重點支持
鐵路、公路、機場等基礎設施項目授信，支持節能減排、
「綠色信貸」，促進銀行業調整信貸結構。此外，建議繼續

加大政策放鬆力度，鼓勵民間資本進入金融領域。
在上半年經濟數據發布後、年中經濟會議召開前，多個

部門都在梳理下半年工作重點，針對下半年國內外形勢，積極
研究穩增長的政策措施。各方期待能夠對一攬子「穩增長」政
策做出全面部署，為下半年經濟運行和宏觀調控指明方向。

雖然今年是地方融資平台貸款集中到期的高峰年，銀行
人士也承認，今年以來，部分平台貸款確實存在還款壓力上
升的風險。但應該對省級以上、與重大在建續建工程相關、
涉及穩增長重點項目等平台貸，在符合銀行授信條件基礎上
，給予一定程度放鬆，避免造成資金斷流，引發銀行不良貸
款上升，影響 「穩增長」調控政策效果。

支持節能減排、 「綠色信貸」亦是金融機構支持實體經
濟、推動穩增長目標實現的重要內容。為實現 「十二五」節
能環保產業發展規劃，這一方面需要金融機構的積極支持，
另一方面也可給金融機構拓展業務、提升盈利、分散風險帶
來廣闊的空間。

此外，監管部門已出台相關政策，鼓勵和引導民間資本
進入金融領域。業界呼籲進一步降低門檻，給民間資本 「辦
金融」更大的空間和自由度。

寬鬆政策生效 製造業回暖
滙豐七月PMI初值創五月新高
滙豐七月中國製造業PMI（採購經理人指數

）初值升至49.5，較上月終值升1.3點，為五個
月來最高。其中，產出指數升至九個月以來最高
的51.2。滙豐中國首席經濟學家兼經濟研究亞太
區聯席主管屈宏斌表示，數據表明此前的寬鬆政
策開始發揮效力。不過數據仍低於50，認為需繼
續加大寬鬆力度以穩增長、保就業。

本報記者 扈亮

企業債發行醞釀變革
國家發改委正醞釀企業債發行變革。據內地媒體稱，發

改委擬將當前的企業債券承銷模式改革成 「通道制」，即根
據券商資質高低給予對應的企業債承銷家數限額。不過，由
於這對當前企業債券承銷格局和發行規模將產生很大影響。
據悉， 「變革」並未得到券商的積極響應。

發改委負責企業債審批發行的相關監管機構召集內地17
家證券公司高管在本月二十日開會，主要議題即為債券市場
承銷發行制度變革。改革的主要內容包括：一是對企業債券
的審批權限統一收歸國家發改委，而非地方發改委，地方只
用備案即可；二是根據各券商資質的高低實行企業債券承銷
「通道制」，判定券商資質的標準主要是依據券商工商註冊

資本金。
據悉，監管部門計劃將企業債承銷改革成 「通道制」，

是考慮到債券的兌付風險問題。因此前企業債，尤其是城投
債發行風險控制欠缺，希望以企業債承銷家數多寡掛鈎券商
註冊資本金高低的辦法，鼓勵證券公司增加內部風險控制，
規避此前存在的兌付風險，從而適度抑制當前企業債券發行
規模暴增的目的。然而，出席會議的券商代表對通道制普遍
不認可。

報道指出，註冊資本金 50 億元（人民幣，下同）以上
的券商基本持支持或中立態度，因認為該政策對其利大於弊
，但註冊資本金在 50 億元以下的，則持堅決抵制態度。報
道又引述多位券商人士表示，通道制是中國證券市場十年前
的產物，當時就產生許多問題，因此最終廢止。現在企業債
發行重提通道制，似乎與當前鼓勵開放、鼓勵市場競爭的大
方向不符合，是在走倒退的回頭路。

六月份銀行代客結售匯再現逆差。國家外匯管理局
昨日公布的數據顯示，上月銀行代客結售匯錄得逆差35
億美元，同期代客遠期淨售匯錄得107億美元，顯示企業
持匯意願增強。而今年前六個月，銀行代客結售匯錄得
順差 295 億美元，與去年同期的 2737 億美元比較，同比
減少近九成。

今年銀行代客結售匯在四月份已錄得37億美元的逆
差，而在五月份出現順差51億美元後，六月後再現逆差
35億美元。數據顯示，六月當月銀行代客結匯錄得1295
億美元，售匯1331億美元。同期，銀行代客遠期結匯簽
約 105 億美元，遠期售匯簽約 212 億美元，遠期淨售匯
107 億美元，較上月的 53 億美元有所擴大。今年前六個
月，銀行代客累計遠期結匯簽約839億美元，累計遠期售
匯簽約 892 億美元，銀行代客累計遠期淨售匯 53 億美元
。外管局數據還顯示，六月份，境內銀行代客涉外收入
2228億美元，對外付款2164億美元，銀行代客涉外收付
款順收64億美元。今年前六個月，銀行代客累計涉外收
入12253億美元，累計對外付款11462億美元，銀行代客
累計涉外收付款順收792億美元。

人民幣貶值預期趨強
銀行結售匯是指外匯指定銀行為客戶及其自身辦理

的結匯和售匯業務，不包括銀行間外匯市場交易數據。
而遠期結售匯業務使得企業可提前鎖定未來結匯或售匯
的匯率，從而有效規避人民幣匯率變動的風險。分析認
為，隨着近期人民幣兌美元回軟，人民幣的貶值預期趨
強，資金流出、企業持匯意願強烈。招商銀行金融市場
部高級分析師劉東亮指出，從外匯佔款減去順差和 FDI
（外商直接投資）的量看，上半年資金整體處於流出的
狀態。由於下半年人民幣有可能進一步貶值，再加上海
外市場的動盪加劇，他預計下半年資金整體上還是流出
態勢。

據銀行人士透露，今年上半年以來，很多出口企業
不太願意做遠期結匯業務，大部分的出口企業已不再鎖
定遠期匯率。他們的結匯意願也明顯降低。其中，有一小
部分企業是選擇了跨境人民幣結算來規避匯率風險，而更
多的企業則是認為人民幣升值已經差不多。

近日人民幣兌美元匯價連觸 「跌停」。昨日人民幣
兌一美元中間價報6.3339元，較上日走低69個基點。詢
價交易系統人民幣兌一美元則輕微回升 6 個基點，報
6.3858 元。交行首席經濟學家連平分析，未來人民幣兌
美元匯率的雙向波動特徵將進一步增強，預計下半年人
民幣兌美元的波動區間在 6.25 至 6.35 間。人民幣兌美元
匯率甚至出現階段性貶值。

熱錢流出意願強烈

工信部昨日發布通知表示，為提高汽車企業核
心競爭力，加快汽車產業轉型升級，決定在汽車行
業建立落後企業退出機制，將打破長久以來汽車行
業的生產資質終身制。工信部此次推出的新機制還
將企業退出與促進企業轉型相結合。

通知要求列入《車輛生產企業及產品公告》
（下稱《公告》）的企業以公司（集團）為單位分
配序號，公司（集團）獨資或控股的獨立法人子公
司應按資產關係分級列在公司（集團）的序號內，
不再單設序號。對於沒有按照政府相關部門的批准
文件進行建設，或不能持續滿足政府相關部門的批
准文件、生產准入管理規定等方面要求的企業，應
當限期整改。在整改期內，企業不得投資擴產，不
得申報新產品。整改後仍不能滿足要求的，暫停其
產品《公告》，直至整改驗收合格。

新機制將企業退出與促進企業轉型相結合。通
知稱，從二○一六年起，在《公告》管理中取消改

裝類其他乘用車、皮卡生產企業類別。現有改裝類其他乘用
車、皮卡生產企業應盡快達到同類新建整車生產企業的准入
條件，升級為整車企業。未按時升級的上述兩類企業，應分
別轉產客車、專用汽車等產品。

中國央行昨日公開市場操作 950 億元（人民
幣，下同）7天逆回購，中標利率3.35%，恰好對
沖了本周到期的1000億元的逆回購。加上財政部
早間進行的500億元3個月期國庫現金存款招標，
資金面恢復至較寬鬆局面。業內人士認為，下周
並無逆回購到期，央行如此大規模逆回購或意味
下調存款準備金率將延後至八月份。

交易員稱，本周公開市場到期資金流為負的
990億元，其中包括10億元到期央票和1000億元
到期逆回購。臨近月末，大行融出意願下降，加上
財政存款與逆回購到期影響，自上周以來銀行間資
金面出現了逐步抽緊的情況，央行故而加大了逆
回購操作力度。與此同時，央行在周一也一如前兩
周進行兩期限正、逆回購詢量，但正回購也是詢
而未發。在法定準備金率遲遲未見下調的情況下
，預計未來一段時間逆回購將被繼續滾動運用。

此前兩周，央行分別淨回籠資金 600 億元、
400億元，同時八月公開市場到期資金極少，此舉
令市場認為下調存款準備金率時點已迫近。

平安證券固定收益部副總經理石磊認為，資
金面仍然偏緊，且外匯市場疲軟，人民幣貶值預
期強烈，降準是肯定要有的。不過，昨日央行加
大逆回購規模已完全對沖本周到期的逆回購資金
，令目前資金面較平穩，預計央行或將調準時點
延後至八月份。

光大銀行首席分析師盛宏清也做出延後降準
的預期。他表示，本月已降息，央行或擔心動作
太過頻繁使得市場信心惡化，因此沒有及時下調
存款準備金率；而近日滙豐中國製造業採購經理
指數初值公布為 49.5，升至五個月來新高，情況
好轉也可能使得央行認為降準可以延後。

央行昨日還和財政部進行年內第 7 期國庫現
金定存招標，規模500億元，中標利率3.5%，高於同
期銀行定存利率65至90個基點。上海銀行同業拆
借利率（Shibor）昨日幾乎全線下跌，僅有 1 個月期
上漲8個基點，而隔夜品種則下跌37.6個基點。

各月銀行代客結售匯順差及代客收付順收
（單位：億美元）

月 份

2012年上半年

6月

5月

4月

3月

2月

1月

2011年12月

11月

10月

9月

8月

7月

代客結售匯順差

295

-35

51

-37

78

44

194

-153

-8

32

260

378

432

代客涉外收付款順收

792

64

91

85

149

137

265

7

179

109

120

260

330

央行再􀎠放水􀎡降準或延後

地
方
融
資
平
台
信
貸
或
放
鬆

車
企
退
出
機
制
出
台

廣東今年自主發債廣東今年自主發債8686億億

▲產出指數四個月來首次升到50的榮枯分水嶺上方

▲業界呼籲，給民間資本 「辦金融」 更大的空
間和自由度

▲分析料外匯市場疲軟，人民幣貶值預期強烈

▲廣東省今年地方政府發行債券年期
為5年和7年期兩種

中國各月PMI表現
月份

*2012年7月

6月

5月

4月

3月

2月

1月

2011年12月

11月

10月

9月

8月

7月

為初值數據，終值定於8月1日公布

官方PMI

─

50.2

50.4

53.3

53.1

51

50.5

50.3

49

50.4

51.2

50.9

50.7

滙豐PMI

49.5

48.2

48.4

49.3

48.3

49.6

48.8

48.7

47.7

51

49.9

49.9

49.3


