
郭樹清：沽空人幣必將損失慘重
【大公報訊】人行副行長、銀保監

會主席郭樹清在北京一個金融論壇上發
表書面評論，認為美國發起貿易戰不能
解決任何問題，只會損人不利己且危害
全世界，又稱美國加關稅對中國經濟影
響非常有限，中國有能力消化該批輸美
產品，而且憑藉 「一帶一路」倡議，可
將有關產品銷往美國之外的市場，且部
分出口美國的中國產品，在美國找不到
替代品。

郭樹清又認為，美國對中國的出口
也會因貿易戰而萎縮，損害美國企業利
益，使部分高科技公司收入下降，加上

美國消費者和進口商將支付很高成本，
中低收入階層特別是農民和藍領工人實
際損失的福利更多。他指出，美國有龐
大的海外資產和負債，比任何國家都更
依賴以美元為主導的國際金融體系，貿
易戰勢必引起國際金融市場的震盪和低
迷。

人幣不可能持續貶值
此外，郭樹清又提到，中國未來會

繼續深化人民幣匯率形成機制改革，增
強匯率彈性，保持人民幣匯率在合理均
衡水平上的基本穩定。他強調過去十幾

年裏，凡是人民幣出現較大幅度貶值，
基本都是由於外部原因，而非中國有意
為之，如今年5月離岸人民幣兌美元一度
下跌超過3%，就是美國升級貿易摩擦進
而影響市場情緒的結果。

郭樹清指出，中國經濟基本面決定
人民幣不可能持續貶值，因為中國仍是
世界經濟增長的最大引擎，具備極好的
市場空間和增長潛力，隨着經濟發展質
量提升，人民幣市場匯率將不斷向購買
力平價靠近，相信投機做空人民幣必然
遭受巨大損失。

關於金融業開放，他續指，未來開

放的空間還很大，目前外資佔A股市場的
比重只有2%，佔中國債市的比重也只有
2.9%，外資銀行資產佔全部商業銀行的
比重為1.6%，外資保險公司佔比為5.8%
，都還有很大提升的空間。特別歡迎那
些擁有良好市場聲譽和信用記錄，在風
險管控、信用評級、消費金融養老保險
、健康保險等方面具有特色和專長的外
資機構進入中國，激發市場活力。他同
時強調，防控好金融風險特別重要。要
特別警惕境外資金的大進大出和 「熱錢
」炒作，堅決避免出現房地產和金融資
產的過度泡沫。

根據富時羅素公布的名單顯示，在此
次納入的1097隻個股中，有292隻大盤股、
422隻中盤股、376隻小盤股以及7隻微盤股
。值得一提的是，此前，MSCI納入A股以
大盤股為主，富時羅素或許將開啟外資對
A股中小盤股投資熱情。根據富時羅素公
布的計劃，A股納入將分三步走（具體見
表）。

看重創板 一開始便納入
富時羅素亞太區董事總經理白美蘭表

示，相較於其他指數公司，富時羅素的指
數編製方法決定它對中盤、小盤的覆蓋更
廣。富時羅素在納入A股一開始，便決定
將中盤和小盤一併納入，並且中盤和小盤
享用與大盤一樣的納入因子。

麥思平認為，創業板是中國新經濟的
重要體現，其表示如果不納入創業板便
不足以體現中國經濟全貌，因此富時羅
素決定在一開始就將創業板股票納入。
他並預計，在接下來的3至4年內，隨着
納入比例的增加，將有額外的500億美元
進入A股。

對於在第一階段完成後如何跟進，富
時羅素稱，如果未來還將納入只有通過
QFII和RQFII渠道獲得的成份股，則QFII
和RQFII的額度調整、QFII和RQFII的兌
付，以及外資持股比例限制的調整將是主
要影響因素。如果未來想要增加互聯互通
機制成份股的可投資權重，則互聯互通機
制所覆蓋範圍的增加、離岸人民幣的充足
性，以及外資持股比例的增加是主要影響

因素。在繼續開放各種渠道的前提下，最
終目標是按照其全部可投資權重納入中國
A股。

對於A股入摩擴容之後再成功入富，
英大證券研究所所長李大霄表示，儘管中
美貿易戰加劇市場動盪，但是中國正向創
新型國家邁進，蘊藏許多有投資價值的藍
籌和高成長個股，這對海外投資者頗具吸
引力。目前，A股經歷調整，整體估值仍
處於較低水平，投資安全邊際較高，未來
增長潛力不俗。

此外，今年9月，還有標普道瓊斯指數
公司也計劃將A股納入。摩根士丹利預計
，2019年A股的外資流入量將達700億至
1250億美元（約合4830億至8624億元人民
幣）。未來十年，預計每年都會有約1000
億至2200億美元的外資流入A股。

藍籌及白馬股受青睞
前海開源基金管理公司執行總經理楊

德龍認為，A股納入MSCI新興市場指數、
富時羅素國際指數，以及標普道瓊斯指數
之後，A股已成為國際指數大家庭的重要
一員，外資對A股的配置從之前可買可不
買轉變為必須買入。考慮到A股的市值是
僅次於美股的第二大市場，外資對A股的
配置將會相應增加。從中長期看，藍籌股
、白馬股將受到外資的青睞。從中長期趨
勢來看，而A股市場蘊藏 「黃金十年」投
資機遇，這也是優質公司 「黃金十年」，
他建議投資者在市場調整時買入，堅持價
值投資，抓住好公司的機會。

大公報記者 李昌鴻

A股再迎活水。富時羅素昨日公布了其全球股票指數系列的季
度變動，將A股1097隻個股納入其全球股票指數系列，並將於6月
21日收盤後正式生效。中國銀行、青島啤酒、比亞迪、順豐、中
國人壽、匯頂科技等入榜。富時羅素全球CEO麥思平預計，將有
100億美元（約690億元人民幣）的被動投資資金進入A股。這是繼
明晟公司正式把A股納入MSCI新興市場指數之後，第二個重要的
國際指數將A股納入其中。隨着前者將在兩天後生效，而後者將在
下月生效，這也意味着從這個月底開始，A股市場或將陸續迎來近
2000億人民幣增量資金。

入摩再致富A股料引2000億資金
估值低 安全邊際高 外資入貨忙

【大公報訊】人行副行長陳雨露表示
，近期人行主要工作有三方面，一是推動
債券市場健康發展，支持民營企業融資；
二是積極推動市場化法治化的債轉股，涉
及企業185家；三是配合證券監督管理部門
，引導更多長期資金進入資本市場。

陳雨露昨在北京出席2019清華五道口
全球金融論壇上表示，人行將繼續推動債
券市場規範健康發展，進一步豐富債券市
場品種，用好民營企業債券融資支持工具

，支持優質民企擴大債券融資規模，穩步
推進債券市場雙向開放和互聯互通，而今
年4月彭博已將中國債券納入彭博巴克萊債
券指數。

同時，要積極推動市場化、法治化債
轉股，去年6月定向降準釋放資金約5000億
（人民幣，下同），專門支持債轉股。截
至2018年末，債轉股累計落地3644億元，
涉及企業185家，涵蓋央企、地方國企、民
營企業，推動其建立和完善現代企業制度

，增強內生發展動能。
最後，則是積極配合證券監督管理部

門完善股票市場基礎性制度，引導更多中
長期資金進入，更好發揮資本市場配置資
源、資產定價、緩釋風險的作用。

他又表示，人行在信貸、債券、股權
方面 「三箭齊發」，幫助小微和民營企業
翻越 「融資的高山」，着力打通政策落地
「最後一公里」。

人行：引導更多長期資金進入資本市場

大家族1.7億掃SAVANNAH三洋房

內地城商行監管風暴再起

A股管理層半年重現淨增持 涉八億
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眼下市場上最大焦點無疑是包商銀行
，該行因出現嚴重信用風險被中國央行、
銀保監會接管一年。這也是內地逾二十年
來，再有商業銀行遭監管機構接管。消息
傳出後，媒體較多着墨於包商銀行的 「明
天系」背景（截至2016年末， 「明天系」
持股佔比36.89%），筆者則認為，該事件
或是監管層整治城商行市場亂象的序曲。

上世紀90年代海南房地產泡沫四溢，
多家信用社通過高息攬存方式開展業務，
最終導致資不抵債。1997年，28家信用社
併入海南發展銀行，隨後宣布難以履行高
息回報，引發大批儲戶恐慌性擠兌，壞帳
壓力最終壓垮海發行。1998年6月21日，央
行依法組織成立清算組，對該行進行關閉
清算。海發行自此成為建國以來首家倒閉
的商業銀行，好在監管機構當時處理得當
，信貸危機沒有出現擴散。

近年城商行野蠻生長再次抬頭，多是
藉大量發行同業存單，吸取資金後在債市
加槓桿，藉此擴大資產規模。2017年開始
，中央推進金融供給側改革，銀監會針對

銀行同業資產推出多項監管細則，並 「敲
打」城商行要求其回歸本源、做好當地城
市的金融服務。自那時起，銀行間同業業
務大幅萎縮，很多城商行過起了緊日子。

今次出事的包商銀行因做債券過橋融
資 「有求必應」，業內素有 「非銀之友」
美譽；去年還曾獲得 「金龍獎」頒發的 「
年度最佳公司金融服務中小銀行」稱號。
但該行已有兩年沒發過年報，一直有傳言
稱其資本充足率大幅下降。

事實上，有關城商行的監管風暴早有
徵兆。今年兩會期間，央行金融穩定局局
長王景武接受多家媒體採訪談金融風險問
題，稱 「依法依規，有序可控處置高風險
金融機構風險」。再早些時候，2019年央
行年度工作會議上提出 「充分發揮存款保
險作用，做實金融風險監測、評估和處置
機制」。所謂 「做實」，必要有典型案例
的出現。

就在上周，天津市委書記李鴻忠約談
當地八家金融機構，其中一半為城商行。
李鴻忠在會上放出狠話， 「個別負責人目
無組織、目無大局。」周五晚間，南京銀
行又公告行長辭職消息，外界認為與 「債
市女王」戴娟案有關。這一系列事件不排
除是行業監管收緊的連鎖反應。

財 經 分 析
大公報記者 李靈修

【大公報訊】記者梁穎賢報道：中美
貿易摩擦加劇無阻豪客掃一手豪宅。會地
將軍澳THE SAVANNAH昨一口氣沽出3
座洋房，涉資近1.69億元，市場消息指買
家為大家族，各以三個家庭購入，毋須硬
食30%辣稅。

錦綉花園劈一球出貨
THE SAVANNAH昨連環沽3座洋房

，套現近1.69億元。其中3號屋實用面積
1985方呎，連759方呎花園及695方呎天台
，成交價5756.5萬元，呎價2.9萬元。其餘
兩幢屋為5號及6號洋房，前者實用面積
1985方呎，連759方呎花園及695方呎天台
，成交價5677.1萬元，呎價2.86萬元；後者
實用面積1993方呎，連524方呎花園及695
方呎天台，成交價5460.9萬元，呎價2.74萬
元。市傳買家為大家族，分開3個家庭各自
購入一座。項目5座洋房已售其4，尚餘2號

屋待售。
不過，一些腳軟業主陸續減價出貨。

利嘉閣首席聯席董事季思佳表示，錦綉花
園B段第五街單號屋，實用面積約915方呎
，三房套間隔，望開揚樓景。業主約於1個
月前放售，原叫價1250萬元，經議價後大
減100萬元或約8%，最終以1150萬元獲買
家承接，呎價約12568元。據悉，原業主
2007年9月以約388萬元買入，持貨約12年
帳面獲利約762萬元，賺價高約2倍。

季思佳補充，錦綉花園今月暫錄9宗二
手成交個案，平均實用呎價約11749元。屋
苑現時約有50個單位放盤，單位最低入場
價為1080萬元起，而同類型單位則由約
1100萬元起。

另世紀21富山地產聯席董事劉倩彤表
示，黃大仙鑽嶺低層H室，實用面積239方
呎，1房向南望開揚景觀。原叫價498萬元
，放盤半年累減26萬元，減幅約5.2%，終

以472萬元沽出，呎價19749元。據了解，
原業主2015年入價361萬元，帳面獲利111
萬元，4年升值約31%。

個別屋苑租務不俗。利嘉閣聯席董事
馮佩芳表示，北角海璇5A座低層F單位，
實用面積約286方呎，開放式戶型，望內園
及少量海景，新近以2.2萬元租出，呎租約
76.9元。原業主去年7月一手價1038萬元買
入，租金回報約3厘。屋苑現時約有38個租
盤提供，入場費約2.5萬元起。

此外，中原地產西九龍區副區域營業
董事歐陽振邦表示，南昌站上蓋匯璽租務
表現理想，本月至今暫錄約38宗成交，快
將追平上月全月44宗租務交投量，屋苑現
時平均實用呎租46元。最新3B座高層E室
，實用面積349方呎，一房享開揚市景，獲
租客以2萬元承租，呎租達57元。據了解，
業主於去年1月以814萬元購入，租金回報
達2.9厘。

【大公報訊】據Wind數據顯示，5月
份以來，A股共有267家公司出現管理層持
倉交易，累計淨增持規模7.9億元（人民幣
，下同），這是自2018年11月份重回淨增
持狀態。而今年以來，獲得管理層淨增持
的個股達323家。2018年同期，A股共有
314家公司出現管理層持倉交易，累計淨減
持規模3.29億元。

從增減持數量來看，5月份以來，A股
出現管理層持倉交易的公司中，有96家公
司淨增持，另有166家公司淨減持；獲得管
理層增持的個股中，有10家公司的淨增持
金額超過千萬。值得注意的是，合盛硅業
淨增持金額達32.87億元。扣除合盛硅業的
淨增持，5月份以來A股管理層仍處於大幅
淨減持。從行業分布來看，資本貨物、材

料、生物製藥、硬件設備、耐用消費品包
含的增持個股數量居前，分別達17家、14
家、11家、10家、7家，合計佔比61.46%。

Wind統計顯示，今年以來，獲得管理
層增持的個股中，有56家公司的淨增持金
額超過千萬。其中合盛硅業、隆基股份、
TCL集團淨增持規模分別達32.87億元、
6.58億元、3.55億元。

A股入富三步走計劃
第一階段
審核時間

比例

公司A股被納入的可投資比例

可投資市值

納入因子

可投資權重合計

可投資市值合計

第一批次
2019年6月

20%

1.4%

10億美元

5%

1.4%

10億美元

第二批次
2019年9月

40%

2.8%

20億美元

15%

4.2%

30億美元

第三批次
2020年3月

40%

2.8%

20億美元

25%

7.0%

50億美元

各界評論
富時羅素
全球CEO麥思平
英大證券研究所
所長李大霄
前海開源基金
管理公司執行總經理
楊德龍

大公報記者李昌鴻製表

隨着6月A股正式納入富時羅素全球指數體系，預計將有100億美元的被動投資資金進入A股。在接
下來的3至4年內，隨着納入比例的增加，將有額外的500億美元進入A股

中國正向創新型國家邁進，蘊藏許多有投資價值的藍籌和高成長個股，這對海外投資者頗具吸引力
，A股整體估值仍處於較低水平，未來增長潛力不俗

中長期來看，A股蘊藏 「黃金十年」 投資機遇，藍籌股、白馬股將受到外資青睞
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郭樹清講話內容概要
•美國發動貿易戰不能解決任何問題，損人不利己

且危害全世界

•中國絕大多數輸美產品都非常適合內銷

•美國對中國出口將會萎縮，損害美國企業的利益

•沒有一個項目合同是中國政府強制外方簽訂的

•中國經濟基本面決定人民幣不可能持續貶值，會
繼續深化匯率形成機制改革，增強匯率彈性

•中國不存在國家壟斷資本主義

•金融業開放是大勢所趨，不會停頓，更不會倒退


