最焦新聞／2007.05.19
人民幣看漲？ 大陸下猛藥調升雙率 彭志平/台北報導 

為了抑制過熱的經濟與股市，大陸史無前例的同時祭出三大措施為經濟與股市降溫。外界認為短期將對大陸與國際股市造成衝擊，而人民幣升值格局則更確立，全球資金將因此重新配置。 

存準率及利率同步調高 

大陸中央銀行中國人民銀行昨日大動作同步宣布調整存款準備率、人民幣存貸款利率、及人民幣兌美元匯率波動幅度。亞洲開發銀行駐北京代表處高級經濟學家湯敏認為，人行此舉將有效防止通貨膨脹、資本市場過熱、過多外匯流入。 

人行昨天宣布的措施包括，二十一日起人民幣兌美元匯率漲跌的波動幅度從千分之三擴大到千分之五。即日起三個月期至五年期存款利率調高○．○九至○．五四個百分點，天期越長，調高的幅度也越長；六個月期到五年期的貸款利率也同步調高，幅度為○．一八個百分點；五年以上則調高○．○九個百分點。 

至於在存款準備率方面，人行宣布自六月五日起調高○．五個百分點。這是十一個月以來人行第八度提高存款準備率。存準率則從七．五％竄升到一一．五％。 

人民幣兌美元匯率波動幅度，則是二○○五年七月二十一日匯率形成機制改革以來的首度調整。人行聲明指出，擴大波幅是進一步改善匯率機制，但不一定等於大幅升值。 

中美經濟戰略對話即將在下周舉行，預料美國仍將針對匯率及貿易失衡向中方施壓。 

降溫經濟緩解股市狂飆 

中共國務院發改委經濟研究所經濟形勢研究室主任王小廣表示，升息屬於意料之中，但升息和存款準備金率同時調高，在本輪宏觀調控中還是首次。中國社會科學院研究員汪同三認為，人行打出的這一套貨幣政策組合拳，可防止大陸經濟由偏快走向過熱。 

中國社會科學院世界經濟與政治研究所所長助理何帆認為，從效果來看，新措施預警作用要大於實際效果，新措施可能有利於緩解大陸股市的瘋狂升勢，但僅用輕微的調幅來調控股市，可能是杯水車薪。 

重拳壓抑經濟 衝擊國際股市 

唐玉麟/台北報導 

中國人民銀行昨晚一口氣宣布放寬人民幣交易價浮動幅度，由千分之三擴大至千分之五，及調高存款準備金率等措施，中央研究院經濟所研究員吳中書說，這次大陸緊縮貨幣政策，短期間將衝擊大陸、香港、日韓、美國等股市，也對台股短期不利，但長期而言，影響不大。 

昨天剛從北京返國的吳中書說，這次大陸採取緊縮貨幣政策，主要目的是抑制經濟過熱，避免泡沫化危機，只能短暫壓抑一下大陸股房匯市，但不致有很大影響。 

僅能短暫壓制股房匯市 

吳中書強調，去年大陸外匯存底突破一兆美元後，預估今年全年再增加二、三千億美元，今年第一季大陸ＧＤＰ成長率逾一一％，因此大陸希望採敢緊縮貨幣政策，適度抑制人民幣升值，以及壓抑貿易順差擴大，但效果有限。 

我央行官員說，大陸放寬人民幣交易價浮動幅度，由千分之三擴大至千分之五，僅具有宣示性、象徵性意義。過去大陸放寬人民幣浮動幅度時，人民幣有升值，但新台幣卻貶值，主要是人民幣升值後，將影響大陸出口競爭力，導致大陸減少對亞洲國家零件需求。 

央行官員說，昨天各主要國家貨幣兌美元，均呈走貶，僅有人民幣升值，顯示外界已預期中國人民銀行將在昨晚宣布升息，以及各界對人民幣預期升值壓力，迄今未歇息。 

人行應減少干預人民幣 
現任中信局董事長許嘉棟認為，大陸早該放寬人民幣大幅升值，否則問題將會越來越大；尤其是中國人民銀行干預人民幣作法，就應儘量減少。 

許嘉棟建議，大陸應考慮一下子放寬人民幣匯率升值一○％以上，一步到位，以弭平外界預期人民幣升值心理，且應減少干預人民幣才好，這樣才可能有效抑制大陸游資過剩，避免大陸股市飆漲，可能引發泡沫化危機。 

配套措施抑制經濟過熱 

許嘉棟指出，大陸採取緊縮貨幣政策後，應有其他配套措施，包括讓人民幣大幅升值，影響大陸出口競爭力時，擴大內需，以及開發西部計畫等，這樣才會達到抑制經濟過熱問題。 

最焦新聞／2007.05.19 降溫 股民剉咧等 王莫昀/台北報導 

中國升息、縮緊銀根，搭配擴大人民幣波幅，打壓當地房巿、股巿，台灣部分學者認為，首當其衝的應是大陸股巿，房巿在近年來大陸推出多項宏觀調控措施下，投資者早已進行調整，影響幅度相對有限。但也有學者認為，這將使外資投資大陸房地產更形保守。 

淡大不動產交易安全系教授莊孟翰表示，近年來人民幣升值，吸引大量外資進湧入大陸，炒樓、炒股、炒匯，從股巿一年新開戶量高達三千萬戶，就可看出其熱度已達高點，已吸引一般菜藍族都加入投資行列，預期這次大陸當局推出緊縮政策，當地股民將首當其衝，成為受影響最大的一群人。 

對於房地產方面，他指出，由於大陸已實施多項宏觀調控措施，投資房地產的民眾與業者早已有所調整，分散風險，預期這項措施對大陸地產來說影響有限。 

逐利 熱錢擋不住 

王宗彤/台北報導 

對大陸出重手抑制經濟過熱，分析師認為，短期大陸股市必將震盪；不過，如果人民幣緩升趨勢不變，資金流入中國趨勢不變，相對就會對台股資金產生排擠效應。 

德盛安聯中小動態平衡基金經理人翁智信表示，五一長假後大陸股市的表現依舊讓人驚訝，市場對大陸市場是否過熱疑慮越來越深，而官方提出降溫政策，令股市可能出現較大幅的震盪。 

不過，他認為配合下半年基本面的預期，台股若因深滬股市震盪出現拉回，反而是考慮進場加碼的機會。要擔心的是國內政治部分，由於閣揆的更替引發政策不確定，預期短期內中概股不易有突出表現。 

統一證券投資研究部指出，目前大陸民眾視股票為全民運動，加上國際熱錢不斷湧入，導致資本市場資金亂竄，中國政府為了導正此亂象，調節過熱的大陸股市，降溫動作在預期中。 

不過，分析師認為大陸股市的最高點可說是國際熱錢與散戶推升而來，當中國大陸股民還正在興頭上，卻傳出外資熱錢已經開始獲利了結，準備悄悄撤出大陸股市。國際熱錢通常只願賺取資本利得或差價，風險遽增便可能撤離。所以國際熱錢的未來動態必影響大陸股市近期表現。現在再加上官方的重拳降溫，大陸股市短期震盪必然加大。 

聯邦投信協理周信忠指出，大陸內需市場蓬勃發展，二○○八年奧運所帶來的實質商機，全球資金源源不斷匯入中國，使得固定投資成長率及貿易出超餘額居高不下；而且匯率及利率雙漲，在面臨股市泡沫及通膨壓力下，中國政府採用貨幣工具而非政策手段進行干預，在中國停止升息的重要指標出現前，大陸股市短期固然會受影響，但長多格局並不會改變。 

最焦新聞／2007.05.19
中國股市儼然成為新興的投資風向球
當美國打噴嚏，全球不再重感冒
文／新加坡大華銀投顧【《先探週刊》】 
全球正面臨一次重要的經濟轉型，景氣的火車頭不再只有單一的美國市場，因此投資人觀察的重心應該逐漸自美國轉移出來，多方思考其他具有關鍵影響力的市場，如歐洲、日本、與中國等。 

美國景氣寒流一波接著一波，瀕臨衰退的景氣，對於全球的威脅，投資人似乎不以為意，關鍵就在於美國經濟火車頭的地位已經開始動搖，全球景氣已不再只看美國表面的經濟數據，歐洲與日本的復甦，新興市場尤其是中國的崛起，適時提供全球景氣持續擴張的動能，過去美國打噴嚏，其他國家總是重傷風，現在美國打噴嚏，全球不但不會感冒，而且還能繼續出門消費。 

美國企業越大，海外營收比重越高 

以三十檔美國大型藍籌股為主的道瓊工業指數，近期創下歷史新高，其他指數卻望塵莫及，根本的原因就在於海外營收的貢獻，尤其在美國超大型的企業中，這樣的趨勢更加明顯，美國前二十五大市值企業，海外銷售占總銷售的比率平均高達三十八．八％，標準普爾五百大企業平均比率也有二十五．九％，今年以來，海外營收比重較高的大型企業，股價表現相對強勢。 

根據IMF最新的全球經濟報告，當中對於美國相對全球的影響力下滑的部分著墨不少，先從領先指標分析，很明顯自二○○○年科技泡沫以來，美國領先指標年成長率遠遠落後於其他主要成熟國家，顯示美國近年來景氣成長幅度遠不如其他市場，這樣的趨勢恐怕還會延續，但幸運的是，新興市場的崛起，與歐洲日本的復甦，提供美國景氣降溫時重要的支撐力道。 

美國對於全球景氣的貢獻度一年不如一年 

再從經濟成長對於全球的貢獻度分析，○七年美國對於全球經濟的貢獻度已大幅下滑至十五．六％，○五與○六年的貢獻度皆為二十二．八％，但需留意緊追在後的中國，中國經濟對於全球的貢獻度從○三年的四．六％，快速攀升至目前十二．五％，與世界龍頭美國僅剩一步之遙，中國除了驚人的成長速度外，與日俱增的規模使得中國的影響力大幅提升，若再與排名第三的英國八．五％相比，中國與英國的貢獻度已明顯拉開，中國對於世界的重要性不言可喻。 

今年以來，全球股市受中國的影響更加顯著，二二七股災是因為中國股市單日重挫而拖累全球市場，但經拉回修正後，中國股市率先突破歷史新高，扮演亞洲領頭羊的角色，多數亞洲股市隨後也同樣創下歷史新高，再來才是美國道瓊的歷史新高紀錄，以此看來，中國股市儼然成為新興的投資風向球。 

美國不再是全球出口的主要重心 

二十年前，美國的需求一直是全球出口景氣強弱的指標，尤其亞洲對於美國的依賴程度更為明顯，一九八六年，日本出口至美國的比重高達三十八．九％，台灣與韓國的數據分別是三十八．七％與四十％，亞太不含日本比重也有二十六．一％，但隨著經濟結構的改變，與幾次景氣循環，美國已漸漸卸下扮演全球出口主要中心的角色，二○○六年，日本出口至美國的比重下滑至二十二．九％，台灣、韓國、與亞太不含日本市場出口至美國的比重皆滑落至兩成以下，因此，現在美國消費動能對於過去依賴甚深的亞洲市場而言，重要性已大幅減低。 

但值得留意的是，中國出口至美國的比重明顯的增加，從一九八六年僅僅八．四％大幅增加至○六年的二十一．四％，其中當然有部份是來自其他亞洲國家的間接出口，例如在台灣接單，大陸生產製造後出口，不過也有越來越多需求是來自中國內需市場，中國除了扮演世界工廠的角色外，中國驚人的消費力道也正在展現其影響力。 

中國時報 2007.05.21　 
央行阻貶，以沖銷及拋匯調節雙率，早盤新台幣匯價小幅走揚
【時報-記者任珮云台北報導】 

    中國央行上週五宣佈上調存貸款

 HYPERLINK "http://www.contentinside.net/redirkey.aspx?wid=1&kw=%u5229%u7387" \o "搜尋這個關鍵字的相關內容" \t "_blank" 利率及存款準備金率，擴大人民幣兌美元匯率浮動幅度，預期人民幣匯價升值氣氛延續。新台幣匯價方面，今早台北外匯經紀公司

 HYPERLINK "http://www.contentinside.net/redirkey.aspx?wid=1&kw=%u958B%u76E4" \o "搜尋這個關鍵字的相關內容" \t "_blank" 開盤匯價為33.37，較前一個交易日升值0.1分。為了縮小新台幣和外幣間的利差，造成資金持續外流，下個月央行理監事會升息半碼預期再起。 
     央行近期擴大一年的的存單沖銷，同時也在外匯市場上拋匯美元，供給市場

 HYPERLINK "http://www.contentinside.net/redirkey.aspx?wid=1&kw=%u9700%u6C42" \o "搜尋這個關鍵字的相關內容" \t "_blank" 需求，造成外匯存底水位下降。央行賣美元抑制新台幣貶值，也相對從市場收回新台幣，雙重緊縮目的即是希望導引雙率止跌。 

     早盤日圓匯價仍在121.2元附近打轉。新台幣則維持1角以內的波動，小幅升值。 

     

