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 中歐英央行齊放鬆銀根 
 內地上調最低工資標準 
 金磚四國經濟光環褪色 
 香港零售銷售增長放緩 

1. 中歐英央行齊放鬆銀根 

中國人民銀行和歐洲央行均於7月5日宣佈調低利息，同時英倫銀行亦推出第三輪量化寬

鬆措施，力圖為疲弱的全球經濟注入更多流動性。 

分析 

中、歐、英的央行於同一日內先後公佈寬鬆貨幣政策，意味著全球主要經濟體同步放緩，

促使貨幣管理當局紛紛出手「落重藥」以力挽狂瀾。以中國為例，人民銀行今次調低存

款和貸款利率，將一年期基準存款和貸款利率分別由3.25厘和6.31厘下降為3厘和6厘。

這已是一個月內第二次減息，並且貸款利率減幅高於存款利率減幅；與此同時，人民銀

行更再次擴大貸款利率浮動區間下限，加大了不對稱減息的力度。有關措施旨在降低企

業融資成本和刺激信貸需求，反映了中央力托經濟「穩增長」的意圖。有分析指出，今

次內地央行再次選擇在宏觀經濟數據公佈的前夕宣佈減息，可能反映了中國的經濟形勢

較預期更為嚴峻。剛公佈的一連串內地經濟數據確實不容樂觀，6月份通脹率按年上升

2.2%，低於5月份的3%增幅，並創下29個月以來新低；而6月份出口和進口分別按年上

升11.3%和6.3%，均遜於5月份的15.3%和12.7%增幅；第二季經濟增速繼續放緩至7.6%，

雖然略優於市場預期，並未跌破7.5%的全年增長目標，但亦是近三年的新低。鑑於經濟

局勢未明，而內地早前的減息、調低存款準備金率以及連番財政刺激措施對經濟的拉動

作用仍有待觀察，加之近期通脹呈迅速回落的跡象亦為進一步放寬銀根提供了更大的空

間，不排除中央仍有可能會再度動用貨幣工具進行更具時效性的「預調」。 

2. 內地上調最低工資標準 
2012年上半年，北京、上海、江蘇、四川等16個省市上調最低工資標準，調升幅度普遍

超過15%。 

短評 

數據顯示，深圳最低月薪標準為1,500元人民幣，屬全國最高；若以時薪計，北京以14
元高居全國榜首。至於廣東，至今仍未宣佈上調最低工資標準，仍然沿用2011年的1,300
元工資標準。值得留意的是，中西部地區近期的最低工資標準迅速上升，不少地方的增

速遠高於沿海發達地區。例如，今年上半年寧夏、四川及江西的升幅介乎20%至25%，

較北京、上海、深圳的9%至14%為高。這除了反映近年中西部地區因為經濟快速發展

而對勞工需求轉為殷切之外，亦顯示內地「民工荒」已逐漸蔓延至中西部地區，當地企

業亦須以較高的工資挽留農民工。提高最低工資標準已成為近年中央紓緩不同地區、不

同階層的收入分配不均以及擴大內需的一項重要策略；「十二五」規劃明確指出將會形

成一個工資增長機制，最低工資標準每年須平均增長13%以上。2011年是「十二五」規

香港中華廠商聯合會 
                   (僅供內部參考)

                        經貿時事短評

       2012年第十五期(總第88期)



2 
 

劃的第一年，全國共有24個省市調整了最低工資標準，平均增幅更高達22%。可以預見，

內地勞工成本持續上漲將會是未來數年的大勢所趨，在內地經營的港商必須有心理準

備，以面對日漸增加的成本壓力。 

3. 金磚四國經濟光環褪色 
金磚四國在過去十年大放異彩，成為世界經濟增長的一支「生力軍」；但近兩年四國的

經濟均出現不同程度的下滑，其中尤以印度和巴西較為嚴峻。 

分析 

在 2001 年至 2010 年的十年期間，以中國、印度、巴西和俄羅斯組成的金磚四國每年平

均經濟增速為 6.6%，為同期美國的四倍；與此同時，四國佔全球 GDP 份額亦由約 16%
上升至 25%，對全球經濟的影響日漸舉足輕重。但近兩年金磚國家的經濟紛紛放緩；2011
年四國的平均經濟增速為 5.7%，2012 年首季進一步下跌至 4.8%。其中，印度和巴西今

年首季分別增長 5.3%和 0.8%；其實，兩國經濟減速與通脹高企有密切的關係。印、巴

央行近期先後多次加息以壓抑通脹升溫，但此舉亦導致當地借貸成本急升，阻礙了經濟

擴張。近年全球經濟放緩，對商品的需求下降，亦令依賴商品出口的巴西受到重挫。至

於匯率方面，除了人民幣之外，其他三個金磚國家的貨幣均於近年一同貶值，尤以巴西

雷亞爾跌幅最大；受資本管制、對外國貸款徵稅、以及央行干預匯市等措施影響，雷亞

爾在過去一年兌美元貶值約 22%。有分析指出，金磚四國亦開始面臨人口老化和年輕勞

動力萎縮等問題，昔日高增長的動力可能會逐漸減退。以中國為例，根據聯合國預測，

中國 65 歲以上人口佔總人口的比例將由目前約 10%上升至 2030 年的 30%；屆時年輕

勞動人數將相對減少，勢必會對經濟增長構成壓力。可以說，金磚四國未來的人口政策

可能會成為影響其經濟增長步伐的關鍵之一。 

4. 香港零售銷售增長放緩 
本港5月零售總銷售貨值為360億元，較去年同期上升8.8%，增幅為2009年9月以來新低。 

短評 

去年香港零售市道暢旺，總銷售貨值按年上升24.9%。但踏入2012年，零售業的增長動

力明顯減弱；首四個月的平均銷售額增幅為14.8%，5月更下滑為單位數字。值得留意的

是，較受內地自由行旅客歡迎的珠寶首飾、鐘錶等奢侈品的銷情降溫，這些貨品5月份

的銷售貨值僅按年上升3.1%，低於今年首四個月平均的16.5%，更遠遜於去年約50%的

增幅；按銷售貨量計，更較去年同期下跌2.9%，為近三年以來首次錄得負增長。這在一

定程度上反映了中國經濟放緩的影響；內地旅客的消費意慾減低，導致其在港消費力有

所回落。另一方面，近期歐元匯價偏軟，亦可能吸引了部分內地旅客分流轉往歐洲購買

奢侈品。當然，在去年比較基數較高的情況下，香港零售業銷售增長速度減慢亦屬正常；

單靠一個月的零售數據欠佳亦不足以斷言整體行業將步入「寒冬期」。但歐美和中國的

經濟形勢持續不明朗，內地開放來港自由行的城市短期內亦未能增多，香港零售業前景

料轉趨審慎。 
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