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國泰君安首席經濟學家李迅雷表示，美國評級下調倒逼中國經濟轉
型，A股將經歷兩至三年的調整期。申銀萬國證券研究所市場研究部副
經理錢啟敏則認為，A股的滑鐵盧主要還是由於缺少支撐動力，短期以
避險為主。

李迅雷分析指出，歐美日經濟長期衰退的趨勢已得以確立，這對中
國經濟的緩慢轉型產生了倒逼作用，但同時也增加了轉型的難度。他認
為，中國經濟對發達經濟的依賴度將下降，由於 「世界工廠」的角色難
以為繼，產業升級勢在必行。

同時，作為最大的美國國債持有方，中國所持有的1.16萬億美元國
債正面臨縮水，李迅雷認為，此次美國評級的下調將推動外匯管理體制
的轉變，對外匯儲備的合理性也將引發思考。而出口增速的下降，也說
明中國對於外貿的依賴度將減少。而目前，地方債和通脹的問題暫未得
到解決，中國經濟的增長很難再次依靠投資來拉動，故中國政府的職能
可能也將得以改變。

李迅雷還表示，中國未來經濟的發展還存在諸多不確定性，特別是
一旦房地產泡沫破滅，將有可能出現 「硬着陸」的風險。對於內外環境
堪憂的A股市場未來走勢，他表示，股市的表現還是要看中國經濟轉型
成功與否，這期間可能要經歷兩至三年的長期調整。

申銀萬國證券研究所市場研究部副經理錢啟敏則指出，A股市場主
要還是缺少支撐動力，海外利淡消息一旦出現，整個A股就很容易崩盤
。他認為，在目前市場不明朗的情況下，機會有限，投資者還是謹慎觀
望，不建議買入。

【本報記者毛麗娟深圳報道】滬
深兩市昨日大幅下跌，跌幅均逾3%。
滬綜指創近9個月以來的最大單日跌幅，並跌
至一年來收市新低。分析認為，大盤暴跌為非
理性因素偏多，料大盤短期趨勢難逆轉。今日市場又
將迎來 7 月份宏觀經濟數據的考驗，在經濟緊縮預期
未能有效轉變前，A 股市場繼續震盪探底的可能性較
大，滬綜指短線不排除創出本輪調整新低。

A股市場昨日雙雙低開，滬綜指在上午10點半左
右創下今年新低2497.92點，個股一度出現跌停潮。截
至收盤，滬綜指收報2526.82點，跌3.79%；深成指收
報 11312.63 點，跌 3.33%。兩市全日共成交 2148 億元
人民幣，較上一交易日放大三成。

盤面上，超過70隻個股跌停。按照新財富行業分
類，各大行業全線跌幅超過2%，造紙印刷、基礎化工
、傳播與文化、鋼鐵、非金屬建材等行業均跌逾5%。
僅有黃金類股逆勢勁升，恆邦股份封住漲停，山東黃
金漲6.51%，中金黃金漲逾5%。

對於A股暴跌的原因，金元證券分析師何旭分析
，主要是受到外圍的影響，對國際市場的敏感與悲觀
導致市場情緒值急劇下降。而內地經濟面貌並沒有發
生根本改變。

上海證券分析師彭蘊亮則認為，內外多重因素導
致市場下挫。從短期來看，美國主權信用評級遭下
調將直接使融資成本提高，市場風險溢價及市場利
率的變化直接導致國際金融市場上相關金融產品定
價進行修正。由於標普的降級消息是在美國股市五
日收盤後發布的，影響首先在亞洲市場顯現，A 股市
場的短期下跌可能還會延續，但隨着七國集團聯合
公告攜手維護市場穩定的表態，市場短期可能會出
現技術性反抽。

境內市場方面，彭蘊亮判斷，今日公布 7 月份消
費者物價指數（CPI）只會增強，而不會減弱緊縮政策
出台預期。展望後市，彭蘊亮分析，在外部衝擊疊加
內部弱勢的過程中，A 股還會有震盪下跌的過程。何
旭則預計，市場中短期弱勢震盪的格局不會改變。除
非貨幣政策微調的幅度大於市場預期，企業盈利增速
下滑的幅度低於市場預期，才會穩定整個市場信心。

美評級下調逼中國轉型
國泰君安料A股經歷三年調整期
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太亞韓國
昨收 1869
下跌 74
變幅 -3.8%

上海
昨收 2526
下跌 99
變幅 -3.7%

台灣
昨收 7552
下跌 300
變幅 -3.8%

新加坡
昨收 2884
下跌 110
變幅 -3.6%

澳洲
昨收 4056
下跌 113
變幅 -2.7%

新西蘭
昨收 3185
下跌 91
變幅 -2.7%

日本
昨收 9097
下跌 202
變幅 -2.1%

泰國
昨收 1078
下跌 15
變幅 -1.3%

香港
昨收 20490
下跌 455
變幅 -2.1%

韓股停市20分鐘
亞太區股市方面，美國失去 「AAA」評級，區內股市紛紛倒下，其

間以韓國股市沽壓最沉重，KOSPI指數最多跌7.4%，而KOSDAQ跌幅更
超過一成，並因而暫停20分鐘交易。台灣加權指數亦曾跌5.1%；新加坡
海峽時報指數跌幅一度擴大至4.9%。直到下午三點過後，受到歐洲傳出
利好消息刺激，亞太區內各個市場跌勢顯著收窄，韓國KOSPI收市時跌
3.8%，報1869點。台灣股市收市時跌3.8%，報7552點，當局表示 「國安
基金」已做好買貨托市的準備。新加坡股市收市時跌3.7%，報2884點。

有見於股市異常波動，韓國證交所表示，將加強監督市場。法巴資
產管理駐首爾基金經理 Im Jeong Jae 則稱，環球經濟烏雲密布，由於
韓國流動性相對較高，所以股市受衝擊程度也較大，令到昨日呈現恐慌
拋售。

台灣大展證券吳文彬副總認為，由於台股跌破年線，短線是已醞釀
反彈，但投資者在大市反彈時宜減持手上股份，畢竟大市已由淡友主導
，反彈只會是逃命機會。

瑞銀：投資者憂美經濟
新加坡現任副總理兼財政及人力部長尚達曼表示，沒人知道美國下

半年是否會陷入衰退，但未來三、四年經濟增長極可能放緩，甚至萎縮
，預期新加坡將會受到波及，經濟增長會轉弱。國家發展部長許文遠則
稱，從股災到美國信評遭調降，這些都不是小問題， 「雨天隨時可能會
降臨」，提醒民眾不要掉以輕心，應做好準備。

瑞銀昨日發出報告，表示美國被調低信貸評級，對亞洲經濟影響有
限，不會構成實質影響，但投資者更關心降級的背後原因，即美國經濟
狀況。美國近期公布經濟數據皆低於過去平均水平，顯示經濟疲弱。

不過，從樂觀方面看，隨着美國經濟可能放緩，亞洲通脹壓力短期
內得到紓緩，並減低緊縮政策的壓力。同時，由於亞洲地區並沒有太多
貨幣，可以作為對沖工具，區內政府為對沖出口風險，相信會繼續購買
美債。

標普降美國信貸評級，觸發亞太
區股市爆小股災，韓國股市最多挫7%
，台灣股市亦跌超過半成。其後，市

場傳出歐央行入市買意大利、西班牙國
債，利好投資氣氛，多個亞太區市場跌幅顯著縮窄。

關 昭

􀎠反歧視􀎡胡說 􀎠保家園􀎡不必
外籍家傭爭居權司法覆核案件本月二

十二日開審，連日有關爭拗已開始升溫。
一個名為什麼 「亞洲移居人士聯盟」

的團體約三十名成員，上周日上街集會，
指特區政府 「種族歧視」 ，揚言要發起什
麼萬人遊行。與此同時，也有一些本地團
體發起簽名，提出 「反對外傭居港權，全
港市民保家園」 。始作俑者的「公民黨」，
無風起浪、製造事端，把本來相安無事的
外傭問題政治化，負面影響已暴露無遺。

在這裡首先要奉勸一些外傭團體，切
勿任人擺布， 「三分顏色上大紅」 。她們
在遊行集會中打出什麼 「我們是工人不是
奴隸」 的標語，又提出 「反歧視」 ，是十
分荒謬和不智的。在港工作的外傭，絕大
部分都得到僱主和港人的善視，一些僱主
還將她們視作家人一分子般看待，自己吃
什麼、外傭吃什麼，讓她們星期日放假去
參加同鄉的聚會，逢年過節還會有打賞，
這樣的好工往哪裡找？又哪裡有什麼 「奴
隸」 和 「歧視」 ？更重要的是，外傭來港
，入境條例早已寫明不可以申請居留權，
因為她們來港是當家庭傭工，每個合約為

期兩年，收入亦匯返祖家，並非以港為居
留地，不予居權申請完全合情合理合法，
又何來歧視？

「聯盟」 負責人還 「鸚鵡學舌」 ，說
特區政府準備就外傭居權問題提請全國人
大 「釋法」 是 「損害香港司法獨立」 ，叫
人好氣又好笑。

事實是基本法第二十六條白紙黑字言
明，外籍人士必須連續在港住滿七年、且
以香港為永久居留地，才有資格申請成為
永久居民。如今外傭在入境條例下以兩年
為一個合約期，兩年約滿，如雙方同意續
約，外傭最少也要到澳門轉一個圈之後再
重新入境，才可以開始新的合約，如此又
何來 「連續」 住滿七年？至於說以香港為
永久居留地，外傭有納稅給特區政府、在
港有永久居所嗎？答案都是否定的。

至於說市民團體發起街頭簽名反對予
外傭居權，提出要 「保家園」 ，也大可不
必，外傭也不是要來 「入侵」 ，只是一些
「民主大狀」 利用她們 「搞搞震」 而已。

社 評 井水集

港股驚現熊蹤 樓市走勢堪憂
為應對美國破天荒首次失去 AAA 信

貸評級與歐債惡化可能演變成新一輪金融
危機，七國集團與歐央行在亞洲市場開市
前發出穩定市場信息，包括七國集團採取
措施維持市場流動性與歐央行可能購買意
大利與西班牙國債，可惜環球股市仍未喘
定，亞股再急跌百分之二點五，而美元與
美債相對表現靠穩，但歐美債務危機短期
難除，並不時發作，衝擊環球金融市場。

環球股市大撤資，剛經歷零八年金融
海嘯後最恐慌的一周，連跌八個交易日，
相比今年高位大跌幅逾一成半，港股亦五
連跌，急挫逾二千點，從高位累跌近二成
，技術性逼近熊市邊緣，主要受累壞消息
接踵而來，包括歐債危機蔓延至歐元區第
三及第四大經濟體的意大利與西班牙、美
國面臨雙底衰退及失去 AAA 信貸評級，
標準普爾其後聲言半年至兩年內有三分一
機會再調低美國信貸評級，未來一段時間
，金融市場難以安寧，續受美國信貸評級
與債務問題所困擾。

事實上，美國信貸評級從 AAA 降至
AA+影響深遠，由債限與財赤問題惡化成

為主權債務危機，降級意味美債不再是最
安全資產，動搖美元作為國際儲備貨幣的
地位，更象徵美國金融霸權地位逐步衰落
。零八年雷曼倒閉引發金融海嘯，已重創
華爾街投資大行，隨着失落 AAA 信貸評
級，美元在全球外匯儲備所佔比重勢將進
一步下降，現時比重為百分之六十點七，
比十年前的百分之七十二點七大降逾十個
百分點。

標普調低美國信貸評級後，美債價格
昨日靠穩，主要是環球金融動盪不安，資
金無出路，被迫暫時停泊美債作避難所。
儘管美國降級是市場預料之中，但實際影
響如何，仍未明朗。一是美元信心危機已
現，即使各國央行未必減持手上美債，但
大手增持美債的可能性降低，中長期而言
，美債存在價格下跌、債息上升的風險。
二是美國主權信貸評級下調後，企業債券
評級很大機會步後塵，便會推升企業經營
與融資成本，對就業市場不利。三是美國
評級還有潛在下降的可能，必須進一步削
赤減債，這限制美國再推量化寬鬆貨幣措
施，當前經濟衰退陰霾不易驅散。因此，

美國降級將有的後續影響，目前尚未完全
浮現出來。

另外，歐債危機發展至今，不僅是經
濟問題，還涉及歐元區各國之間利益矛盾
，令危機更難處理、更為棘手。傳出歐央行
入市買意西兩國國債的消息，歐洲股債昨
晚一度回穩，但歐央行買債招數未必可以
穩定人心，畢竟意大利或西班牙都是「大
得不能救」的國家，單是意大利國債規模高
達一萬八千億歐元，歐央行恐無能為力。

值得注視的是，歐美債務短期暫無解
決跡象，而且危機隨時升級，不排除觸發
另一波金融海嘯，近期美元拆息形成了明
顯上升形勢，令人感到不安。資金一窩蜂
避險，從環球股市撤走，香港面臨資金流
走風險，加上美元大貶值，大量港元定期
存款流向外幣如人民幣，港元拆息上升壓
力愈來愈大，將對香港樓市以至經濟構成
負面影響。

港股突現熊蹤，令人關注持續的歐美
債務危機對香港經濟影響程度，特別是高
處不勝寒的樓市在稍後會否跟隨股市大調
整。

分析員認為，中國經濟對發達經濟
的依賴度將下降， 「世界工廠」 的
角色難以為繼，產業升級勢在必行

▲滬深股市昨日雙雙低開，滬綜指在上午10點半左右創下今年
新低2497.92點，個股一度出現跌停潮
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