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美國總統特朗普上周五簽署行政命令
，重新檢討多德弗蘭克法案。市場隨即預
期美國六大銀行將會增加派息，向股東回
饋逾1000億美元，銀行亦會增加股份回購
。雖然此舉可望解決奧巴馬時代銀行被監
管過嚴，以致盈利大倒退的問題，但會導
致銀行日後寧可回購股份和增加派息，也
不願意增加借貸，使經濟增長力度繼續受
到限制。

據統計顯示，美國上市公司2016年花
費在股票回購和派息上的資金，預料打破
歷史紀錄，達到一萬億美元。事實上，自
從美國聯儲局實施超低利率政策以來，大
型企業寧可把借來的資金，不斷回購股份
和增派股息，以推高股價，也不願意增加
業務上的投資，美國經濟因而長期只錄得
低於水平的增長。

多德弗蘭克法案規定銀行提高資本充
足率，每年還要進行重大壓力測試和限制
高風險投資等，若不達標便不能回購股份
或是增加派息，這對銀行的回購等行動，
有一定制衡作用。假如特朗普廢除了法案
，銀行又可以重施故伎，再大舉回購或向
股東增加派息，以推高股價；同時，再次

可進行高風險投資活動。銀行捨本逐末，
不再用心改善本業，直接影響到小型企業
的借貸，到頭來，美國經濟增長只會增長
緩慢，甚至有倒退之憂。

因此，特朗普全面檢討多德法案後，
只宜適量放寬對銀行的約束，例如降低資
本充足比率的要求、容許銀行有適量的高
風險投資，並對壓力測試的規格適度放寬
。至於壓力測試和其他行之有效的規範措
施，則宜繼續保留。

特朗普若果一意孤行，全面廢除多德
法案，勢必招來國會眾議院的極大反對。
特朗普的入境禁令，便招致法院否決，如
果堅持取消多德法案，倘再遭法院否決，
總統威信必然再受損。

廢多德法案僅華爾街受惠

財經觀察
大公報記者 李耀華

美國總統特朗普簽署命令重新評估《多德—弗蘭克法》，意味大幅
放寬針對金融業的監管。分析認為，一旦特朗普成功達到放寬銀行業監
管目的，美國六間最大型銀行未來料透過派息和回購股份，可向投資者
回饋超過1000億美元（約7800億港元）的資金。

特朗普上周五簽署備忘錄勒令檢討《
多德—弗蘭克法》，該項法案是金融危機
後，由前任總統奧巴馬政府推動實施的重
大金融監管改革，令到美國聯儲局等監管
機構獲更大權力收緊對銀行業的監管。特
朗普在白宮的一個會議上坦言，重新評
估《多德—弗蘭克法》，目的是取消該法
則中多項的規定。

美大型銀行股價跑贏大市
自去年美國總統大選以來，銀行股已

經顯著攀升，上周五特朗普勒令檢討《多
德—弗蘭克法》後，銀行股繼續上升，投
資者憧憬未來利率持續上升、放寬銀行業
監管、經濟加快增長等，這些因素將驅使
銀行業向股東回饋更多資金。

上周五，多隻美國銀行股股價報漲，
摩根大通和花旗集團等大型銀行股價升逾
3%，KBW納斯達克銀行股指數升約2.2%，
該指數自去年美國總統大選日以來，累計
上升約24%，大大跑贏標普500指數的7.4%
升幅。

根據RBC資本市場研究報告，美國六
間最大型銀行所持有資本撥備規定，較監
管機構要求的多出1015.7億美元。摩根士
丹利分析員預測，美國18間最大型銀行超
額資本約達1200億美元。Roosevelt投資集
團投資組合經理稱，銀行監管原先似乎不

是特朗普政府首要工作，但特朗普較預期
為早採取行動，帶來利好因素。《多德—
弗蘭克法》並無就資本方面作出明確規定
，由聯儲局和其他監管機構制訂，目前尚
未清楚特朗普可能廢除的監管措施，但投
資者尤其關注的是，監管機構要求銀行持
有的應對未來危機緩衝資本水平。

花旗超額資本規模最大
部分投資者視銀行持有的緩衝資本是

受到局限的資本，因為聯儲局每年推行的
壓力測試，限制銀行回饋投資者能力，而
為應付壓力測試，不少銀行持有的資本水
平，超過監管機構所要求。根據RBC數據
顯示，花旗集團持有的超額資本規模最大
，約為270億美元左右。摩根大通的超額資
本約為200億美元，富國銀行的超額資本為
160億美元。

Causeway資本管理投資經理稱，以資
本效率和管理成本來看，放寬監管將有利
銀行業。分析員普遍認為，讓銀行釋放更
多額外資本，有助為投資者帶來更多回報
，銀行可能透過增加派息、擴大股份回購
，把這些額外資本回饋投資者。

高盛銀行業分析員稱，如果所有這些
額外資本，都以透過股份回購回饋股東，
料美國大型銀行2018年的每股收益平均升
13%。

【大公報訊】美國特朗普政府
準備放寬銀行業的監管，刺激銀行
股上升，推動亞洲股市周一造好。
MSCI亞太股指數曾升0.4%，日本
股市繼續上揚，東證指數收市升
0.36%，報1520.42，日經225指數
升0.31%報18976.71。美國股市早
段回吐，道指曾跌68點，見20002
點。

亞太金融股造好，日本的銀行
股周一普遍上升，三菱UFJ金融股
價升至一年來高位，該行第三季盈
利出乎意料升17%，股價曾躍升
3.4%。澳洲國民銀行股價升近2.1%

，收報31.03澳元。汽車出口股也上
升，豐田汽車股價曾升0.74%報
6493日圓，本田曾升2.04%至3493
日圓，受惠日匯貶值，本田向上修
訂全年展望。

自特朗普去年勝出美國總統大
選以來，環球債券孳息急升，市場
波動加劇，推動銀行固定收益交易
業務興旺，投資者同時憧憬日本的
銀行業收入好轉。其他顯著上升股
份有雅虎日本，來自智能手機網購
和廣告增長強勁帶動收入表現超預
期，雅虎日本股價大漲15%，創
2013年1月來最大升幅。而其他亞

洲地區股市普遍造好，印度Sensex
指數升0.8%，升至去年10月來高位
。台灣股市升0.9%，升見2015年6
月來高位。

歐元區經濟增長勝美國
【大公報訊】特朗普催谷美國

經濟增長率的計劃可能值得不少人
關注，但是，歐洲的經濟增長卻悄
悄地超乎了市場的預期。

年初至今，歐元區不論商業信
心、增長率和失業率均令人有意外
的驚喜，雖然英國投票脫離歐盟，
但是歐元區的商業信心仍然不受影
響。

歐元區經濟現正錄得連續十四
個季度增長，失業率亦重回單位數
，經濟信心亦已升至六年來最高，

與一般人認為歐元區經濟停滯不前
、長時期表現失準等印象大相逕庭
。意大利裕信銀行經濟師表示，驚
覺外界繼續對歐元區的經濟前景持
負面態度，他認為這可能是受到對
經濟數據非常表面認識所影響。事
實上，歐元區一月份的新增職位增
加至九年以來最多，而經濟增長率
則維持在五年半高位。

歐元區的Markit歐元區採購經
理指數綜合產出指數用作量度採購
經理的表現，在二月份站穩於54.4
，是連續第四十三個月處於增長的
水平以上。雖然外界憂慮意大利銀
行和希臘長時期的金融危機，但歐
元區增長在去年第四季仍然估計穩
站0.5%，較美國的更強，至於去年
全年的增長率，歐元區增長錄得
1.7%，優於美國的1.6%。

分析員認為歐元區增長相對地
強勁的原因是，金融危機已過去接
近十年、就業市場有力吸收過剩的

人手、英國投票脫歐的後果並非如
一般人所想像般嚴重、歐洲中央銀
行的超寬鬆利率政策最後真正有效
。這些因素令家庭住戶和企業願意
借錢和增加開支，令近期的增長主
要靠歐內需求增加所帶動。

雖然特朗普新設的國家貿易委
員會主席納瓦羅指責德國持續剝削
歐元區其他國家的利益，但是歐元
區整體，除了意大利外，增長均錄
得改善，西班牙在去年增長了3.2%
，法國經濟亦從去年第二季的收縮
大幅改善。

德工廠訂單大升5.2%
德國在昨日公布了工廠訂單按

月大升了5.2%，錄得兩年半以來最
大升幅，主要受到投資商品需求大
幅增加的刺激，這個一向極為波動
的數據與彭博社分析員所估計的
0.7%中位數增長相差很遠。按年計
算，訂單則大幅增加了8.1%。

特朗普若放寬金融業監管

美大銀行有能力回饋7800億

憧憬監管放寬 亞太金融股造好
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國際經濟＞＞＞ 大公報記者 鄭芸央

【大公報訊】日本豐田汽車調
升盈利預測，預期截至3月止年度
營 運 盈 利 為 1.85 萬 億 日 圓 （ 約
1275.52億港元），較原本預測1.7
萬億日圓（約1172.17億港元）為高
，但較分析員預測的低10%。雖然
豐田調高全年預測，但警告美國總
統特朗普的保護主義政策，令汽車

業前景不明朗。
豐田汽車周一還公布，第3季

度營運盈利大跌39%，遜預期。不
過，去年4月至12月期間，豐田汽
車銷量增至770萬部，日本、歐洲
和亞洲的銷量均有增加，但中東和
非洲的汽車銷售則下滑，最主要的
北美市場銷量依然持平。

豐田受惠日圓貶值，但特朗普
批評豐田計劃在墨西哥興建汽車工
廠，投資者關注豐田與美國可能出
現貿易緊張局面。豐田汽車一名高
層周一表示，難以預測來自特朗普
政府帶來的任何影響，豐田將會採
取合作態度，並觀察特朗普政府的
舉動。

澳洲國民銀行股價
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美六大銀行超額資本
銀行

花旗集團

摩根大通

富國銀行

美國銀行

高盛

摩根士丹利

來源：RBC資本市場、華爾街日報

美元（估計）

275億

203億

164億

141億

124億

109億

豐田上調全年盈利預測

◀花旗集團持有的超額資本規模最大，
約為270億美元左右


