
中國人民銀行官網昨發布公告，宣布在公開市場操作中啟

用 「買斷式」 逆回購工具。這也是今年以來繼臨時正逆回購、
國債買賣後，人行再次推出新工具。人行稱，從昨日起啟用公
開市場買斷式逆回購操作工具，是為維護銀行體系流動性合理
充裕，進一步豐富央行貨幣政策工具箱。專家認為，人行通過
買斷式逆回購工具，釋放更多的流動性，有助於金融機構之間
的信貸行為，促進經濟更穩健、更高質量、更快速的增長。

大公報記者李暢北京報道

根據公告，公開市場買斷式逆回購操作
工具的操作對象為公開市場業務一級交易
商，原則上每月開展一次操作，期限不超過
1年。公開市場買斷式逆回購採用固定數
量、利率招標、多重價位中標，回購標的包
括國債、地方政府債券、金融債券、公司信
用類債券等。操作結果將通過人民銀行官網
相關欄目對外披露。

梳理人行現有流動性投放工具，根據期
限由短至長，主要包括7天期公開市場逆回
購操作，1年期的中期借貸便利（MLF），
以及投放長期流動性的國債買入和降準，
1個月到1年的中短期流動性投放工具較為欠
缺。

採用多重中標利率
據上海證券報報道，接近人行人士表

示，買斷式逆回購期限不超過1年，進一步
豐富流動性管理工具。此次人行在現有工具
基礎上推出買斷式逆回購，預計將覆蓋3個
月、6個月等期限，增強1年以內的流動性跨
期調節能力，進一步提升流動性管理的精細
化水平。

據了解，公開市場買斷式逆回購採用固
定數量、利率招標、多重價位中標，回購標
的包括國債、地方政府債券、金融債券、公
司信用類債券等。

「機構根據自身情況可以選擇不同利率
投標，按照從高到低的順序依次中標，機構
的中標利率就是自己的投標利率。」 接近人
行人士表示，這既能減少機構在利率招標時
的 「搭便車」 行為，更真實反映機構對資金
的需求程度；也由於沒有增加新的貨幣政策
工具中標利率，而突顯該工具僅作為流動性
投放工具的定位。

豐富貨幣政策工具箱
Wind數據顯示，11月、12月各有1.45

萬億元（人民幣，下周）MLF到期，佔目前
MLF餘額的40%。疊加政府債券發行、年

末現金投放等，屆時銀行體系流動性可能面
臨較大補缺壓力。

此前，中國人民銀行行長潘功勝在金融
街論壇上表示，預計年底前視市場流動性情
況擇機進一步降準0.25至0.5厘。人行在此
節點上推出買斷式逆回購操作，有利於更好
對沖四季度MLF集中到期，更有能力維護年
末流動性合理充裕，為經濟穩定增長提供良
好的貨幣金融環境。

中國人民大學重陽金融研究院研究員、
合作研究部主任劉英向大公報表示，當前，
中國面臨的重要任務是促進經濟增長，並發
揮跨周期和逆周期調節的作用。人行近期推
出的買斷式逆回購工具，則是其創新之舉。
這一工具不僅有助於釋放長期流動性，促進
經濟的穩定增長，還豐富了人行的貨幣政策
工具箱。

與全球央行做法更接軌
劉英認為，買斷式逆回購釋放的資金是

長期的，銀行買斷這些資金後，可以長期使
用。這有助於促進經濟更穩健、更高質量、
更快速的增長。人行通過買斷式逆回購工
具，釋放更多的流動性，有助於金融機構之
間的信貸行為。其次，接近年底，人行需要
採取一系列手段應對MLF快到期的問題，此
次新推出的工具，正是為了應對這一挑戰，
確保年底流動性的合理充裕。

法國巴黎銀行大中華區外匯和利率策略
師Ju Wang認為，買斷式逆回購操作是發
展得更好的工具，可與全球央行的做法更接
軌，也讓人民銀行日後有更多債券可買，以
控制長期債息。

渣打中國宏觀策略部主管劉潔認為，新
工具將會向同業市場注入更長期的流動性，
同時有助將會增加的發債活動。

華僑銀行策略師Frances Cheung表
示，與逆回購操作比較，買斷式逆回購操作
可令人民銀行在處理買入的債券時，有較大
的靈活性。
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【大公報訊】記者盧靜怡廣州報道：作為
首個全面退出 「限購」 的一線城市，廣州即將
迎來 「撤限」 滿月。近一個月來，廣州樓市持
續火熱，一手房成交規模達到歷史高位。廣州
住建局昨發布數據顯示，國慶黃金周過後，廣
州樓市熱度不減，截至10月27日，廣州一手住
宅認購量8642套，按9月全月一手住宅網簽總
量增長45.5%。二手住宅成交也持續活躍。中
指研究院常務副院長黃瑜披露另一組數據稱，
廣州國慶後兩周網簽成交58.2萬平米，周均成
交按月增長137%。她認為，此輪政策力促樓
市 「止跌回穩」 ，市場熱度有望延續，預計四
季度新房銷售迎來邊際改善。

從政府到企業都極力推動房地產發展，讓
廣州樓市迅速升溫。廣州住建局昨日公布數據
顯示，9月30日至10月27日期間，廣州市新建
商品房網簽108.32萬平米，較去年同期的
81.24萬平米增長33.3%，環比9月全月商品房
網簽74.43萬平，增長45.5%。國慶後的兩周，
廣州新建商品住宅連續兩周超過2700套，成交
創新高，增幅高於北京和上海。廣州市房協副
會長黎振偉認為，從購房門檻或是成本，均是
歷史低位，寬鬆的樓市政策有助需求釋放，進

一步提升市場活躍度。

400個樓盤 90%以價換量
廣州市房地產行業協會專家委員會委員黃

韜表示，廣州樓市在新政後將經歷三個關鍵階
段。第一階段是國慶黃金周，第二階段將從11
月延續到12月，而第三階段是明年初的 「小陽
春」 行情，如果明年小陽春市場能夠穩定發
展，那麼廣州樓市的回穩趨勢將逐步確立。

國慶節期間，二手市場出現返價，業主漲
價，房源數較9月周均增加50%，周度成交均價
近3個月首次出現上漲，較9月周均上漲8%。黃
韜認為，這主要是二手市場部分業主的銷售策
略。他解釋稱，目前廣州市場上有300至400個
一手房項目，其中90%以上以價換量，選擇漲
價的僅佔不到10%，且這些樓盤漲價幅度較
小，通常是在此前售價偏低的基礎上進行微
調。

【大公報訊】記者盧靜怡廣州報道：廣州
的豪宅市場近期掀起一波熱潮，核心地段的頂
級豪宅成交火熱，刷新了多項紀錄。廣州樓市
近期因為一套豪宅價格而 「出圈」 。廣州珠江
新城的僑鑫匯悅台網簽了一套建面約1251.44
平米的頂層複式單位，每平米單價36.86萬元
（人民幣，下同），網簽總價高達4.61億元，
刷新內地單套住宅售價新紀錄。另一個高端項
目，金融城廣州．鵬瑞1號連續網簽兩套總價超
過2億元的項目。

樓市全面啟動，高端市場吸引買家眼光。
廣州不少豪宅本月表現不俗，珠江新城東區的
豪宅項目，如匯悅台、凱旋新世界等，以大面
積、高總價，成為市場焦點。

大額住宅交投暢旺
保利天瑞項目在國慶首日賣了25套千萬級

豪宅，國慶黃金周期間成交超100套，項目還吸
引深圳、澳門豪客趕赴購買。保利天匯在國慶
期間到訪超過1100組，最高單日成交就超27

套，成交超過100套。
豪宅交易成本有望降低。早前國新辦發布

會上明確指出，對於取消普通住宅和非普通住
宅標準方面，財政部正抓緊研究明確相關的稅
收政策，主要包括增值稅和土地增值稅相關政
策。

「豪宅一定是按市場價格，不存在政府指
導，豪宅投資者是很理性的。」 廣州市房協副
會長黎振偉指出：一個城市的豪宅賣得好，說
明投資者對這個城市的未來有信心。

【大公報訊】香港外貿表現理想，10月出口值3981
億元同比升4.7%，連升7個月，但略低於預期，首9個月
出口值則升10.7%。大新金融集團首席經濟及策略師溫
嘉煒昨表示，新興亞洲地區經濟表現強勁，有助抵銷部
分負面因素，而歐美對內地部分貨品再加徵關稅，及美
國大選後的新政府對華貿易政策，均可能為香港外貿表
現帶來挑戰，但估計今年香港出口錄得單位數升幅。

輸往越南升幅33%
溫嘉煒表示，9月整體出口值按年增幅放緩1.7個百

分點至4.7%，升幅稍遜市場預期的6.6%，以及大新金
融預期的7.3%。其中輸往內地的升幅略放緩0.6個百分
點至12.3%；輸往美國及中國台灣的出口由升轉跌，分
別按年跌2.3%及18.8%；輸往越南及泰國的出口升幅，
分別擴大至33%及19.8%。

他指出，香港第三季出口錄得按季倒退2.3%，是
2022年第4季以來最弱，反映部分主要貿易夥伴的需求
轉弱，或受到出口佔比較大的內地放緩及美國倒退所
致，出口商過去數月因歐美計劃對華加徵關稅而提前出
貨的利好因素，也可能有所減退。有出口商表示，很多
產品已由內地及東盟地區直接出口，香港外貿數字不能
真正反映實況，只宜作參考。

特區政府發言人表示，上月出口貨值按年繼續增
長，出口內地及歐盟進一步上升，輸往美國則回落，出
口許多主要亞洲市場均錄得不同程度的跌幅。展望未
來，貿易摩擦升溫和環球經濟的不明朗因素，可能繼續
影響香港出口表現，不過內地經濟前景改善可提供支
持。

亞洲需求旺盛
港上月出口升4.7%
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▲香港外貿表現理想，10月出口值3981億元同比升
4.7%，連升7個月。

廣州珠江新城豪宅4.6億成交 創全國紀錄

政策顯效 穗新盤銷售8642套月漲45%

廣州激活樓市一攬子政策發力

9月24日

9月26日

9月30日
大公報記者盧靜怡整理

人行率先釋放重磅政策，包括
降低存量房貸利率、降低二套
房首付比例、延長部分房地產
金融政策期限等。
中央政治局會議要求促進房地
產市場止跌回穩，商品房建設
嚴控增量、優化存量、提高質
量，加大 「白名單」 項目貸款
投放力度等
廣州宣布全面放開限購

▲廣州樓市持續火熱，一手房成交規模更是達到
歷史高位。 大公報記者盧靜怡攝

【大公報訊】記者李暢北京報道：針對人行推出新
工具，瑞穗銀行亞洲首席外匯策略師張建泰表示，人行
將按月與一級交易商進行逆回購操作，期限最長為一
年。逆回購標的包括主權債券、地方政府票據、金融債
券和公司債務。最長一年的期限，其靈活性將改善銀行
的流動性管理，減少存款準備率（RRR）下調的需要。

張建泰認為，銀行可以利用持有的信貸產品，透過
直接逆回購來交換更符合到期MLF的流動性，以適應降
準帶來的永久性流動性注入。新工具將允許人行取代舊
工具，減輕貨幣寬鬆對人民幣的影響。

東方金誠首席宏觀分析師王青對媒體表示，11月和
12月分別有高達1.45萬億元人民幣的1年期MLF到期，
這兩個月到期總量相當於9月末MLF餘額的42.7%，為
歷史最高水平。由此，為了對沖高額MLF到期帶來的資
金面波動，人行需要進行對沖。此前對沖的方式包括大
額續作MLF乃至降準等，本次啟用期限不超過1年的公

開市場買斷式逆回購操作工具，則是在降準空間有限，
MLF政策利率色彩淡化背景下，對沖大額MLF到期的政
策工具創新。

市場資金充裕 增投資者信心
對於股市而言，這工具被視為一個正面信號，這表

明人行願意提供必要的流動性支持，有助於穩定投資者
的情緒，增強市場信心。華泰證券研報分析認為，人行
創新工具有助於引入增量資金、提振投資者信心、增強
資本市場內在穩定性，且未來均可視情況擴大規模，意
味着後續政策空間依然較大。

華泰證券認為，流動性環境的改善同樣對房地產行
業產生正面作用。一方面，流動性充裕有助於降低房貸
利率，刺激住房需求；另一方面，銀行等金融機構的資
金成本下降，也可能使它們更願意向房地產開發商提供
貸款，幫助緩解房企的資金鏈壓力。

瑞穗：可紓緩人行大幅降準壓力

􀎠買斷式􀎡與一般逆回購區別
•：逆回購及中期借貸便利（MLF）
•：買斷式逆回購

標的債券所有權
•所有權發生轉移，票息歸屬央行，對
於國債、地方債、金融債、信用債等，
對於銀行的流動性考核相對有利
•標的債券所有權不轉移，質押債券進
行表外記賬，標的債券的票息歸屬一級
交易商

標的券範圍
•逆回購主要接受國債、政策性金融債
等高等級債券作為擔保品。MLF的質
押品初期包括國債、央行票據、政策性
金融債、高等級信用債等，其後將地方
政府債券、不低於AA級的小微企業、
綠色和 「三農」 金融債券，AA+、AA
級公司信用類債券等納入擔保品範圍
•從廣度角度考慮，買斷式逆回購所針
對的券種標的與MLF類似，範圍大於
逆回購操作。

利率
•MLF利率在2%左右，相較於上市銀
行的綜合負債成本1.9%左右偏高
•多重價位中標（或針對不同券種有不
同招標利率），且考慮標的券利率歸屬
央行的角度，成本或較MLF更低

大公報記者李暢整理

買斷式逆回購獲高度評價
中國人民大學重陽金融研究院研究員、合作研究部主任劉英
•這創新之舉，不僅有助於釋放長期流動性，促進經濟的穩定增長，還
豐富了央行的貨幣政策工具箱

瑞穗銀行亞洲首席外匯策略師張建泰
•新工具的靈活性將改善銀行的流動性管理，減少存款準備率下調的需
要

渣打中國宏觀策略部主管劉潔
•新工具向同業市場注入更長期流動性，同時有助將會增加的發債活動
法國巴黎銀行大中華區外匯和利率策略師Ju Wang
•可與全球央行的做法更接軌，也可讓人行日後有更多債券可買，以控
制長期債息

華僑銀行策略師Frances Cheung
•與逆回購操作比較，買斷式逆回購操作可令人行在處理買入的債券
時，有較大的靈活性

大公報記者李暢整理
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