
與此同時，受疫情擴散及相關防疫措施等
因素的影響，官方服務業修復有所放

緩。1月份官方非製造業商務活動指數較去年
12月下降1.6個百分點至51.1。受製造業和非
製造業PMI雙雙回落的拖累，官方綜合PMI
產出指數亦下降1.2個百分點至51，顯示中國
經濟總體保持恢復態勢，但景氣水平有所回
落。
另外，由於近期內地疫情散發波及省份較
多，1月官方服務業商務活動指數（服務業
PMI）降至50.3，低於去年12月1.7個百分
點，為近5個月低。
國務院發展研究中心宏觀經濟研究員張立
群昨表示，1月份官方PMI指數小幅回落至
50.1，但仍保持在榮枯線上，表明經濟繼續呈
全面恢復態勢。從歷史數據看，多數年份1月
份PMI指數均有回落，不排除存在季節性因
素的影響。
中國物流信息中心分析師文韜認為，官方
PMI指數略有回落，主要是因為下行壓力有
所累積，加之疫情多點散發和淡季因素影
響，消費品等行業增速有所放緩，市場需求
整體仍顯不足，中小企業經營壓力加大。但
同時，在存在疫情等短期因素擾動的情況
下，經濟實現平穩開局，企業生產保持穩
定，外部需求保持相對較好，大企業支撐作

用較強，企業對後市普遍較為樂觀。
「中國經濟仍保持較好韌性，整體恢復勢

頭沒有改變，但趨勢性因素和短期因素給經
濟運行帶來較大壓力。」文韜分析指，一方
面，短期因素導致重點行業增速放緩，生產
淡季因素導致裝備製造業、高新技術製造業
等新動能增長勢頭明顯放緩，同時1月疫情多
點散發對消費品行業影響較為明顯，導致在
春節臨近的節點，消費品市場旺季不旺。另
一方面，市場需求整體仍顯不足，新訂單指
數在收縮區間下降。

需求不足 新訂單連縮6個月
「市場需求不足，一方面是短期內疫情多

點散發、新動能行業淡季等因素的影響，另
一方面是需求在長期內存在趨勢性的放緩，
截至2022年1月，新訂單指數已連續6個月
運行在50以下，顯示市場需求持續收緊。」
與此同時，文韜表示，能源、基礎原材料等
價格上漲，疫情影響擴大，中小企業經營所
面臨的壓力加大。中型企業PMI較去年12
月下降0.8個百分點至50.5，小型企業PMI
環比下降0.5個百分點至46，連續2個月下
降。
至於調查樣本覆蓋更多中小企業的2022年

1月財新中國製造業PMI中亦再次降至收縮區

間，較去年12月下降了1.8個百分點至49.1，
為2020年3月以來最低。
財新智庫高級經濟學家王喆表示，1月份製

造業景氣度轉弱，供給收縮，需求尤其是外
需承壓，就業持續低迷，通脹壓力減輕。局
部地區出現疫情，相關防控措施加強，對生
產、運輸、銷售環節有所制約，「需求收
縮、供給衝擊、預期轉弱」之下，經濟下行
壓力進一步凸顯。2022年政策定位仍需以穩
為主，優化結構，強化就業優先導向，加強
支持小微企業，降低企業融資成本，及時回
應市場關切，增強政策可預期性。

今年春節較早 影響1月數據
文韜則建議，為緩解經濟下行壓力，鞏固

經濟長期向好基本面，一是繼續統籌推進疫
情防控和經濟社會發展，最小化疫情的影
響；二是多措並舉擴需求，強化經濟內生動
力；三是深入實施對中小企業的紓困幫扶政
策，穩定中小企業運行。
中信證券研究所副所長明明指出，今年春

節較早，一定程度影響到1月經濟活動。但在
PMI指數下行的同時，高爐開工率、焦化企
業開工率回升，企業預期改善等釋放積極信
號。在政策支持下，今年1-2月經濟數據可能
偏弱，3月經濟可能顯著回暖。

內地PMI回落至50.1中小企壓力大
市場料穩增長政策將出台 3月經濟回暖

財 經 新 聞B1
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◆責任編輯：卓賢

歲末年初疫情反彈疊加生產淡

季的影響，國家統計局最新發布

的1月中國製造業採購經理指數（PMI）

及財新中國製造業 PMI 分別報 50.1 及

49.1，較去年12月份分別回落0.2個百分

點及1.8個百分點。官方及財新製造業

PMI雙雙回落，專家分析，在疫情等短期

因素擾動下中國經濟今年實現平穩開局，

但下行壓力累積疊加疫情反覆等短期因素

擾動，開年經濟平穩中有波動，需求不足

的問題進一步凸顯，中小企業經營壓力加

大，市場預計節後穩增長政策發力帶動3

月經濟顯著回暖。

◆香港文匯報記者 海巖 北京報道
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香港文匯報訊（記者 莊程
敏）內地1月份的官方製造
業採購經理指數（PMI）及
財新中國製造業PMI都顯示
內地的經濟景氣正走弱中，
市場人士分析認為，內地的
經濟發展正面臨「需求收

縮、供給衝擊、預期轉弱」三重壓
力，上半年中國經濟面臨的壓力依
然不小，需要加大政策支持力度。

上半年外需面臨放緩壓力
保銀資本管理公司首席經濟學家

張智威指出，最新的PMI數據顯
示，需求疲軟導致工業活動放緩，
尤其中小企業更為嚴重。服務業由
於多城疫情散發也受到嚴重衝擊。
他續指，PMI疲弱表明政府採取的
政策寬鬆措施的效應尚未傳遞到實
體經濟，1月股市的孱弱表現亦反映
了市場對政策寬鬆有效性的擔憂。
預計政府未來數月會加大政策支持
力度，尤其是通過加大財政支出的
途徑。疫情和房地產依然是經濟面

臨的主要風險。
交通銀行金融研究中心首席研究

員唐建偉認為，財新PMI最新一期
指數顯示出口訂單指數急劇減少，
表明上半年外需可能面臨放緩的壓
力。而過去兩年外需是支撐中國經
濟增長的主要力量，現在外需開始
趨軟，疊加去年的高基數效應，顯
示今年上半年經濟下行壓力可能不
小。
光大銀行金融市場部宏觀研究員

周茂華指出，海外疫情高峰期未
至，內地防疫壓力不小，能源原材
料等投入成本繼續對部分中小企業
造成一定壓力，以及季節性因素，
一季度製造業擴張步伐相對慢。
不過他預期，服務業有望保持擴

張區域。主要是內地的防疫形勢整
體向好，疫苗推廣令疫情對服務業
影響逐步減弱，服務業有望保持擴
張；但全球疫情形勢仍不穩定，內
地局部散發病例影響，相對正常年
份，內地服務業行業整體仍會受到
一定抑制。

香港文匯報訊（記者 莊程敏）再多一
項數據加劇了美聯儲局加息的迫切性。美
國周五（1月28日）公布的12月份就業成
本指數(ECI)同比上漲4%，為20年來最大
漲幅，分析師紛紛上調2022年聯儲局加
息預期，美銀預期美聯儲今年加息7次，
高盛預期加息5次及6月宣布開始縮表。
彭博經濟研究指出，目前不是加息多少次
的問題，而是今輪第一次就加息多少基點
的問題了，其研究認為要50個基點，較
市場預期的加息25基點為猛烈。

消費者預期來年通脹見4.9%
除就業成本指數猛升之外，美國商務部
周五發布的個人消費支出價格指數同比上
漲5.8%，創1982年以來最大漲幅。花旗
集團經濟學家Veronica Clark和Andrew
Hollenhorst在一份報告中表示，2021年末
的數據再次驗證了對2022年通脹持續上
行風險的看法，核心PCE通脹繼續攀升，
勞動力成本升高。
上周五來自密歇根大學的另一個報告顯

示，消費者未來一年通脹預期升至
4.9%，追平2008年以來的最高水平；未
來五到十年的通脹預期則為 3.1%，是
2011年以來最高。雖然大部分聯儲局官員
表示，這些預期不會引發憂慮，但對美國
家庭而言，物價的快速上升侵蝕了的薪
水、推高了生活必需品的成本。實際可支
配個人收入在12月份下降0.2%，連續第
五個月下降。數十年來最高的通脹水平亦
打擊了拜登的支持率，並造成許多家庭財
務拮据。

高盛估隔月加息 6月縮表
所有數據都指向通脹升溫，分析師紛紛
上調2022年聯儲局加息預測。美國前兩
大銀行均上調對聯儲局今年加息速度的預
測，其中，美國銀行預測聯儲局可能為應
對高通脹而在今年歷次會議上加息。該行
預計今年將有7次各25個基點的加息，聯
邦基金利率峰值將達到2.75%至3%，但
加息有滯後效應，其對經濟增長的影響會
在2023年才顯現。

高盛經濟學家則預測聯
儲局加息的力度將比其之
前預期的更激進，以Jan
Hatzius為首的經濟學家
預測，聯儲局今年將加息
5次，每次上調 25個基
點，而非先前預測的 4
次。這將使基準利率在年
底前達到1.25%至1.5%。
高盛預測，聯儲局3月、
5月、7 月、9月和12月
都將加息。他們還預計，
官員將在6月宣布開始縮
減資產負債表。
野村及彭博經濟研究都不約而同預計，

聯儲局在3月將加息50個基點，這將是自
2000年以來幅度最大的加息。彭博經濟研
究指出，公務人員的總薪酬從2021年第
三季度的上升3.7%升至第四季度的上升
4%，低於市場普遍預期，但整體數據掩
蓋了薪資漲幅的加快——所有公務人員薪
資漲幅為4.5%，私營部門為5%，分別高

於三季度的4.2%和4.6%。薪資報告沒有
反映出勞動力市場的人手短缺局面——表
明下一次就業成本指數(ECI)數據可能顯
示升幅進一步加快。
彭博經濟研究認為，第四季ECI指數上
升，將加劇聯儲局對工資／物價出現潛在
螺旋式交替上升的擔憂。這意味着，3月
加息25個基點幾乎可以肯定，加息50個
基點的可能性也擺在桌面上。

香港文匯報訊（記者 岑健樂）香港近
半月新冠疫情擴散，政府宣布進一步收緊
社交隔離措施，加上美聯儲放鷹，俄烏地
緣政治局勢緊張等因素，拖累近日港股表
現。不過，上周五美股三大指數表現良
好，全線上升，港股外圍亦表現回穩，
ADR港股比例指數升 76點，報 23,626
點。分析員對於港股短期後市表現樂觀，
今日半日市港股或可承接外圍強勢，或能
以升市作牛年收官。本周五港股虎年首個
交易日更有望「虎虎生威」開紅盤。有分
析員認為，恒指月內可升至25,000點。
事實上，牛年港股表現不太「牛」，牛
年開市後不久，港股已升至31,183點的全
年高位，此後港股表現在內地加強對企業
監管、中美關係緊張，美聯儲放鷹等因素
影響下，持續反覆偏軟，於2021年12月

20日低見22,665點，其後雖然曾經回升，
但近日美聯儲持續放鷹，俄羅斯與烏克蘭
地緣政治局勢緊張與本港出現數百宗變種
新冠病毒Omicron確診個案等因素，再度
拖累近日港股表現。因此，投資者都寄望
港股虎年否極泰來，能夠「虎虎生威」，
表現比老虎更勇猛。
上周五美國道指升564點，收報34,725
點。標普與納指分別升105點及417點。
外圍港股表現良好，ADR港股比例指數
報23,626點，升76點。在美上市的恒指
成份股表現分歧，阿里巴巴（9988）
ADR折合報112.24港元，升2.03%。騰
訊（0700）ADR折合報460.52港元，升
0.11%。美團（3690）ADR折合報211.21
港元，升1.54%。友邦（1299）ADR折合
報81.99港元，升1.42%。滙控（0005）

ADR折合報55.25港元，跌0.63%。港交
所（0388）ADR折合報436.21港元，跌
0.04%。

下月或回升至25000點
金利豐證券研究部執行董事黃德几昨接

受香港文匯報訪問時表示，港股經過近日
的下跌後，有望表現回暖，恒指今日半日
市港股或可承接外圍強勢，表現良好。至
於本周五港股虎年首個交易日更有望「虎
虎生威」，紅盤高開，紅盤高收。他又預
期，恒指下月或可回升至25,000點。
香港股票分析師協會副主席郭思治昨則

表示，近日港股已累積一定跌幅，故預期
港股表現有機會回暖，本周五虎年首個交
易日有望紅盤高開，恒指短期內有可能會
升至24,000點。

製造業弱 反映政策需加力

香港文匯報訊（記者 莊程敏）
在剛過去周末日（1月29日及30
日）未有全新盤推售，賣家因疫情
而擴大議價空間，買家趁機鋤價入
市。據四大代理的數據，牛年最後
一個周末十大二手屋苑成交10至
14宗，按周回升一至逾三成。代
理普遍預計，若疫情回穩，樓市將
現「小陽春」。
據美聯物業統計，十大藍籌屋苑

剛過去周末日共錄14宗成交的美
聯，按周升約16.7%，不單創出5
個周末新高，並連續4周保持雙位
數。至於按15大屋苑計算，則錄
得約15宗成交。美聯物業住宅部
行政總裁布少明表示，雖然臨近春
節，但置業需求仍見殷切，加上疫
情下不少業主願擴大議價空間，吸
引準買家把握機會尋寶。若春節後
本港疫情緩和，相信屆時發展商將
加快推售旗下已部署的新盤，刺激
購買力釋放，樓市有望出現小陽
春。

嘉湖本月成交升三成
中原地產十大屋苑兩日錄12宗

成交，按周回升33.3%，創5周新
高，亦是本年最高成交量的周末。
中原亞太區副主席兼住宅部總裁陳
永傑亦表示，雖然疫情愈演愈烈，
但二手交投仍有不俗交投量，反映
內地早前降準放水對樓市有正面影
響。如嘉湖山莊，本月錄得40宗
成交，比上月全月30宗急升逾三
成，小陽春已見雛形，料農曆新年
過後，將現樓市小陽春。

御海灣II兩日累沽6伙
至於新盤方面，新地屯門新盤御

海灣II早前加推6號價單，涉10
伙，並於剛過去的周六發售，市場
消息，截至昨日下午6時，兩日累
沽6伙，平均成交呎價逾21,500
元。會德豐、信置、嘉華及爪哇合
作發展西南九龍維港滙II，昨日亦
有大手客斥逾1億元買入2伙同層
相連單位。
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美工資成本勁升 恐大手加息半厘

外圍回穩 港股牛年料紅盤收官
投資市場近期需留意事項
◆俄羅斯與烏克蘭地緣政治最新發展

◆美國公布PMI與就業數據

◆歐元區公布去年第4季GDP、通
脹、失業與PMI數據

◆歐洲與英國央行議息

◆多間大型美國企業公布2021年第4
季業績

◆環球、內地與香港新冠肺炎疫情最
新發展

◆內房債務危機最新發展

製表：記者 岑健樂

◆◆ 美國周五公布的美國周五公布的1212月份就業成本指數月份就業成本指數(ECI)(ECI)
同比上漲同比上漲44%%，，為為2020年來最大漲幅年來最大漲幅。。 資料圖片資料圖片

◆◆ 內地官方及財新製造業內地官方及財新製造業PMIPMI雙雙回落雙雙回落，，反映開年經濟平穩反映開年經濟平穩
中有波動中有波動，，需求不足的問題進一步凸顯需求不足的問題進一步凸顯。。 資料圖片資料圖片
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