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以下各項的最新情況：

– 貨幣穩定

– 銀行業

– 金融基建

– 香港的國際金融中心地位

– 外匯基金

討論課題討論課題
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兌換保證範圍

現貨匯率

港元轉弱港元轉弱

港元匯率

 2007年10月下旬，港元現貨匯率轉強至貼近強方兌換保證匯率。金管局考慮

到當時的市況後，決定在兌換範圍內進行市場操作，於10月23日沽出港元。

其後於10月26日及31日，港元現貨匯率轉強，觸發強方兌換保證交易，總結

餘因此增加，銀行同業拆息下降，其與美元利率的折讓擴大。

 自2007年11月以來，港元現貨匯率轉弱至中心匯率7.80左右的水平，原因是

市場人士進行套息活動，藉港元與美元之間的折讓獲利。
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（十億港元） （十億港元）
總結餘

銀行同業流動資金銀行同業流動資金

 自金管局於2007年10月底進行市場操作令總結餘上升至106億元左右後，總結

餘一直保持穩定。及後，金管局於2008年1月中增發外匯基金票據，從中標認

可機構的結算戶口扣除相關款項，令總結餘回落至47億元。我們稍後會詳細

解釋增發外匯基金票據的行動。
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港元現貨與12個月期貨

港元匯率 － 市場預期

 利率折讓可反映在港元遠期匯率上，使其與現貨匯率出現折讓。

 自2007年11月以來，12個月港元遠期匯價與現貨價的折讓大致保持穩定。這

與金管局在2007年10月下旬進行市場操作後，總結餘增加令負息差持續的情

況一致。



6

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

3 個月香港銀行同業拆息

3 個月倫敦銀行同業拆息
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年率（厘） 年率（厘）

港元及美元利率

 金管局進行市場操作後，總結餘增加，令香港銀行同業拆息在2007年10月下

旬回軟。但在2007年11月中，首次公開招股活動頻繁，流動資金需求增加，

香港銀行同業拆息因而回升。

 由於美國減息，短期香港銀行同業拆息及倫敦銀行同業拆息自2007年12月起

回落。

 總結餘增加後，3個月香港銀行同業拆息與倫敦銀行同業拆息之間的折讓於

2007年11月及12月期間維持在140基點左右。其後折讓在增發外匯基金票據後

收窄至約100基點。
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外匯基金票據收益率與香港銀行同業拆息差距擴大

1 個月外匯基金票據收益率與香港銀行同業拆息

截至2007年
12月中
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 外匯基金票據收益率與香港銀行同業拆息的差距自2007年8月下旬以來有所擴

大，由大約60基點增加至12月中的約400基點。這可能是與美國次按問題引起

的信貸憂慮有關，但更重要的因素是對即日流動資金的需求有所增加。

 自2007年9月以來，一手及二手股票市場交投暢旺，令即時支付結算系統的銀

行同業交易量急升。為應付銀行同業交易急速增長，銀行傾向持有大量外匯

基金票據及債券，以便與金管局進行即日回購安排，從而取得即日流動資

金。

 自1998年起，外匯基金票據及債券的供應基本上維持不變。市場上外匯基金

票據短缺的情況，令銀行買賣該等票據的意欲減少，二手市場交投淡靜，銀

行持有外匯基金票據以作備用的情況增加，令外匯基金票據市場面對更大的

需求壓力。
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即時支付結算系統的成交量 (左邊刻度)

股票市場的成交量 (右邊刻度)

即時支付結算系統的成交量迅速增長

即時支付結算系統與股票市場的成交量

 2007年下半年多隻大型新股上市及股市交投暢旺，令即時支付結算系統的成

交量大幅增加。港元即時支付結算系統每日處理的成交量在2007年10月及11

月間經常超越12,000億元，在2007年11月5日更達到破紀錄的16,700億元。另

一方面，股市的平均每日成交量由2006年下半年的350億元，大幅增加至2007

年下半年的1,000億元以上。



9

0

20

40

60

80

100

120

2003 2004 2005 2006 2007

十億港元

0

20

40

60

80

100

120
十億港元

本月最低之每日成交額

本月最高之每日成交額

持牌銀行所持外匯基金票據及債券總額

本月平均每日成交額

即日回購協議成交額

 經即時支付結算系統處理的即日回購協議數額穩步上升，有時更相當於銀行

所持外匯基金票據及債券總額八成以上。
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應付市場對外匯基金票據及債券需求的增加應付市場對外匯基金票據及債券需求的增加

• 推出非定期發行外匯基金票據以增加市場供應

– 符合貨幣發行局的原則，貨幣基礎仍然由外匯

儲備提供十足支持

– 主要目的是應付銀行對外匯基金票據及債券需

求的增加，使銀行能有效管理即日流動資金

 金管局於2008年1月11日推出一批為期91天，共值60億元的非定期發行外匯基

金票據，以助應付市場對外匯基金票據及債券的額外需求，並滿足銀行對即

日流動資金的需求。非定期發行的外匯基金票據或債券是指在常設投標以外

特別發行的票據或債券。

 新增發行的外匯基金票據，符合2005年5月就聯繫匯率制度推出的三項優化措

施，亦符合貨幣發行局的原則。增發的外匯基金票據，只涉及把資金由總結

餘轉撥至外匯基金票據及債券，由於兩者均是貨幣基礎的組成部分，因此貨

幣基礎仍然由外匯儲備提供十足支持。
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外匯基金票據孳息率與外匯基金票據孳息率與
香港銀行同業拆息之間的差距收窄香港銀行同業拆息之間的差距收窄

註： 12月20日發表的《觀點》文章表示可能有需要增發外匯基金票據或債券，到了1月3日同欄

文章指出增加外匯基金票據或債券供應的理據已更明確。
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1 個月外匯基金票據孳息率

2008年1月4日：

新聞稿公布推出非

定期發行外匯基金

票據

2008年1月11日：

非定期發行外匯基

金票據進行

投標

2007年12月20日：

發表《觀點》文章

2008年1月3日：

發表《觀點》文章

 自金管局於2007年12月中透露正積極探討如何增加外匯基金票據及債券的供

應量，以滿足市場需求，外界預期外匯基金票據及債券的發行量將會增加，

孳息率因而逐漸上升。

 於2008年1月中，1個月香港銀行同業拆息與剩餘1個月期限的外匯基金票據孳

息率之間的差距已收窄至約100基點。

 非定期發行外匯基金票據迄今並無對港元匯率及同業拆息造成重大影響。
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• 次按危機

• 內地貨幣金融情況

• 通脹問題

影響貨幣穩定的因素影響貨幣穩定的因素

綜觀潛在的風險及不穩定因素：

 自2007年11月的簡報會以來，美國次按危機繼續演變。美國住屋市場進一步惡化，住

屋問題的影響蔓延至廣泛經濟的機會似乎愈來愈大。面對住屋市場持續調整、信貸進

一步收緊、能源漲價及金融市場持續波動，外界愈來愈關注美國經濟會否陷入甚至已

經處於衰退局面。

 近數星期全球金融穩定面對的風險顯著增加。美國金融界陸續傳來壞消息，加深有關

次按所涉實際虧損幅度的不明朗因素，令市場呈現不安情緒及市況波動。貨幣市場狀

況仍然緊張。美國經濟數據疲弱及信貸危機持續，加上央行的言論突顯出增長放緩的

風險，令投資者懷疑早前有關新興國家與工業國金融市場發展分道揚鑣的說法是否恰

當，並增加美國經濟衰退可能拖累全球經濟的恐懼，使市場再度濃罩着逃避風險的情

緒、信貸溢價上升及全球股市出現拋售潮。在全球股市暴跌後，美國聯儲局於1月22

日採取緊急行動，在舉行定期會議前一周減息75基點以防止經濟出現衰退。

 內地經濟在2007年第2季顯著增長後，第3季增長動力略為放緩。然而，通脹壓力上升

及流動資金過剩的情況持續，這仍然是主要的憂慮。2007年11月的整體通脹率升至

6.9%，是接近11年以來最高水平。中國人民銀行於2007年12月初宣布會在2008年採取

從緊的貨幣政策。人行在2007年12月21日調高基準貸款及存款利率，是2007年第6次

加息。影響大部分商業銀行的存款準備金率亦於2008年1月25日起調高至15%。

 由於預期經濟增長會減慢，因此全球通脹上升的風險似乎已減少，但另一方面商品

（如石油）及食品價格急升可能會令市場對通脹的預期增加，最終引致通脹率上升。
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美國次按危機持續美國次按危機持續

住屋價格下跌住屋交投萎縮

• 住屋市場持續惡化
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 在拖欠率及沒收抵押物業比率上升的情況下，住屋市場活動指標在近月繼續

惡化。新屋銷售及新屋動工分別由2005年的高位回落約五成。標準普爾

/Case-Shiller住屋價格指數顯示，美國20個大城市的住屋價格在10月錄得6年

多以來的最大跌幅。破記錄的沒收抵押物業比率令住屋供應增加，而收緊貸

款審批準則令貸款需求減少，相信住屋價格會進一步下滑，這表示美國家庭

不大可能如過去般透過加按來消費。

 為遏止沒收抵押物業率急升的趨勢，美國政府在2007年12月初公布一個計

劃，其中包括將貸款利率凍結於最初的優惠水平，為期5年，並容許次按借

款人選擇以較低息率為現有按揭進行再融資，或將之重組成為獲得美國聯邦

住屋管理局擔保的按揭。
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美國經濟陷入衰退的風險增加美國經濟陷入衰退的風險增加

• 外界愈來愈關注美國經濟會否陷入甚至已經處於衰退局面
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美國國內生產總值增長

註：2007年第4季增長數字為市場預測（資料來源：彭博）

 金融市場參與者愈來愈關注美國經濟會否陷入甚至已經處於衰退局面。

 最新經濟數據顯示，雖然第3季美國經濟意外地錄得增長，但第4季的增長步

伐應會大為減慢。最新的市場資料顯示經濟前景惡化及下跌風險更為明顯。

由於信貸危機應會加劇住屋危機，因此建屋業在2008年的增長應會停滯不

前。此外，有越來越多跡象顯示住屋價格下跌、能源價格上漲及股票價格下

滑，可能會令消費支出受壓。借貸條件收緊、獲取信貸的難度增加及12月份

的勞工市場狀況令人失望，都可能進一步遏抑消費。由於信貸市場的不利發

展及經濟增長前景不明朗因素增加，商業投資亦可能放緩。

 為遏止妨礙經濟增長的風險不斷增加，美國政府在1月中推出約1,500億美元

的「財政刺激方案」，內容主要是廣泛的退稅及鼓勵商業投資的措施。美國

總統布殊在1月28日向國會發表的《國情諮文》可能會披露進一步詳情。
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央行採取行動央行採取行動

政策利率息差

• 央行聯手注資

• 主要央行調低政策利率
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 由於期限溢價上升及短期貨幣市場的流動資金持續緊縮，主要央行持續向同

業市場注入資金，並擴大貨幣操作所接受的合資格抵押品範圍。

 美國聯儲局於2007年12月將聯邦基金目標利率及貼現率再度調低25基點，分

別至4.25厘及4.75厘。英倫銀行於2007年12月亦將政策利率調低25基點，歐洲

央行則將息率維持不變。美國聯儲局採取緊急應變措施，在1月22日（其定期

會議舉行前一星期）調低聯邦基金目標利率及貼現率75基點，是有記錄以來

的單日最大減幅。市場預期美國還會進一步減息。聯儲局主席貝南克說：

「我們準備好因應形勢所需隨時再採取行動，以支持經濟增長及化解影響經

濟增長的風險。」

 為緩和信貸緊縮問題及市場的緊張氣氛，聯儲局與歐洲央行及瑞士國民銀行

於2007年12月聯手推出以拍賣「限期基金」形式的短期流動資金信貸機制

(Term Auction Facility)，並達成臨時的互惠外匯掉期協議。與公開市場操作

相比，此舉可讓聯儲局透過更廣泛的市場參與者及較多種類的抵押品向市場

注入資金。在以無抵押形式拆借的同業市場受到遏抑時，上述安排將有助促

進資金流通。
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金融市場仍然波動金融市場仍然波動

環球股市美國已發行商業票據

• 美國經濟數據疲弱、信貸危機持續及憂慮美國經濟衰退

會拖累全球經濟，使市場再度濃罩着規避風險的情緒及

全球股市出現拋售潮。
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 繼2007年9月中美國聯儲局的減息行動後，金融市場曾出現回穩的跡象，但其後由於

美國大型金融機構（如花旗集團、美林、摩根士丹利）及其旗下的部分結構性投資

公司在季度盈利報告中表示須就次按有關債券進行數以十億甚至上百億美元計的撇

帳，以及盈利大幅倒退，導致市場形勢及投資氣氛顯著惡化。

 在市場繼續減少承擔風險的形勢下，歐美短期貨幣市場自2007年9月起一直收緊。為

了應付實際或突如其來的需要，並避免承受交易對手風險，銀行緊持手上的流動資

金，不願在同業市場拆出。商業票據市場繼續承受重大壓力，其中資產擔保商業票

據市場亦持續萎縮。近期由於金融機構發行的商業票據減少，以至較廣泛層面的商

業票據數額的跌幅更大。

 全球信貸問題及美國經濟前景惡化，亦引致環球股市動盪。雖然2006年8月中爆發金

融危機後，股市迅速復原，但自去年11月以來，市場再度憂慮信貸虧損大於預期、

美國經濟前景較預期差，以及全球經濟增長放緩等因素繼續令環球股市受壓。儘管

陷入困境的美國金融機構獲得注資令市場起了短暫的刺激作用，但聯邦公開市場委

員會12月份的決定令投資者失望，而市場對央行在接近年底時的聯合注資行動反應

不一。此外，在美國政府公布財政刺激方案後，由於投資者擔心方案不足以挽救美

國脫離衰退的危機，美國股市繼續下跌，使投資者憂慮全球經濟增長放緩，因而觸

發環球股市出現拋售潮。歐亞股市均急挫，錄得多年來最大的單日跌幅。
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次按問題對香港的影響次按問題對香港的影響

• 本地金融市場波動增加，但無出現系統性

問題

• 香港個別銀行可能因投資有抵押債券而盈

利受損，但其財政穩健性應不會受到影響

 若全球金融市場波動增加或持續，對股市及債券／信貸市場的影響便可能較

大，引發投資者進一步減低承受風險的意欲、市場波動加劇或資金流向逆

轉。香港作為主要金融中心，可能因而受到影響，但暫時未見有系統性問題

出現。

 近期金融市場波動對本港銀行體系及實質經濟造成的影響有限。本港銀行體

系承受全球信貸市場的直接風險有限。

 然而，鑑於全球金融市場與經濟前景仍有很多不明朗因素，這些外圍因素可

能會透過實質經濟與金融市場渠道影響香港。

 如果美國經濟硬着陸，美國住屋市場跌勢持續及信貸狀況持續緊縮甚至惡

化，美國經濟增長便可能急速下滑。若住屋市場的問題蔓延至其他經濟環

節，尤其消費開支，對香港的影響便可能較大。
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內地貨幣金融狀況

• 國際收支順差擴大

• 人民幣匯率升值速度加快

• 資金持續流入，令內地外匯儲備急速上升

• 銀行存款準備金率不斷提高

• 人民銀行繼續發行大量票據，沖銷為買入大量

外儲而創造的基礎貨幣
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內地貨幣金融狀況

• 通貨膨脹率上升

• 利率上調及物價控制，以抑制通貨膨脹

• 落實相關政策，鼓勵資金有序流出

• 民間對資本市場投資工具需求龐大

• 資本市場在供求失衡下的演變

 有關當局開始採用行政手段來穩定價格。國務院總理溫家寶於1月9日主持召

開國務院常務會議，研究部署保持物價穩定工作。國家發展改革委隨後於1月

15日發布了臨時具體措施，對於糧食、食用油、肉類、液化石油氣等重要商

品，要求生產經營企業實行提價申報，批發零售企業實行調價備案。

 在去年10次總共提升550個基點之後，人民銀行近日再次增加存款準備金率50

個基點至15%。

 這十個相關聯的環節為內地貨幣金融體系帶來不同方向的拉力，必須小心處

理，避免這些拉力失衡，使金融市場產生破壞性的波動。

 在不同消息和發展的影響下，金融市場可能出現較大波動，但香港金融體系

健全，應不會出現系統性問題。
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扣除特別寬減措施後的基本綜合消費物價指數

帶動通脹的主要因素帶動通脹的主要因素

住屋租金及食品價格刺激香港通脹率上升住屋租金及食品價格刺激香港通脹率上升

 於2007年11月，香港按年計整體通脹率上升至3.4%。

 除了近期食品漲價及美元疲弱造成影響外，租金上調仍然是帶動基本消費物

價通脹上升的主要因素。由於私人住屋租金持續上升，扣除特別寬減措施

（例如今個財政年度寬減差餉）後，消費物價指數的租金項目穩步上升。

 消費物價升勢預期將會持續，進一步反映近期食品價格上升、美元疲弱、人

民幣強勁、住宅租金對整體消費物價持續發揮傳導效應，以及內需增長穩

健。
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生產力上升有助遏抑香港通脹生產力上升有助遏抑香港通脹

生產力升幅維持強勁生產力升幅維持強勁
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 勞工生產力升幅強勁，有助遏抑本港通脹。自2003年第3季起，以每名工人產

出量計的勞工生產力平均按年上升4.9%。

 近年單位勞工成本的變動溫和，反映工資上調仍未對通脹構成壓力。
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流通紙幣

• 香港拾元塑質鈔票

– 於2007年7月推出市面

– 推行廣泛的公眾教育活動

– 迄今公眾反應積極

– 將加印5,000萬張塑質鈔票，配合農曆新年的需求

– 金管局將於兩年內評估公眾對塑質鈔票的接受程度

及其技術表現

 為使公眾認識塑質鈔票的防偽特徵及其他特點，金管局於2007年5月至7月期

間推出廣泛的公眾教育活動，其中包括專為銀行櫃位服務員、找換店及零售

從業員舉辦的講座，並於銀行分行及政府部門辦事處展示海報，以及在公共

屋邨舉辦展覽。

 金管局已安排加印1億張塑質鈔票，首5,000萬張將於農曆新年前推出，以配

合市民需求。新鈔於2008年1月28日起可供找換。
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銀行體系的表現銀行體系的表現

本地註冊認可機構保持資本充裕

期末數字
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%

資本充足比率 國際標準

數據開始以

新準則列示

2007年
9月

 由2007年1月起，所有本港註冊認可機構均須根據《銀行業（資本）規則》所

載的經修訂資本充足架構申報資本充足狀況，因此2007年1月以後的數據是按

照新的準則列示。

 於2007年9月底，香港註冊認可機構按新方法計算的平均綜合資本充足比率為

13.6%，顯示銀行體系資本狀況保持穩健，並遠高於國際最低標準。
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銀行體系的表現銀行體系的表現

流動資金充裕

 由於客戶存款增長比貸款快，本港銀行體系流動資金非常充裕。
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本地貸款需求增加

銀行體系的表現銀行體系的表現

357566321721

截至

2007年9月
的總額

10026284332007年9月

111212547182007年6月

14691012702007年3月

本地貸款
總額其他物業貸款股票融資貿易融資

季度增長（十億港元計）

 2007年第3季零售銀行的本地貸款需求繼續強勁增長。過去兩季貸款增長，主

要是因為首次公開招股活動帶動股票融資增加及物業貸款增加。

 在2007年頭9個月，本地貸款增長3,570億元，增幅為21.3%，相比2006年同期

增長為730億元，增幅4.4%。

 由於接近2007年年底時首次公開招股活動減少，預期12月份的股票孖展融資

會下降。

 另一方面，2007年第4季最優惠貸款利率下調，同時物業價格上升，因此物業

貸款應會增加。

 鑑於美國次按問題可能造成連鎖影響，加上經濟增長前景（尤其美國方面）

仍未明朗，因此銀行體系在2008年面對的不明朗因素稍增。然而，本港銀行

貸款暫時並無明顯回落的跡象。
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銀行體系的表現銀行體系的表現

淨息差擴大

期內平均數字

* 以年率計數字
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 在淨利息收入及收費與佣金收入均強勁增長帶動下，零售銀行盈利維持穩

健。淨息差由2006年底的1.80%增加至2007年首3季的1.86%。
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銀行體系的表現銀行體系的表現

資產質素維持良好

* 以年率計數字
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 儘管美國發生次按危機，銀行體系資產質素維持良好，特定分類貸款比率及

逾期與重組貸款比率分別下降至0.89%及0.58%的新低水平。然而，預期在年

終申報時，部分認可機構在分類過程中顧及其次按相關風險承擔後，有關比

率會上升。

 金管局預期美國次按問題不會對香港銀行體系造成系統性衝擊。然而，個別

有次按或結構性投資工具風險承擔的機構在計及就該等投資作出的撥備後，

盈利會受到影響。

 受到美國次按問題的影響，2008年的市場前景仍未明朗。金管局根據不同情

況（包括在次級按揭及其他資產抵押證券的投資的價值下跌）進行壓力測

試，以評估不利市況對銀行資本充足比率及盈利的潛在影響。結果顯示，即

使在較嚴重的壓力情況下，銀行仍能維持償債能力。
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銀行體系的表現銀行體系的表現

期末數字
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 隨着樓價上升，負資產住宅按揭貸款宗數持續減少至目前約1,900宗，涉及金

額30億港元左右。
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銀行體系的表現銀行體系的表現

次按危機的影響

 本地銀行的次按或次按相關風險承擔總額相對

其總資產並不多

 對銀行體系並沒有造成系統性影響

 然而，個別有承擔次按或次按相關風險的銀行

的盈利可能會受到影響

 銀行交予金管局的資料顯示，次按風險承擔總額相對其總資產並不多。因此

有關情況應不會影響銀行的整體安全及穩健，亦應不會對香港銀行體系造成

任何系統性影響。

 由於不利的市況持續（尤其結構性投資公司的流動資金問題）、評級機構近

期調低該等投資項目的信貸評級，以及信貸息差持續擴大，有投資於結構性

投資公司發行的次按相關投資項目或工具的銀行的盈利所受的影響更大。
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• 研究的目的是就金管局未來5年在銀行業監管職能上的焦點

及首要目標，以及須制訂的政策，提出建議

• 研究範圍涵蓋：

– 金融及銀行業全球化

– 香港與中國內地金融體系日漸融合

– 銀行產品愈趨複雜

– 銀行對資訊科技的倚賴逐漸增加

– 打擊金融罪行的需要日漸加強

– 監管工作性質的轉變

– 社會期望

• 研究將於2008年第2季完成

金管局就維持銀行體系穩定工作作前瞻性研究金管局就維持銀行體系穩定工作作前瞻性研究

 本港銀行體系穩妥、健全及監管良好。但鑑於近年銀行業經歷重大轉變及發

展，加上1999年本港銀行業顧問研究提出的改革已於近年全面落實，現在是

適當時候，再次檢視我們如何能夠進一步加強監管銀行體系的工作。

 金管局已委任簡達恆先生為顧問，負責有關的研究工作。預期研究將於2008

年第2季完成。
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• 由2008年3月1日起，商業信貸資料庫

將擴大涵蓋範圍至獨資及合夥公司

商業信貸資料庫商業信貸資料庫

 金管局與銀行業界一直合作，致力擴大商業信貸資料庫的涵蓋範圍；目前該

資料庫涵蓋以有限公司形式經營的中小企業。有關擴大涵蓋範圍的執行細節

現已落實。於2007年11月，金管局與銀行業兩個公會聯合宣布，由2008年3月

1日起，商業信貸資料庫將擴大涵蓋範圍至獨資及合夥公司。商業信貸資料庫

的持續發展，將進一步強化銀行界的信貸風險管理，有助加強金融體系的安

全及穩健性。
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打擊清洗黑錢及恐怖分子籌資活動打擊清洗黑錢及恐怖分子籌資活動

• 作為對打擊清洗黑錢及恐怖分子籌資活動的相互評估

的一部分，打擊清洗黑錢財務行動特別組織訪問香

港。報告會在2008年中完成

• 因應近期的發展，金管局在2007年11月修訂其《防止

清洗黑錢活動指引補充文件》

• 打擊清洗黑錢及恐怖分子籌資活動業內工作小組編製

了數份指引文件，內容涉及政界人士、離岸公司及地

址證明的個案的處理方法

 作為對打擊清洗黑錢及恐怖分子籌資活動的相互評估的一部分，打擊清洗黑

錢財務行動特別組織（特別組織）訪問香港。由7位評估人員組成的小組於

2007年11月12日至23日期間到訪香港，與多間公營及私營機構及組織會面，

以評估香港遵守特別組織的40項建議及9項特別建議的情況。他們亦會見了幾

間金融機構，以評估香港的打擊清洗黑錢及恐怖分子籌資活動制度的成效。

相互評估報告草擬本將於未來幾個月內備妥，讓香港審閱及提出意見，然後

會由特別組織全體大會在2008年6月舉行的會議上討論及確認。

 因應近期的發展，包括特別組織總結了就不合作國家及地區進行的工作，金

管局修訂了《防止清洗黑錢活動指引補充文件》。認可機構有6個月寬限期以

實施經修訂後的規定。

 防止清洗黑錢及恐怖分子籌資活動業內工作小組於2007年11月發出首份指引

文件，內容涉及與政界人士關係的處理方法。另外兩份指引文件的業內諮詢

工作亦已進入最後階段，內容涉及離岸公司的查證客戶身分程序及個人客戶

的地址證明。
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市場基建市場基建

• 發展香港成為區內的支付及交收結算樞紐，進

而鞏固香港的國際金融中心地位

• 新項目發展

– 外匯基金票據及債券電子交易平台

– 轉用環球銀行金融電信協會系統操作平台

(SWIFTNet)

 人民幣即時支付結算系統(RTGS)平均每日處理的交易額約為3億元人民幣。

 區內跨境支付系統涵蓋1,860間銀行，涉及42個經濟體系。

 外匯基金票據及債券電子交易平台已於2007年12月11日推出，以增加價格與

交易透明度，並提供由買賣至交收結算的「一條龍」處理程序。

 本港將會以開放式操作平台，取代現時RTGS及債務工具中央結算系統使用的

專用平台，方便境外金融機構使用香港的支付及交收結算系統。
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發展策略發展策略

• 市場基建發展策略

 加強支付系統的功能

 推廣使用本港金融基建及建立聯網

• 致力增加即時支付結算系統處理交易額及與境外

系統建立聯網均取得相當成效

• 將繼續鞏固本港多幣種、多元化的支付交收平台

 有關未來兩年的新工作計劃已於2007年11月獲外匯基金諮詢委員會通過。金

管局將繼續致力項目開發及業務推廣的工作，將香港發展為區內支付及交收

結算樞紐。
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支付系統高效率運作支付系統高效率運作
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十億港元

 支付系統暢順及高效率運作，對支持本港不斷增長的經濟及金融活動具關鍵

作用。

 港元即時支付結算系統(RTGS)在2007年的每日平均結算量為8,790億元，與

2006年的5,790億元相比增長52%。

 港元RTGS錄得龐大結算金額，主要是經濟表現強勁及陸續有首次公開招股活

動所致。

 鑑於股市成交增加，港元RTGS的運作時間自2007年12月3日起由上午9時提早

至上午8時30分，讓銀行有更多時間安排資金，以便履行於上午9時30分進行

的中央結算及交收系統(CCASS) 批量結算的支付責任。

 我們正發展一項全新的即時支付系統中央結算優化器，以便在CCASS批量結

算中準備收款的銀行，將有關資金在批量結算時轉撥予其他需要資金的同

業。新優化器於2008年1月28日投入運作。
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市場基建市場基建

監察結算及交收系統

 所有本地指定系統繼續符合《結算及交收系統

條例》有關安全及效率的規定

 繼續協助程序覆檢委員會編製其第三份年報，

以提交財政司司長

 金管局透過現場審查、非現場審查及持續監察，來監察4個本地指定系統。港

元結算所自動轉帳(CHATS)系統、美元CHATS系統、歐元CHATS系統及債務

工具中央結算系統均符合《結算及交收系統條例》有關安全及效率的規定。

 程序覆檢委員會是對金管局監察指定系統的工作程序進行審核的獨立委員

會。該委員會已於2008年1月下旬向財政司司長提交第三份年報。
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區域合作

 發展亞洲區債券市場

 透過積極參與並強化亞太央行間的監察機制以

促進區內金融穩定

 向區內金融合作項目提供意見

 加強危機處理

香港的國際金融中心地位香港的國際金融中心地位

區域合作：

 金管局對發展亞洲區內債券市場及加強貨幣與金融穩定的地區合作項目作出貢

獻，以促進區內更緊密的貨幣與金融合作。

 金管局亦積極參與並強化亞太央行間的研究機制以監察區內（包括香港）在金

融穩定方面的風險。金管局向區內金融合作項目提供意見，以及加強危機處理

等。在這些合作領域內，金管局的積極參與有助於加強香港在區內作為國際金

融中心的領導地位。
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• 繼續推動落實《「十一五」與香港發展》行動綱

領的有關項目，包括：

（1）香港人民幣業務

– 促進人民幣債券市場的持續發展

– 爭取引入以人民幣支付從內地到香港貿易進口

的項目

（2）香港作為內地資金有序流出的平台

– 繼續就內地個人直接對外證券投資業務試點以

及深化QDII與內地有關部門進行商討與合作

香港的國際金融中心地位香港的國際金融中心地位
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外匯基金投資目標外匯基金投資目標

外匯基金的投資目標如下：

(1) 保障資本；

(2) 確保整體貨幣基礎在任何時候都由流通性極高的

美元資產提供十足支持；

(3) 確保有足夠流動資金，以維持貨幣及金融穩定；

及

(4) 在符合上述 (1) 至 (3) 項的情況下爭取投資回

報，以保障資產的長期購買力。
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20072007年市況年市況

• 匯率：

– 美元兌歐元及日圓轉弱

• 股市：

– 2007年上半年海外股市上升，但下半年由於美國次按危機加劇
而下跌

– 流動資金充裕帶動本港股市大幅上升，但在11及12月間出現調
整

• 利率：

– 主要央行均採取寬鬆的貨幣政策

– 風險承擔的意欲減退令債券孳息普遍下跌，但貨幣市場利率則

因為憂慮信貸供應緊張而上升

– 信貸息差顯著擴闊
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投資收入投資收入

1,038

319

173

187

359

全年

2006

334

239

82

(44)

57

第4季

618

248

30

(10)

350

第3季

2007

263

0

15

99

149

第2季

8975673782071,422投資收入

188250298123610來自債券的回報 #

22985(195)60187外匯收益／(虧損)

2681122052267其他股票收益／(虧損)^

212120702558香港股票收益^

全年全年全年第1季全年*(億港元)

200320042005II

*  未經審計數字

^  包括股息

# 包括利息



42

N/AN/AN/A58(11)47策略性資產組合的估值變動^

228

(74)

313

(22)

1

334

第4季

579

(69)

590

(28)

0

618

第3季

2007

166

(69)

235

(29)

1

263

第2季

6461201,093外匯基金累計盈餘增加

(289) (64)(276)支付予財政儲備的款項 #

9351841,322淨投資收入

(105)(23)(102)利息及其他支出

202其他收入

1,0382071,422投資收入

全年第1季全年

(未審計)(億港元)

2006II

#  就2007年釐定支付予財政儲備的費用的固定比率是7%（此比率由2007年4月1日起適用）。

投資收入、財政儲備分帳與累計盈餘的變動投資收入、財政儲備分帳與累計盈餘的變動

^  包括股息

N/A：不適用
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N/AN/AN/AN/AN/AN/AN/AN/AN/AN/A47
策略性資產組合的估值
變動^

N/AN/AN/AN/AN/AN/AN/AN/A(6)N/AN/A

採納香港會計準則第

39號的影響

1,093

1,093

N/A

(276)

1,322

(102)

2

1,422

2007*

N/AN/AN/AN/AN/AN/A(9)9N/AN/A物業重估收益／(虧損)

174520486162(45)246577385203646撥入累計盈餘

調整累計盈餘

174520486162(45)246577385197646
外匯基金累計盈餘

增加／(減少)

N/A(260)(454)(181)(16)(156)(257)(145)(101)(289)

支付予財政儲備

的款項

174780940343(29)402843521304935淨投資收入

(184)(160)(100)(110)(105)(70)(56)(48)(76)(105)利息及其他支出

2222222222其他收入

3569381,038451744708975673781,038投資收入

1997199819992000200120022003200420052006(億港元)

* 未經審計數字
^ 包括股息 N/A：不適用

投資收入、財政儲備分帳與累計盈餘的歷年變動投資收入、財政儲備分帳與累計盈餘的歷年變動
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外匯基金外匯基金
資產負債表摘要資產負債表摘要

2,406
=====

11,764
======

14,170
======

負債及基金權益總額

1,0935,0776,170累計盈餘

1,3136,6878,000負債總額

(371)492121其他負債1

1,4013,2454,646財政儲備帳1

1261,2921,418外匯基金票據及債券

8620106銀行體系結餘

66975政府發行的流通紙幣及硬幣

651,5691,634負債證明書

負債及基金權益

2,406
=====

11,764
======

14,170
======

資產總額

48258306其他資產

821,3741,456其他股票

6221,2241,846香港股票

9398,2849,223債務證券

7156241,339存款

資產

變動2006年
12月31日

2007年
12月31日

(未審計)(億港元)

註1： 財政儲備4,646億港元已包括根據新費用安排支付財政儲備的276億港元。而在2006年採用舊分帳安排
計算的回報289億港元，則包括在為數492億港元的其他負債內 。
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財政儲備分帳實際與估計數字比較財政儲備分帳實際與估計數字比較
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