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以下各項的最新情況：

– 金融及經濟情況

– 貨幣穩定

– 銀行業穩定

– 金融基建

– 香港的國際金融中心地位

– 外匯基金

– 香港按揭證券有限公司

討論課題討論課題
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金融及經濟情況金融及經濟情況
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主要國家的經濟狀況主要國家的經濟狀況

資料來源: 彭博

實質本地生產總值增長
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主要國家的經濟狀況主要國家的經濟狀況

採購經理指數

資料來源：彭博及CEIC
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亞洲經濟增長亞洲經濟增長

注：東盟四國包括印尼、馬來西亞、菲律賓及泰國。

資料來源: CEIC 、國際貨幣基金組織及金管局職員估計數字
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底線境況經濟增長預測底線境況經濟增長預測

資料來源: 共識預測
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歐洲歐洲主權債務危機主權債務危機

資料來源: 彭博 注:自10月11日，彭博不再更新愛爾蘭10年期國債收益率數據

10年期政府債劵孳息率

1

2

3

4

5

6

7

8

2010年

01月

2010年

07月

2011年

01月

2011年

07月

西班牙

意大利

(%)

法國

德國

0

5

10

15

20

25

30

35

2010年
01月

2010年
07月

2011年
01月

2011年
07月

愛爾蘭

葡萄牙

希臘

(%)



9

歐洲主權債務問題：歐洲主權債務問題：
信貸違約掉期息差信貸違約掉期息差

5年期信貸違約掉期價格

資料來源:彭博 注:自9月16日，彭博不再更新希臘5年期信貸違約掉期息差數據
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歐洲救助方案歐洲救助方案: : 希臘主權債務重組希臘主權債務重組

資料來源: 歐盟委員會 “歐洲經濟預測-2011年秋季”
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美國美國: : 第三季消費第三季消費與與收入增長收入增長

資料來源: CEIC
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美國：消費增長及商業活動美國：消費增長及商業活動

資料來源: CEIC
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美國美國：：每週首次申領失業救濟人數每週首次申領失業救濟人數

資料來源: CEIC
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美國：美國：勞工市場勞工市場的結構性的結構性錯錯配配

注釋:貝弗里奇曲線 (黑色擬合線) 是由2000年12月至2009年12月的月度數據繪畫而來。

資料來源: CEIC
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美國：房屋價格及庫存美國：房屋價格及庫存

* Case-Shiller 20城市房價指數

** 標準普爾的估算是包括拖欠按揭還款90日以上，目前或近期內被收回強制拍賣以償還房貸的房屋，以及由借款人

持有的房屋的總和。 資料來源: 標準普爾及CEIC 15
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美國美國:: 財政整固財政整固

資料來源: 美國國會預算辦公室 及 CEIC
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美國美國: : 聯邦政府債務聯邦政府債務

資料來源: 美國國會預算辦公室
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內地主要經濟指標預測內地主要經濟指標預測

資料來源:  CEIC, 《國基會世界經濟展望》(2011年9月), 《共識預測 》(2011年11月)

國基會 共識預測 國基會 共識預測

實質國內生產總值增長 (%) 9.2 10.4 9.5 9.1 9.0 8.5

消費物價指數通脹 (%) -0.7 3.3 5.5 5.4 3.3 3.8

2011 預測值 2012 預測值
2009 2010
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中國內地通脹中國內地通脹

中國中國

資料來源：CEIC
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中國內地中國內地城市城市房地產房地產交易量交易量

中國中國

資料來源：WIND
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中國內地中國內地城市城市房地產房地產價價格格變變化化

* 北京及深圳在2011年8月均錄得按月零増長。

資料來源：CEIC, WIND及職員估計數字
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香香港港經濟狀況經濟狀況

實質本地生產總值增減率

資料來源：政府統計處及職員估計數字。
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香香港港經濟狀況經濟狀況

零售及出口

資料來源：政府統計處。
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香香港港經濟狀況經濟狀況

近期商業經營狀況

資料來源：政府統計處及Markit Economics。
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失業率

香香港港經濟狀況經濟狀況

資料來源：政府統計處。
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香港與內地2010年全年通脹及2011-12年通脹預測

資料來源：《共識預測 》(2011年2月、5月、8月及11月)。
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香港基本通脹走勢與其組成項目的貢獻

基本通脹: 整體通脹扣除一次性特別紓緩措施的影響。
資料來源：政府統計處及職員估計數字。
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綜合消費物價指數租金組成項目及私人住宅租金指數

資料來源: 差餉物業估價署, 政府統計處及職員估計數字。
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香港與其他亞洲股市表現

香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：：股票股票市場市場

資料來源: 彭博
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：：股票市場股票市場

股市相關貸款佔本地貸款的比率

資料來源: 香港金融管理局
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產市場：房地產市場

住宅物業價格及成交量

資料來源: 差餉物業估價署
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產：房地產市場市場

物業相關貸款的增減

資料來源: 香港金融管理局
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產市場：房地產市場

未償還住宅按揭貸款的增減

*由於調查的機構數目在2000年12月有所增加， 因此數據在2000年12月出現結構性裂口。

資料來源: 香港金融管理局
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產市場：房地產市場

新造和新批核住宅按揭貸款

*由於調查的機構數目在2000年12月有所增加， 因此數據在2000年12月出現結構性裂口。

資料來源: 香港金融管理局
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產市場：房地產市場

平均按揭貸款額和合約期

資料來源: 香港金融管理局
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住宅物業成交量

香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：：房地產市場房地產市場

資料來源: 土地註冊處
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產市場：房地產市場

按揭保險計劃的申請宗數

資料來源: 香港按揭證券有限公司
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貨幣穩定貨幣穩定
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港元現貨匯率港元現貨匯率

7.70

7.75

7.80

7.85

7.90

7.95

港元/美元

7.70

7.75

7.80

7.85

7.90

7.95

2007 2008 2009 2010 2011

港元/美元

兌換範圍

現貨匯率
港元升值

 雖然市場對全球經濟前景和歐洲主權債務問題的憂慮增加，但港元兌美元現貨匯
率大致保持穩定。
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總結餘總結餘

0

300

600

900

1,200

1,500

1,800

2,100

2,400

2,700

3,000

3,300

3,600

2007 2008 2009 2010 2011

億港元

0

300

600

900

1,200

1,500

1,800

2,100

2,400

2,700

3,000

3,300

3,600
億港元

 銀行同業流動資金維持充裕，自去年5月中起，總結餘在約1,500億港元的水平保
持穩定。
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港元遠期匯率港元遠期匯率
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 由於憂慮歐洲主權債務危機升溫，迴避風險的行為使環球市場美元資金狀況轉趨
緊張，但港元與美元間的息差和港元遠期匯率折讓大致穩定。
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本港利率本港利率
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 由於銀行體系流動資金仍然充裕，港元利率維持於低水平，並且略低於同期美元
利率。
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股股 票票 集集 資資 活活 動動 與與 資資 金金 淨淨 流流 入入
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註 (1): 股票集資總額包括IPO、供股、配售、公開發售、代價發行、行使認股權證和股份認購權計劃。

註 (2): 2008-09年的數字跟香港交易所提供的資料有些差異，原因是不涉及港元的股票集資活動不包括在內。

�港元流入
�股票集資總額

 香港股市集資活動近期有所放緩，今年首十個月的集資總額為3,786億港元，少於
去年同期的5,496億港元。
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銀行業穩定銀行業穩定
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《《資本協定二資本協定二》》優化措施優化措施
及及《《資本協定三資本協定三》》實施進度實施進度

• 《資本協定二》優化措施

 立法會已於2011年11月23日完成修訂規則的先訂立後審議的程序

 修訂規則將按照巴塞爾委員會的時間表於2012 年1 月1 日生效

• 《資本協定三》

– 已於2011年10月就《銀行業條例》的擬議修訂進行業內諮詢

– 計劃於2011年12月向立法會提交《2011年銀行業(修訂)條例草
案》

– 《資本協定三》的資本規定改革會提高銀行的資本質素及水平，
以及推動銀行建立緩衝資本

– 《資本協定三》的流動資產比率規定會增強銀行抵禦短期流動資
金短缺的衝擊，並確保有較穩定及長期的資金供應

– 「全球系統重要性銀行」監管框架已於2011年11月發出



46

銀行業的表現銀行業的表現

本地註冊認可機構的資本繼續保持充裕
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 本地註冊認可機構的綜合資本充足比率在2011年9月底為15.7%，而2011年6月
底為15.9%。上述比率仍然遠高於8%的國際標準。
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銀行業的表現銀行業的表現

零售銀行流動資金比率
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銀行業的表現銀行業的表現

資產質素與歷史高位比較仍處於理想水平
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特定分類貸款比率

現水平：0.60% (2011年9月 )
高峰水平：10.61% 

(1999年9月 )

逾期及經重組貸款比率

現水平：0.47% (2011年9月 )
高峰水平：8.58% 

(1999年9月 )

信用卡撇帳比率

現水平：1.70% (2011年第3季 )
高峰水平：14.55% 

(2002年第3季 )

負資產住宅按揭貸款宗數

現水平：1,653宗  (2011年9月 )
高峰水平：105,697宗

(2003年6月 )

住宅按揭貸款拖欠比率

現水平：0.01% (2011年10月 )
高峰水平：1.43% 

(2001年4月 )

高峰水平 最新數字

 金管局繼續密切注視零售銀行貸款組合的資產質素。
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銀行業的表現銀行業的表現

零售銀行淨息差
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 儘管資金成本上升，但由於2011年第3季淨利息收入增加，因此零售銀行淨息
差(按季年率計)於季內回升至1.27%。

 由於利息收入及非利息收入增加帶動銀行盈利上升，零售銀行香港業務在2011
年首3季的整體除稅前經營溢利較去年同期增加22.2%。
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銀行信貸增長
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住宅按揭貸款風險管理住宅按揭貸款風險管理

‧ 2011年5、6月政府賣地理想，樓市呈現升溫現象。金管
局在6月10日推出第四輪逆周期審慎監管措施，以加強
本港銀行按揭業務的風險管理。

‧ 隨著歐債危機深化，環球經濟前景的不明朗，加上本地
銀行調高按揭息率，樓市最近有降溫跡象。

‧ 第三季度的物業成交明顯下跌，10月份新申請貸款宗數
較今年3月份的高峰期減少71%至6,613宗；新批出的貸
款額亦較3月份減少71%至125億港元。

金管局於2011年6月10日就物業按揭貸款業務向銀行發出指引，要求銀行採
取下列措施加強物業按揭貸款業務的風險管理：

第一：所有價值1,000萬至1,200萬港元的住宅物業的最高按揭成數調低至5
成。換而言之，去年11月推出的5成按揭成數上限適用於所有價值1,000萬港
元或以上的住宅物業。

第二：所有價值700萬至1,000萬港元住宅物業的最高按揭成數調低至6成，
但貸款額不可超過500萬港元。

第三：所有價值在700萬港元以下的住宅物業最高可以做7成按揭，但貸款
額不可超過420萬港元 。

第四：若果按揭貸款申請人的主要收入並非來自香港，貸款的最高按揭成
數，不論物業的種類和價值，亦需按照所適用的標準下調至少1成。

第五：以按揭貸款申請人資產淨值為依據所批出的按揭貸款，最高按揭成
數由5成一律下調至4成。
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2011年第3季負資產宗數按季上升至1,653宗。目前負資產個案佔
整體樓宇按揭的比例仍屬非常低水平。
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負資產住宅按揭貸款負資產住宅按揭貸款

 負資產個案主要集中於貸款成數為九成或以上的
個案，包括銀行員工貸款及透過按揭證券公司承
保個案。

 負資產宗數的增加並沒有影響銀行按揭貸款的資
產質素。截至2011年9月底，銀行並無錄得任何拖
欠3個月以上的負資產住宅按揭貸款紀錄。

 金管局會繼續密切留意市場情況，並因應最新發
展採取適當的監管措施，以維持銀行體系的穩
健。
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投資者保障投資者保障

 喬裝客戶現場審查結果已於5月份公布

 於10月向業界發出通告，以進一步闡述金管局要求認可
機構在銷售累計期權時應有的操守準則

 加強投資者教育，如關於交易所買賣基金及累計期權的
風險

 金管局一直為財經事務及庫務局就成立投資者教育局及
金融糾紛調解中心提供協助

 金管局將於2012年下半年與證監會和經合組織聯合在本
港舉辦一個有關金融消費者保障和教育的區域研討會

 為優化業界的銷售手法，金管局已於5月24日公布有關零售銀行銷售非上市投資產品及結構性
存款的銷售手法之喬裝客戶審查結果。金管局要求認可機構充分考慮報告中所提及的事宜並鼓
勵他們採納內文提及的良好銷售手法。

 考慮到近期市況波動，金管局繼2010年12月22日發出有關累計期權的通告，於今年10月再向所
有認可機構發出通告，以進一步闡述金管局要求認可機構在銷售累計期權時應有的操守準則，
尤其應有具體理由支持為何銷售累計期權給客户，並取得客户的確認。

 金管局加強對投資者的教育，已於8月及9月分別發表《匯思》文章，以強調交易所買賣基金及
累計期權的主要產品特性與風險。

 財經事務及庫務局正為金融糾紛調解中心的組織章程大綱及章程細則和職權範圍書作最後審
閱，並計劃於11月根據《公司條例》為中心登記註冊，成立「金融糾紛調解中心有限公司」。

 研討會暫定為期大概1.5日, 將邀請大約80至100位來自香港、內地、東南亞/東盟地區，以及經
合組織轄下國際金融教育網絡 (OECD International Network on Financial Education (INFE)) 和由經
合組織牽頭的金融消費者保障專責小組(Task Force on Financial Consumer Protection) 的代表及主
講嘉賓參與是次研討會。

 金管局現正就區域研討會的細節安排，包括擬定討論議題、主講嘉賓和參與研討會的代表名單
等事項，與證監會及經合組織商討。
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共用按揭資料作信貸評估共用按揭資料作信貸評估

•有從事按揭業務的認可機構已完成將上載按揭資料至信
貸資料服務機構及查詢按揭宗數過程自動化系統開發。

•就個人資料私隱專員公署(“專員公署”)就非按揭貸款的
個人信貸查閱正面按揭資料的相關要求，金管局現正與
銀行業界商討設立一個合適的門檻。若有關門檻經專員
公署同意，就貸款額不少於該門檻的非按揭貸款的個人
信貸，認可機構將可透過按揭資料庫查閱客戶的按揭宗
數，以考慮批出、續批或檢討該些非按揭貸款的個人信
貸。

 香港銀行公會現正計劃向會員銀行徵詢就非按揭貸款的個人信貸設立一個合適
水平的門檻的意見，以便進一步與香港個人資料私穩專員公署商討。



56

存款保障存款保障

 香港存款保障計劃(存保計劃)已順利運作了5年。根據
現時50萬港元的保障額，90%的存款者能得到全面的存
款保障。

 今年6月金融穩定委員會(Financial Stability Board)對各
成員國的存款保障系統進行了同業評審。金管局代表
香港擔任是次評審小組的主席。香港存款保障委員會
(存保會)會參考其他主要國家改革存保計劃的經驗，評
估存保計劃的穩健狀況。

 存保會持續監察銀行有否遵守有關存款保障的披露。
現場審查的工作已經展開。

 繼續舉辦大規模的宣傳活動，維持公眾對存保計劃的
高度認知。

 根據存款保障計劃條例， 存保會需要透過金管局執行其職能。

 金融穩定委員會對各國存款保障系統進行了同業評審。該評審以巴塞爾銀行監理委員會與存款保
障國際協會共同制定的有效存保計劃的核心原則為基礎，審視24個不同地方的存保計劃。同時，
評審亦總結了各國就應付近年金融危機所作出的改革及其成效以作參考。評審結果將於2012年初
發布。
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金融基建金融基建
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場外衍生場外衍生工具工具市場的改革市場的改革

• 為落實二十國集團就改革場外衍生工具市場的承諾，香港正
致力為其場外衍生工具市場制定監管制度，目標是在2012年
年底前實施有關措施。金管局及證監會現正與政府合作，為
推行新監管制度進行所須的法例修訂

• 金管局及證監會在今年10月17日發出聯合諮詢文件，就場外
衍生工具市場監管制度的建議徵詢意見。市場人士對諮詢文
件的回應意見，將對落實制度的部分主要環節及法例修訂具
關鍵作用

• 建議的監管制度會涵蓋強制匯報及結算規定。初期匯報及結
算規定會適用於利率掉期合約及不交收遠期外匯合約，並會
於其後逐步分階段擴展至其他資產類別

• 金管局會在現有的債務工具中央結算系統 (CMU系統) 基礎
設施上，發展交易資料儲存庫 。香港交易及結算所有限公司
亦正為香港的場外衍生工具市場設立本地的中央交易對手結
算所 。這兩項基建設施將於2012年啟用
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政府債券發行計劃政府債券發行計劃

•機構債券發行計劃:
 於11月中，市場上共有 8 批總值 355億港元的債券
 發行年期由2 年到最高10 年，藉以為政府債券建立

完整的孳息曲線
 投標吸引多元化的機構投資者類別，包括投資基

金、 保險公司及退休基金等

•零售債券發行計劃:
 於7月28日向香港居民發行總值100億港元的通脹掛

鈎債券 (iBond)
 收到逾15萬份申請，申請金額達130多億港元
 發行有助提高零售投資者對投資債券的認識和興

趣，從而促進香港零售債券市場的發展

 政府債券計劃的首要目的，是透過有系統地發行政府債券，推動本地債券市場的進一
步和持續發展。政府債券計劃為進一步發展本地債券市場提供基礎，使之成為股票市
場及銀行體系以外的有效融資渠道，有助增強金融體系的穩定性。

 政府債券計劃屬長期計劃，設有機構債券發行計劃及零售債券發行計劃兩部分。

 通過擴大投資者基礎，長遠來說有助提升二手債券市場的活動和增加流通量，吸引更
多大型機構透過本地債券市場發債集資。這將增加本地債券市場的廣度和深度，從而
鞏固本港國際金融中心的地位。

 零售債券發行計劃方面，其目的是透過向本地零售投資者發行債券，藉以增加他們對
債券投資的認知及興趣。財政司司長在2011-12財政預算案中宣布，將於零售債券發行
計劃下發行通脹掛鈎債券(iBond)。有關債券已於7月28日成功發行。在債券的認購期
內，共收到155,835 份有效申請，申請金額近131.6億港元。
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• 與其他政府部門及私營機構緊密合作，加強香港資產管理業
務的競爭力，鞏固香港作為主要資產管理中心的地位

• 積極向海外與內地基金經理及投資者推廣香港的金融平台，
我們對於金融監管發展的見解，從而吸引更多人才、資金和
產品匯聚香港。至目前為止，推廣活動涵蓋紐約、倫敦、瑞
士和盧森堡

• 透過我們與業界的定期交流所蒐集的意見，持續改進香港的
平台，以期與資產管理行業最新發展保持同步

推動資產管理業發展推動資產管理業發展

 由於對亞洲地區經濟增長前景樂觀，近年有越來越多海外基金經理表示有興趣在
亞洲設立據點作投資平台。因此，金管局正聯同政府及業界推動資產管理業的發
展，吸引更多的基金經理進入香港，從而鞏固香港作為國際金融中心的地位。

 為此，金管局正聯同財經事務及庫務局和證監會，參與一連串由政府舉辦，於全
球主要金融中心進行的聯合推廣活動。首個推廣活動於2010年11月在倫敦展開。
活動期間，金管局亦與歐洲主要的基金經理會面，解釋香港能帶給他們的機遇，
並聽取他們的意見。第二輪推廣活動於2011年3月在紐約舉行，讓金管局與北美
主要的基金經理會面。
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金融市場基礎設施金融市場基礎設施

 維持金融基建的有效運作及安全

 繼續優化金融基建，尤其為支持香港人民幣業務的持
續發展

 建立場外衍生工具交易資料儲存庫，以強化對市場的
監察及提升市場的透明度，並能使香港的金融市場基
建與國際標準看齊

金融基建的運作

 港元、美元、歐元及人民幣的即時支付系統(RTGS)和債務工具中央結算系統
(CMU) 均保持運作暢順。

配合香港人民幣業務發展的金融基建

 於人民幣即時支付系統引入新的功能，包括不同的批量結算及管理流動資金的
優化器。現時人民幣即時支付系統在功能上已大致與港元即時支付系統無異。

場外衍生工具交易資料儲存庫

 建立場外衍生工具交易資料儲存庫的系統開發工作正在進行。儲存庫預期於
2012年投入運作，符合20國集團訂下的於2012年底推行有關安排的目標。
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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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人民幣人民幣貿易結算貿易結算持續擴展持續擴展

2011年首10個月: 14,909億元

2010年全年: 3,692億元

經香港銀行處理的人民幣貿易結算總額 佔內地外貿總額

比例(%)

2010 上半年 0.7

下半年 4.0

全年 2.5

2011 上半年 8.6

第三季 9.3

9,576

5,063

670

4,393

內地跨境貿易

人民幣結算

(億元人民幣)

5,834

2010 全年 72.9

2011 第一季 86.4

第二季 82.5

第三季 90.15,254

(億元人民幣)

經香港銀行處理的

人民幣貿易結算

相等於內地跨境

貿易人民幣結算

總額比例(%)

4,927

3,692

3,113
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 經香港銀行處理的人民幣貿易結算交易，由去年下半年每月平均570億元人民

幣，增加至今年上半年的1,340億元人民幣，以及第三季度的1,751億元人民幣。

目前，經香港銀行處理的人民幣貿易結算交易，相等於內地對外貿易以人民幣

結算總額超過八成。這顯示香港是離岸人民幣貿易結算業務的重要平台。
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香港人民幣香港人民幣存款穩步上升存款穩步上升

6,186億元

香港人民幣存款總額

 香港的人民幣存款，由今年初的3,149億元人民幣，增加了接近一倍至10月底的

6,186億元人民幣。當中，企業的人民幣存款增加了2,590億元人民幣，到10月底

超過了4,400億元人民幣，佔人民幣存款總額的71%。而企業存款之中，有18%

是海外企業存放在香港銀行的存款。
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120100

香港人民幣債券發行量

 香港是全球的人民幣債券發行中心。今年首11個月有76間企業和機構在香港發

行人民幣債券(包括財政部發行的200億元人民幣國債)，總額達991億元人民

幣，是2010年全年發債額358億元人民幣的2.8倍。發債體的類別更多元化，為

數不少的跨國企業(例如大眾汽車、英國石油公司等)都已經在香港發行人民幣

債券。
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香港作為支持海外開展人民幣業務的平台香港作為支持海外開展人民幣業務的平台

 覆蓋全球的人民幣支付結算網絡

 2011年10月底， 香港人民幣清算平台有184家參加行，

當中有161家是外資銀行在香港的分支機構以及內地銀

行的海外分行

 香港銀行亦為海外銀行提供各樣人民幣代理銀行服務

 金管局積極進行海外推廣活動

 2011年：先後到過澳洲、俄羅斯、英國和西班牙進行

路演

 2012年：計劃前往南美以及其他與中國貿易和投資聯

繫密切的地方
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香港離岸人民幣中心未來發展樂觀香港離岸人民幣中心未來發展樂觀

 中央早前公布多項支持措施：人民幣外商直接投資

等安排的落實，將促進香港人民幣融資業務進一步

發展

 跨境貿易人民幣資金流向以及離岸價格更多雙向變

動，顯示香港離岸人民幣市場越趨成熟

 人民銀行與金管局貨幣互換規模擴大，在有需要時

可用以維持離岸人民幣市場的穩定，有助業務穩健

發展

 國家《十二•五規劃》明確支持香港發展成為離岸人民幣業務中心。同時，八

月公布了一系列支持措施。其中，人民幣外商直接投資管理安排的出台，將會

大大增加香港人民幣資金的出路，進一步促進香港人民幣債券和融資的發展。

 人民銀行與金管局續簽貨幣互換協議，並把互換規模由之前的2,000億元人民幣

擴大至4,000億元人民幣，令金管局在有需要時能提供足夠流動資金去保持離岸

人民幣市場的穩定，有助香港離岸人民幣業務穩健發展。
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加強區域加強區域及國際及國際金融金融合作合作

金融穩定委員會
 金管局參加了金融穩定委員會於7月及10月召開的全體會

議，討論影響國際金融體系穩定的風險，並檢討各主要金融
改革的進度。委員會制定了一系列的政策，以減低具有系統
重要性金融機構構成的道德風險。有關政策得到二十國集團
領導人支持。而場外衍生產品市場的改革將會是明年的工作
重點。

 金管局於11月參加了金融穩定委員會亞洲地區諮詢小組的首
次會議， 並就發展金融市場對金融穩定的作用進行討論。該
小組的成立旨在擴大金融穩定委員會跟非成員的交流。

東亞及太平洋地區中央銀行會議
 東亞及太平洋地區中央銀行會議(EMEAP)轄下的副行長會議

及貨幣及金融穩定委員會會議。於11月舉行。金管局為會議
提供分析，評估區內風險及對政策的影響。各成員亦討論了
在全球金融監管改革中一些共同關注的議題。



69

投資環境投資環境

及及

外匯基金的表現外匯基金的表現
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20112011年第年第11至第至第33季投資環境季投資環境

• 匯率: 美元對主要貨幣於第1季轉弱，並持續受壓，尤其在8月當標準普爾將

美國主權信貸評級下調一級之後。然而，於9月，由於憂慮歐洲債務危機的

深化、歐洲銀行流動資金問題及經濟衰退的可能性，避險資金流顯著推高

美元。

• 股市: 已發展經濟體系的股市在第1季錄得溫和上升後，因投資者風險意慾

大幅減低而變得波動。美國主權信貸評級被調低及歐洲主權債務危機的惡

化，令沽售壓力加劇。全線股票指數於第3季大幅下跌。

• 利率: 美國國庫債券收益率於第1季在投資者預期經濟好轉下上升。然而，

在第2季，由於歐洲主權債務危機深化，避險資金流入債卷市場，令債券收

益率大幅下跌。鑑於較弱的經濟展望及憧憬美國聯邦儲備局推出更多寬鬆

的貨幣政策，美國國庫債券收益率於第3季顯著下調，徘徊於近幾十年的低

位。同時，德國政府債券收益率亦下跌。
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貨幣市場貨幣市場
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股票市場股票市場

標準化指數水平 (2010 年底 = 100)
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1010年期政府債券收益率的變動年期政府債券收益率的變動

2011年第1-3季債券收益率變動 (點子)
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投資投資收入收入

(124)98(31)21外匯

(750) 1,077 794 56 投資收入／(虧損)@ &

884 (6) 421 607 債券 #

-8175其他投資&

(731) 488271(280)其他股票^

(779) 489116(297)香港股票^@

全年全年全年1至9月*(億港元)

2008200920102011

* 未經審計數字

^ 包括股息
# 包括利息
@ 不包括策略性資產組合的估值變動
& 包括外匯基金投資控股附屬公司持有的投資的估值變動
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(39)(11)(13)(15)(39)
支付予香港特別行政區政府基金及

法定組織的款項 #

(335)

(41)

(275)

20

(38)

2 

56

1-9月*

I

9(13)(5)(23)
策略性資產組合的估值變動扣除外匯基金投資

控股附屬公司持有的投資的估值變動 ^

(547)

(92)

(417)

(10)

1 

(408) 

第3季

92

(91)

201

(16)

1 

216

第2季

120

(92)

236

(12)

-

248

第1季

I

380外匯基金累計盈餘增加/(減少)

(338)支付予財政儲備的款項 #

748淨投資收入/(虧損) 

(48)利息及其他支出

2其他收入

794投資收入/(虧損) 

全年(億港元)

2010

投資收入、支付予財政儲備的款項與累計盈餘的變動投資收入、支付予財政儲備的款項與累計盈餘的變動

*  未經審計數字

# 2011年及2010年固定比率分別為6.0%和6.3%

^  包括股息

2011
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歷年投資收入歷年投資收入

111(121)745597942010*&

(335)5877191061,0772009*&

(146)(204)(483)83(750)2008*

216

263

125

136

(72)

411

265

(20)

第2季

(408)

618

371

190

141

84

(21)

104

第3季

N/A

334

360

73

330

335

263

136

第4季

248N/A2011*#&

1,422

1,038

378

567

897

470

74

全年

2072007*

1822006

(21)2005

1682004

672003

(37)2002

(146)2001

第1季年份

(億港元)

* 不包括策略性資產組合的估價變動
# 未經審計數字
& 包括外匯基金投資控股附屬公司持有的投資的估值變動

N/A : 不適用
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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

4187681,053其他特別行政區政府基金及法定組織存款

283232239銀行及其他金融機構存款

21,494
======

23,450
======

24,156
======

負債及基金權益總額

5,5355,9155,580累計盈餘

15,95917,53518,576負債總額

133235630其他負債

5,0415,9236,040財政儲備帳

5,3646,5426,579外匯基金票據及債券

2,6461,4871,486銀行體系結餘

848993政府發行的流通紙幣及硬幣

1,9902,2592,456負債證明書

負債及基金權益

21,494
======

23,450
======

24,156
======

資產總額

277420646其他資產#

2,1492,4532,264其他股票

1,4291,5261,148香港股票

16,37617,06718,057債務證券

1,2631,9842,041存款

資產

2009年
12月31日

2010年
12月31日

2011年
9月30日*(億港元)

*  未經審計數字

# 包括外匯基金投資控股附屬公司於2011年9月30日為數235億港元的投資 (於2010年12月31日，此等投資的數字為147億港元)
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香港按揭證券有限公司香港按揭證券有限公司
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香香港港金融穩定風險評估金融穩定風險評估：房地產市場：房地產市場

按揭保險計劃申請宗數逐漸放緩

資料來源: 香港按揭證券有限公司

註:  截至2011年9月月底，按揭

保險計劃組合的拖欠比率（90天

以上）為零
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 自2009年1月起，按揭證券公司曾五次修訂按揭保險計劃（最

近一次於2011年6月公佈）。總括來說，按揭證券公司（一）

將最高按揭貸款額上限調低至540 萬港元，住宅物業價格上限

則為600 萬港元；（二）將所有入息種類人士之供款佔入息比

率的上限劃一定為50%；（三）暫停接受超過九成按揭貸款之

申請及租住物業按揭產品；及（四）不接受主要收入並非來自

香港的人士之申請。

 按揭保險計劃組合的拖欠比率表現一直優於市場水平。自

2011年1月起，按揭保險計劃組合的拖欠比率（90天以上）一

直保持為零（於2011年9月底，市場的拖欠比率為0.01％）。

 截至2011年9月底，按揭保險計劃下並沒有出現負資產個案。

一般來說，樓價下跌會導致按揭保險計劃下的負資產個案增

加，但是有關風險因按揭證券公司採取審慎的批核準則而有所

減低。根據過往經驗，按揭貸款拖欠或貸款表現多取決於借款

人的還款能力。
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中小企融資擔保計劃中小企融資擔保計劃

• 由今年1月1日推出『中小企融資擔保計劃』至今年11月中：

已收到218宗申請，涉及的總貸款額約7億5千萬港元平均貸款
年利率約5.2%；平均擔保年費約1.5%

• 於今年10月推出一系列計劃優化措施：

i. 將獲擔保的貸款之年利率上限由8% / 10%增加至10% / 
12%

ii. 『中小企融資擔保計劃』可為政府的『特別信貸保證計
劃』擔保的貸款到期之後， 進行再融資

iii. 所有類型的循環貸款均可以港元或外幣融資

iv. 容許循環貸款限額的一次性臨時超額，讓中小企能更靈活
管理資金需求

v. 釐清貸款抵押品的安排

 申請數目於3月至6月期間最高峰，平均每月有35宗申請，平均每月的總
貸款額為1億1千4百萬港元

 申請數目於7月開始減少，尤其自9月起更加明顯，原因如下：
a. 最多可免繳6個月擔保費的折扣優惠於6月底結束；
b. 由於中小企的營業額及還款情況轉差，銀行對中小企借貸變得更為審

慎；
c. 許多銀行於首三季已於達到營業額目標，對市場採取觀望態度；
d. 許多銀行需要年終前進行中小企借貸的年度檢討；
e. 第四季是傳統淡季，交易量下降。
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安老按揭計劃安老按揭計劃

• 香港按揭證券有限公司於今年7月11日推出安老按
揭計劃，市場反應良好

• 截至11月11日，共收到128宗申請，涉及的總樓價
為4億7千8百萬港元

– 借款人平均年齡：70歲
– 年金年期：10年（30%), 15年（20%）, 20年

（16%）, 終生（34%）
– 平均樓價：370萬港元
– 平均每月年金：13,000港元
– 平均樓齡：30年

 7家參與銀行中，永隆銀行、中國銀行（香港）、南洋商業銀行、東亞銀行和交
通銀行香港分行已接受申請，渣打銀行（香港）及永亨銀行將會稍後在短期內接
受申請

 安老按揭計劃的貸款利息為香港最優惠利率減2.5厘（實質年利率為2.75厘）
 自11月起，按揭證券公司每月定期在網上公布有關安老按揭計劃的統計資料


