香港的國際投資頭寸

日前公布的統計數字顯示，香港的金融狀況相當穩健。


政府統計處日前首次公布香港國際投資頭寸、外債及有價證券投資的統計數字。若要全面評估經濟體系的金融穩健狀況，不但要看其公共財政、貨幣與銀行體系等傳統的統計數字，更要參考上述資料。香港作為開放型的經濟體系及國際金融中心，不設外匯管制，國際資金流量相對本身經濟規模亦相當龐大，有關國際投資頭寸等數字便更為重要。


過去10年間主要發生在新興市場的多次金融危機，反映不論國際金融機構或有關當局均未能及早識別及妥善管理金融風險，特別是有關系統性風險，導致問題演變成不可收拾的地步。在很大程度上，這可歸咎於當局缺乏有關經濟體系的國際投資頭寸資料，例如非銀行類私營部門所承受的外債額。事實上，國際金融市場往往是因某事件觸發才會赫然發現有關經濟體系的負債（尤其外債）實況，但至此後者可能已陷入無力還債的地步了。


經濟體系若能及時公布全面及可靠的國際金融狀況資料，可讓國際投資者及債權人能根據充足的資料來作決定，從而減少國際資金流向的波動及增進金融穩定，對高度倚賴或參與國際金融活動的經濟體系來說，作用更為明顯。


政府統計處剛公布的數字顯示，香港擁有的對外資產額遠遠超過對外負債額。此外，香港去年底的對外資產淨額為2,720億美元，相當於本地生產總值的168%（2000年底是137%），遠遠超出其他有公布同類數字的經濟體系的比率。目前公布這類數字的經濟體系不算多，但在這些經濟體系當中（包括七大工業國、澳洲及泰國），只有日本的36%比率是顯著較高的。為配合國際貨幣基金組織的有關標準，公布這類數字的做法會逐漸普遍，我們日後將可更易於比較。由於新加坡並無官方外債，卻擁有龐大的外匯儲備，估計它的金融狀況會是相當穩健的。


再看香港最新公布的數字，可見2002年3月底非銀行類私營部門的外債額估計只有310億美元（其中短期外債只佔33%），而在2001年底的對外資產則達2,020億美元。此外，由於香港政府並無外債，相信香港像近年某些新興市場一樣發生債務危機的機會極微。另一方面，亞洲金融危機期間信貸突然大幅收緊，但香港非銀行私營部門仍能應付自如，原因之一是其所持的大量對外資產發揮了緩衝作用：國際收支平衡統計資料顯示，本地企業在1998年曾出售190億美元離岸資產，以應付資金需要。


另一點要注意的，就是海外投資者來港的直接投資（在2001年底為4,290億美元），多於香港在海外的直接投資（3,600億美元）。但就有價證券投資而言，即使不計入約1,000億美元的外匯基金的海外有價證券投資，香港的海外投資額（在2001年底為2,100億美元）卻是海外投資者在香港投資額的接近兩倍。


總括而言，儘管當前經濟環境困難，公共財政出現赤字，但香港的金融狀況仍相當穩健。
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