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根據最新於2013年4月進行的三年一度全球外匯及場外利率衍生工具市場成交額調查結

果，香港是全球第5大外匯交易中心；若連同場外利率衍生工具交易計算，則排名第6

大。香港平均每日外匯成交額增加15.6%，至2,746億美元，場外利率衍生工具成交額

增加51.1%，至279億美元。

本文由銀行監理部提供

引言

金管局在2013年4月進行三年一度的本港外匯及場外

利率衍生工具市場成交額定期調查，作為國際結算銀

行所統籌的全球調查的一部分。全球調查共有53間中

央銀行及貨幣管理機構（包括金管局）參與，目的是就

全球外匯及場外利率衍生工具市場的規模與結構收集

全面及與國際間定義一致的數據。

調查收集外匯（即期交易、單純遠期、外匯掉期、貨

幣掉期及貨幣期權）及場外利率衍生工具（遠期利率協

議、利率掉期及利率期權）市場的成交數據。

本文載述香港的主要調查結果。調查涵蓋60間在香港

經營的機構（調查中稱為「申報交易商」），包括58間認

可機構及2間主要證券行。本文亦會比較本港與全球

調查的結果。

全球調查結果概覽

國際結算銀行公布的2013年全球調查結果顯示，外

匯及場外利率衍生工具的交易繼續迅速增長（表1）。

外匯市場在2013年4月的平均每日成交額1 增加約

35%至5.3萬億美元，而2010年4月與2007年4月相

比增加19%，至4.0萬億美元。各種外匯工具在2013

年的成交額均錄得增長。外匯掉期（每日2.2萬億美

元）仍然是買賣最活躍的外匯工具，其次是即期交易

（每日2.0萬億美元）。2013年4月場外利率衍生工具

平均每日成交額高達2.3萬億美元，較2010年4月上

升14%。各種利率衍生工具中以利率掉期買賣最活躍

（每日1.4萬億美元），其次是遠期利率協議（每日0.8萬

億美元）。

與上一次2010年的調查結果一樣，美元仍然是全球

外匯市場的主要貨幣，其次是歐元、日圓及英鎊。以

貨幣組合計，美元兌歐元交易仍然最多，佔全球外匯

成交額的24%，其次是美元兌日圓(18%)。

香港外匯及衍生工具市場

1 平均每日成交額已作調整以撇除本地及境外交易商之間的重複申報

數字。
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歐元仍然是全球場外利率衍生工具市場的主要貨幣，

佔全球成交額的49%，美元則以28%居次。

市場成交額按地理分布計，香港外匯市場晉升一位，

成為全球第5大。若以全球外匯及場外利率衍生工具

市場成交額合計，香港亦上升一位，成為全球第6大

交易中心。

全球調查結果及詳細分析載於國際結算銀行網站

(http://www.bis.org)。

香港調查結果

概覽

調查結果顯示，2013年4月本港外匯平均每日成交

額2 較3年前上升15.6%。帶動整體外匯交易增長的工

具包括外匯掉期 (+18.4%)、即期交易 (+16.9%) 及單

純遠期 (+16.5%)。

場外利率衍生工具平均每日成交額上升51.1%，升幅

主要由利率掉期帶動，其在2013年4月的成交額較

2010年4月增加49.7%。

表 1

按地理分布分析全球外匯交易及場外利率衍生工具市場的平均每日成交額

十億美元

外匯市場 利率衍生工具 總額
經濟體系 4/2013 4/2010 4/2013 4/2010 4/2013 4/2010
英國 2,726 1,854 1,348 1,235 4,074 3,088
美國 1,263 904 628 642 1,891 1,546
新加坡 383 266 37 35 420 301
日本 374 312 67 90 441 402
香港 275 238 28 18 303 256
瑞士 216 249 33 75 249 324
法國 190 152 202 193 392 345
澳洲 182 192 66 41 248 233
荷蘭 112 18 29 61 141 80
德國 111 109 101 48 212 157
丹麥 103 120 59 16 162 137
加拿大 65 62 34 42 99 104
俄羅斯 61 42 0.2 – 61 42
盧森堡 51 33 0.4 2 52 36
韓國 48 44 8 11 55 55
中國 44 20 13 2 57 21
瑞典 44 45 17 18 61 63
西班牙 43 29 14 31 57 60
墨西哥 32 17 2 1 35 18
印度 31 27 3 3 35 31
其他 318 310 68 84 387 394
成交總額 1, 3 6,671 5,043 2,759 2,649 9,430 7,692
估計全球成交額 2 5,345 3,971 2,343 2,054 7,688 6,025

註：
1. 數字已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 數字已作調整以撇除本地及境外交易商之間的重複申報數字。
3. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。

資料來源：國際結算銀行

2 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。



3香港金融管理局季報 二○一三年十二月

專 題 文 章 香港外匯及衍生工具市場

2013年調查顯示，美元兌人民幣及日圓外匯交易顯

著上升。據市場參與者分析，這類交易增長的原因可

能包括：

‧ 中國內地與全球各地的貿易及投資增加，帶動

人民幣需求上升，香港因率先發展離岸人民幣

業務中心而受惠。

‧ 在人民幣合格境外機構投資者計劃下，中國內

地對海外投資者持續開放債券及股票市場，亦

有助刺激人民幣的需求。

‧ 日圓兌其他貨幣成交額增加，相信與日本央行

於2013年4月初推出量化寬鬆貨幣政策的效應

有關。

外匯交易

成交總額

香港外匯平均每日成交額由2010年4月的2,376億美

元持續上升15.6%，至2013年4月的2,746億美元

（圖1）。

工具

各類主要外匯工具成交總額均錄得增長，尤其外匯掉

期的升幅最為顯著（表2）。在2010年4月至2013年4

月間，外匯掉期平均每日成交額上升18.4%至1,741

億美元，其次是即期交易上升16.9%至512億美元及

單純遠期交易上升16.5%至373億美元。在所有外匯

工具中，外匯掉期及即期交易依然佔最大比重，其佔

外匯平均每日成交總額的比率分別上升至63%（2010

年62%）及19%（2010年18%）。

註：平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。 
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表 2

按工具分析香港外匯市場的平均每日成交額

十億美元

香港成交額 全球成交額
4/2013 4/2010 % 增減 4/2013 4/2010

即期交易 51.2 43.8 16.9 2,459 1,829
單純遠期 37.3 32.0 16.5 816 558
外匯掉期 174.1 147.0 18.4 2,931 2,352
貨幣掉期 2.5 7.0 -64.1 68 57
場外期權及其他場外產品 9.5 7.7 23.3 397 246
外匯交易總額 274.6 237.6 15.6 6,671 5,043

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
3. 其他場外產品並沒有作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
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遠期及掉期合約期限

2013年調查結果顯示，期限較長的單純遠期的比重

較大，外匯掉期的期限分布則仍與2010年調查結果

相若（表3）。在單純遠期成交總額中，期限7日以上至

1年的交易佔六成半左右，期限超過1年的佔9%。相

比之下，大多數外匯掉期均屬短期（期限7日或以下約

佔七成半）。

貨幣組合

表4詳載按貨幣組合分析的香港外匯交易。美元仍是

本港外匯市場的最主要交易貨幣，佔2013年4月所有

交易的96.1%3。

以貨幣組合計，美元兌人民幣成交額在2013年4月增

長3.6倍，至486億美元，佔平均每日外匯成交總額

17.7%（2010年4月為4.5%）。美元兌人民幣交易超越

港元兌美元交易，成為買賣最活躍的貨幣組合，反映

貿易及投資使用人民幣的情況顯著增加，以及香港作

為離岸人民幣業務中心的發展穩健。

2013年4月港元兌美元的交易降至第2位，所佔比重

為17.2%，相比2010年4月的數字為29.4%。導致比

重下降的原因是港元兌美元的成交額下跌32.2%，由

698億美元跌至473億美元。2013年4月港元兌美元

匯率及兩者的息差維持非常穩定，這兩種貨幣的流動

資金亦十分充裕。此外，2013年4月的股市交投及首

次公開招股活動與2010年4月相比大致減少。上述因

素應有助解釋2013年4月港元外匯及對沖交易下跌的

現象。

美元兌日圓交易佔第3位，其比重由2010年4月的

11.4%上升至2013年4月的16.6%。日本央行於2013

年4月初推出量化寬鬆貨幣政策的效應，可能令日圓

兌其他貨幣的交投量有所增加。其他貨幣組合如美元

兌英鎊、加拿大元及瑞士法郎亦錄得大幅增長。

3 由於每宗交易涉及兩種貨幣，每種貨幣各自合計的百分比總和是

200%而不是100%。

表 3

按期限分析香港單純遠期及外匯掉期的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額 所佔比率 (%)
4/2013 4/2010 % 增減 4/2013 4/2010

單純遠期 37.3 32.0 16.5 100 100
7日或以下 9.5 10.4 -8.8 25.5 32.5
7日以上至1年 24.4 19.9 22.6 65.3 62.0
1年以上 3.4 1.7 97.7 9.2 5.4
外匯掉期 174.1 147.0 18.4 100 100
7日或以下 131.4 114.1 15.2 75.5 77.6
7日以上至1年 38.1 30.8 23.7 21.9 21.0
1年以上 4.6 2.2 111.9 2.6 1.5

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
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表4

按貨幣組合分析香港外匯市場的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額
4/2013 所佔比率 (%) 4/2010 所佔比率 (%) % 增減

港元兌：
美元 47.3 17.2 69.8 29.4 -32.2
其他 2.6 1.0 2.8 1.2 -6.6
其中：歐元 0.8 0.3 1.3 0.5 -37.7

日圓 0.4 0.1 0.2 0.1 67.5
英鎊 0.2 0.1 0.3 0.1 -31.9
澳元 0.5 0.2 0.5 0.2 -7.5
加拿大元 0.1 0.02 0.1 0.04 -34.0
人民幣 0.5 0.2 0.1 0.1 256.0
－離岸 0.4 0.1 n.c. n.a. n.a.
－在岸 0.1 0.03 0.1 0.1 -32.1

其他 0.2 0.1 0.2 0.1 -18.7
小計 49.9 18.2 72.6 30.6 -31.3

美元兌：
歐元 33.0 12.0 33.1 13.9 -0.4
日圓 45.7 16.6 27.1 11.4 68.6
瑞士法郎 3.5 1.3 2.4 1.0 44.0
英鎊 15.0 5.4 10.0 4.2 49.0
澳元 20.8 7.6 24.6 10.4 -15.4
加拿大元 5.7 2.1 3.2 1.4 75.3
其他（不包括港元） 93.1 33.9 56.7 23.9 64.2
其中：人民幣 48.6 17.7 10.7 4.5 355.4

－離岸 30.6 11.1 n.c. n.a. n.a.
－在岸 18.1 6.6 10.7 4.5 69.1

印度盧比 3.5 1.3 4.6 1.9 -23.8
韓圜 8.0 2.9 7.4 3.1 7.8
其他 33.0 12.0 34.1 14.3 -3.0

小計 216.7 78.9 157.2 66.2 37.8

跨貨幣（不包括港元及美元）：
歐元／日圓 2.4 0.9 2.0 0.9 18.8
歐元／英鎊 0.6 0.2 0.9 0.4 -32.8
其他 5.0 1.8 4.8 2.0 3.8
其中：歐元／其他貨幣 1.3 0.5 1.1 0.4 19.5

日圓／澳元 1.4 0.5 0.9 0.4 54.8
日圓／新西蘭元 0.1 0.03 0.1 0.04 -18.0
日圓／其他貨幣 0.6 0.2 0.6 0.3 -3.5
其他 1.6 0.6 2.1 0.9 -22.6

小計 8.0 2.9 7.7 3.2 3.6

所有貨幣組合 274.6 100 237.5 100 15.6

其他場外產品 0.0002 0.03
外匯交易總額 274.6 237.6 15.6

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 其他場外產品並沒有作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
3. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
4. n.c. 指沒有收集有關數據。
5. n.a. 指不適用。
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交易對手

表5列載本港按交易對手劃分的外匯成交額。約有

72%外匯交易是申報交易商之間互相達成，較上次調

查的比重(76%)為低。與其他金融機構及非金融客戶

的交易分別佔22%及6%。申報交易商之間的外匯交

易佔極大比重，反映香港不僅是外匯交易中心，亦是

重要集資樞紐，讓交易商透過外匯掉期管理資產負債

表的貨幣錯配。就全球層面而言，與申報交易商的外

匯交易佔51%，與其他金融機構的佔42%，與非金融

客戶的則只佔7%。

以2013年4月與2010年4月比較，在本港與各類交易

對手進行的外匯成交額均錄得增長。外匯交易中的

85%涉及境外對手（略低於2010年的87%比重），反

映外匯交易的跨境性質。

本港外匯市場的集中度增加，首10個最活躍申報交易

商外匯成交總額的綜合市場佔有率由2010年4月的

64.5%上升至2013年4月的66.9%。

本港外匯市場的主要參與者仍以境外註冊的認可機構

為主，但其比重由2010年4月的54.8%降至2013年4

月的52.3%（圖2）。在此期間，本地註冊認可機構的

比重亦由32.9%降至29.8%，證券行則由12.3%增至

17.9%。

12間本地註冊認可機構 
46間境外註冊認可機構 
2間證券行 

註： 

平均每日成交總額未作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。 

圖 2

按申報交易商分析香港外匯市場平均每日成交總額的

相對比重（2013年4月）

29.8%

52.3%

17.9%

表 5

按交易對手分析香港外匯市場的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額 所佔比率 (%)
4/2013 4/2010 % 增減 4/2013 4/2010

與申報交易商 197.5 179.8 9.8 71.9 75.7
本地 25.3 19.8 28.1 9.2 8.3
境外 172.2 160.0 7.6 62.7 67.4

與其他金融機構 59.8 44.6 34.1 21.8 18.8
本地 7.2 4.4 66.1 2.6 1.8
境外 52.6 40.2 30.6 19.1 16.9

與非金融客戶 17.3 13.1 31.8 6.3 5.5
本地 8.7 6.6 32.0 3.2 2.8
境外 8.6 6.5 31.7 3.1 2.7

小計 274.6 237.5 15.6 100 100
其他場外產品 0.0002 0.03 -99.2
外匯交易總額 274.6 237.6 15.6

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
3. 申報交易商是參與2010與2013年調查的認可機構及主要證券行。
4. 其他金融機構是指申報交易商以外的金融機構。
5. 其他場外產品並沒有作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
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場外利率衍生工具

成交總額

2013年4月本港場外利率衍生工具平均每日成交額增

加94億美元，至279億美元，增幅51.1%，相比2010

年4月的數字為185億美元（表6）。

工具

所有場外利率衍生工具於2013年4月相對2010年4月

的平均每日成交額均錄得大幅增長，其中利率掉期上

升49.7%，至237億美元，仍然是交投最活躍的產

品；遠期匯率協議上升52.1%，利率期權與其他場外

利率產品交易上升68.5%。

貨幣組合

場外利率衍生工具方面，除港元、韓圜及英鎊外，大

部分貨幣的合約均錄得增長（表7），以澳元合約為所

有貨幣之冠，佔2 0 1 3年4月平均每日成交額的

26.4%。澳元合約交投增加，可能與市場預期澳元息

口變動有關。與2010年4月比較，港元合約在2013

年4月減少44.6%。港元與美元息差維持十分穩定，

於香港市場的流動資金亦充裕，再加上首次公開招股

及股市交投普遍較2010年4月減少。這些因素可能導

致港元利率衍生工具對沖交投減少。

交易對手

場外利率衍生工具市場方面，申報交易商之間的交易

佔2013年4月成交額的68.5%，低於2010年4月的

75.4%（表8）。相比之下，與其他金融機構的成交額

所佔比重由2010年4月的22.4%上升至2013年4月的

26.8%。與非金融客戶的交易亦增加，其比重由2.2%

增至4 .7%。跨境交易佔場外利率衍生工具交易約

95%，高於上次調查時的92%。

2013年4月場外利率衍生工具市場集中度較3年前上

升，首1 0個最活躍申報交易商佔整體成交額的

95.3%，2010年4月的數字為82.2%。證券行是場外

衍生工具市場最活躍的一員，其比重由2010年4月的

33.9%上升至2013年4月的47.8%（圖3）。與此同時，

本地註冊認可機構的比重由18.5%上升至24.4%，境

外註冊認可機構則由47.6%下降至27.8%。

表 6

按工具分析香港場外利率衍生工具市場的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額 所佔比率 (%)
4/2013 4/2010 % 增減 4/2013 4/2010

遠期利率協議 2.0 1.3 52.1 7.3 7.3
利率掉期 23.7 15.8 49.7 84.9 85.7
利率期權及其他場外產品 2.2 1.3 68.5 7.8 7.0
場外利率衍生工具交易總額 27.9 18.5 51.1 100 100

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 其他場外產品並沒有作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
3. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
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表 7

按貨幣分析香港場外利率衍生工具市場的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額
4/2013 所佔比率 (%) 4/2010 所佔比率 (%) % 增減

美元 3.5 12.5 3.5 18.8 0.5
歐元 0.9 3.3 0.5 2.8 79.7
日圓 2.4 8.6 0.1 0.5 2,328.4
港元 1.8 6.4 3.2 17.4 -44.6
其他 19.2 69.1 11.2 60.5 72.1
其中：英鎊 0.1 0.3 0.4 2.2 -81.1

澳元 7.3 26.4 1.7 9.2 331.5
人民幣 2.0 7.3 0.8 4.5 145.1
－離岸 0.1 0.2 n.c. n.a. n.a.
－在岸 2.0 7.1 0.8 4.5 138.7
韓圜 4.1 14.8 4.7 25.6 -12.9
印度盧比 2.0 7.2 n.c. n.a. n.a.
泰銖 1.5 5.4 n.c. n.a. n.a.
其他 2.1 7.6 3.5 18.9 -39.3

所有貨幣 27.8 100 18.4 100 50.7
其他場外衍生工具 0.1 0.02
場外利率衍生工具交易總額 27.9 18.5 51.1

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 其他場外產品並沒有作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
3. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
4. n.c. 指沒有收集有關數據。
5. n.a. 指不適用。

表 8

按交易對手分析香港場外利率衍生工具的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額 所佔比率 (%)
4/2013 4/2010 % 增減 4/2013 4/2010

與申報交易商 19.0 13.9 36.8 68.5 75.4
本地 0.7 1.2 -43.8 2.5 6.6
境外 18.3 12.7 44.5 66.0 68.8

與其他金融機構 7.5 4.1 80.1 26.8 22.4
本地 0.4 0.2 145.9 1.6 1.0
境外 7.0 4.0 77.2 25.3 21.5

與非金融客戶 1.3 0.4 225.2 4.7 2.2
本地 0.2 0.1 69.4 0.9 0.8
境外 1.1 0.3 311.9 3.8 1.4

小計 27.8 18.4 50.7 100 100
其他場外產品 0.1 0.02 407.7
場外利率衍生工具交易總額 27.9 18.5 51.1

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
3. 申報交易商是參與2010與2013年調查的認可機構及主要證券行。
4. 其他金融機構是指申報交易商以外的金融機構。
5. 其他場外產品並沒有作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
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人民幣交易

隨着跨境貿易持續上升及中國內地開放金融市場，

2013年調查結果顯示人民幣需求較2010年4月時大

幅增加（表9）。人民幣外匯工具每日成交額由2010年

4月109億美元增加3倍多至2013年4月495億美元。

在此期間，人民幣佔外匯成交總額的比重由4.6%上升

至18.0%。12間本地註冊認可機構 
46間境外註冊認可機構 
2間證券行 

註： 
平均每日成交總額未作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。 

圖 3

按申報交易商分析香港場外利率衍生工具市場
平均每日成交總額的相對比重（2013年4月）

24.4%

27.8%

47.8%

表 9

按工具分析人民幣外匯交易及場外利率衍生工具於香港的平均每日成交額

十億美元

平均每日成交額

4/2013 4/2010 % 增減
a. 即期
人民幣交易總額 7.2 1.6 360.9%
其中：兌港元 0.3 0.1

兌美元 6.8 1.4
兌其他貨幣 0.1 0.03

佔即期交易總額 % 14.1% 3.6%

b. 單純遠期
人民幣交易總額 13.9 7.8 78.0%
其中：兌港元 0.03 0.01

兌美元 13.7 7.8
兌其他貨幣 0.1 0.02

佔單純遠期交易總額 % 37.2% 24.3%

c. 外匯掉期
人民幣交易總額 25.1 0.3 7,183.1%
其中：兌港元 0.2 0.007

兌美元 24.8 0.3
兌其他貨幣 0.2 –

佔外匯掉期交易總額 % 14.4% 0.2%

d. 其他外匯產品 3.3 1.2 177.7%

佔貨幣掉期及貨幣期權交易總額 % 27.6% 8.1%

e. 外匯交易總額 (a.+b.+c.+d.) 49.5 10.9 354.1%
f. 場外單一貨幣利率衍生工具 2.0 0.8 145.1%

佔場外單一貨幣利率衍生工具交易總額 % 7.3% 4.5%

人民幣交易總額 (e.+f.) 51.5 11.7

註：
1. 平均每日成交額已作調整以撇除本地交易商之間的重複申報數字。
2. 其他外匯產品包括貨幣掉期及貨幣期權。
3. 場外單一貨幣利率衍生工具包括遠期利率協議、利率掉期及利率期權。然而與2010年的調查一樣，沒有交易商申報人民幣遠期利率協議的資料。
4. 由於四捨五入，個別項目相加可能與總數略有出入。
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各類人民幣外匯工具均錄得強勁增長，當中外匯掉期

更躍升70倍以上，達到251億美元，佔2013年4月人

民幣外匯工具平均每日成交總額50.7%。即期交易及

單純遠期交易亦顯著增長，分別增加3倍多及78.0%

至72億美元及139億美元。

場外利率衍生工具方面，2013年4月人民幣平均每日

成交額增加1.5倍，至20億美元，佔所有場外利率衍

生工具的7.3%（2010年4月為4.5%）。

總結

2013調查顯示本港外匯成交額持續上升。環球外匯

市場競爭激烈，但香港外匯成交額仍晉升一位，成為

全球第5大交易中心。香港人民幣外匯成交額較2010

年急增，其他如美元、日圓及英鎊等主要貨幣外匯成

交額亦錄得增長，反映香港同時是全球首要的離岸人

民幣業務中心及國際外匯交易中心。此外，本港場外

利率衍生工具增長步伐超越全球調查結果，其中日圓

及澳元利率衍生工具增長強勁。外匯及場外利率衍生

工具成交額增加，反映香港繼續是外匯交易及場外利

率衍生工具的主要交易中心。


