
香港文匯報訊
（記者 周紹基、馬子
豪）「人民幣資金池」一
詞，近半年常掛在財金界人士
嘴邊，但何謂「資金池」，可能不少
人都不甚了了。最先提出人民幣資金池
說法的港交所（0388）行政總裁李小加，其
心坎中的資金池概念，就是香港作為人民幣離岸
市場，推動人民幣國際化時，「資金池」便是解決本
港人民幣資金來源的臨時措施。

李小加早前撰文指出，香港在人民幣國際化過程中，建立
人民幣離岸市場，必須經歷形成、成長及成熟三個階段。至
成長階段，香港有足夠的投資產品，比如人民幣債券、股
票、期貨等產品發行，而屆時，本港必須確保有足夠的人民
幣流動性，有充足人民幣資金匹配，避免因未有足夠人民幣
而令交易卻步。

然而，目前本港來自貿易結算的人民幣數額仍未算多，由
其沉澱而成的人民幣存款，難成資金主要來源。李小加遂建
議，可考慮向離岸市場注入人民幣，設立臨時性、試點型、
有定額管控的人民幣資金池。

需中央放寬額度配合
具體操作方面，李小加指沒有人民幣的境外投資者，可拿

外幣向「資金池」兌換人民幣，之後進行投資。當賣出產品
獲利後，再以外幣形式撤出，保持人民幣恢復原來水平。資
金池設有上限，避免境內人民幣無節制地流出，其人民幣來
源可由境內銀行間拆借市場或其他途徑獲得。

投資者學會主席譚紹興亦指出，目前本港的人民幣存款不
足以為資金池注入足夠的「池水」，相信一定要靠銀行、甚至
內地政府協助，「池水」才會足夠。要知道一隻受歡迎的
IPO，凍資動輒數百億元、甚至過千億元，本港目前的人民幣
實在不足，證券行也沒足夠的人民幣額度，這方面一定要銀
行的配合，但銀行的額度同樣有限，那歸根究底，資金池是
需要內地放寬額度才能成事。

資金池擋熱錢流入內地
至於內地有何誘因要向香港「泵水」，他認為，香港成立一

個獨立的資金池，有助內地擋住流入內地的熱錢，也能借鏡
香港的「資金池」操作，為內地建立國際板鋪路，因國際板
正正就是向全球投資者開放中國市場，當中風險相當大，故
不排除未來要投資上海的國際板，同樣需經過內地的「資金
池」。

他又相信，首批發行人民幣股票的，將會是國企。至於日
後可能出現A股、H股及本港人民幣股票三種報價的現象，譚
紹興相信，這個才是人民幣股票推出後要面對的核心難題。

李小 加 昨
在 港 交

所周年傳媒午宴表
示，今年將會有人
民 幣 計 價 股 票 上
市，但由於投資者
手上的人民幣資金目
前還不算多，故港交
所正研究設立人民幣

「資金池」，以便沒有人
民幣的投資者買賣人民
幣股票，資金池希望在

下半年推出。他重申，設立資金池將有利人民
幣計價產品在港持續上市，未來重點會放於如
何建立長遠的人民幣股份上市及交易機制，而
不是希望單單完成數個人民幣產品上市便了
事。

資金多寡影響股票市值
李小加認為，目前人民幣股票發展的最大問

題，是集資時及上市後都受制於本港的人民幣
資金不足，而人民幣的流通量對股票有相當大
的影響，原因是資金的多寡可影響股票的市盈
率及市值，反而固定收入的產品如債券受影響
就較少。但他坦言不知道「資金池」規模要多
大，才可支持人民幣股票的長遠發展，他期望
發展一個毋須完全依賴人民幣流動資金的模
式，但這項工作無人嘗試過，他認為建立這個
模式挑戰很大。

他指，一個資本市場需要一個巨大的貨幣資
金池來支撐，香港目前的股票市場運作依靠數
萬億港元存款的支撐，而且全球資金隨時都可
以兌換成港元參與香港股票市場。而據金管局
數字，截至去年11月底，本港人民幣存款約為
2,800億元。李小加認為，雖然香港的人民幣存
款在飆升，但即便存款餘額超過一萬億元人民
幣，也未必足夠支撐100隻或更多股票上市及
交易的需求。

正與人幣期貨莊家商討
港交所提出的人民幣資金池模式，主旨是有

利於新的人民幣計價產品持續在港上市。對於
資金池的運作，李小加認為初期應包括容易申
請、審批時間短等特點，以方便市場為大前
提，待有關機構獲市場及監管機構肯定後，再
擴大資金池規模。他指港交所今年會建立系統

去配合人民幣股票發展，包括與銀行一同研
究，建構有關外匯兌換及其他財務安排，亦正
籌備人民幣相關產品以及人民幣期貨的適用系
統，並正與有機會擔任人民幣期貨莊家的公司
商討，他料系統模式會在未來數周，即農曆年
後定案。

推動與內地場外結算銜接
李小加補充，發展人民幣業務及與內地銜接

的各項配套，是港交所2010－2012戰略規劃
的三大目標之一。為此，港交所制定了人民
幣業務戰略，其內容包括爭取修訂政策、建
設人民幣基礎設施、拓展內地市場數據業
務、開發人民幣產品、推動與內地銜接以及
發展場外結算等。

對於李小加料今年港交所將會出現首隻人
民幣計價股票或IPO，他回應查詢時不想評
論是否已收到申請，只表示，房地產信託基
金(REIT)的確較人民幣股票更易推行，主要
由於REIT屬於定息產品，對人民幣流通量的
依賴較少。但他表示，各方已基本做好以人
民幣計價的股票產品的準備工作，股票發行
人興趣極大，本港相關的監管架構能支持上
市及交易，證券市場基礎設施大部分已準備
就緒，包括券商在內的仲介機構也即將完成
準備工作。

香港文匯報訊（記者 周紹基）本港今年將迎來第一隻以人民幣計價的股票，為本港的人民

幣業務揭開新一頁。港交所（0388）行政總裁李小加昨表示，本港證券市場相關機構

已做好推出人民幣股票的大部分準備，首隻人幣新股（IPO）將於年內面世，不

過本港未來若要推出更多人幣股票產品，則面臨 人民幣資金流量持續受到限

制的巨大挑戰，因此，港交所正研究設立人民幣「資金池」，以便沒有人民幣的

投資者買賣人民幣股票，資金池希望在下半年推出。

香港文匯報訊（記者 卓建安）雖然隔夜美股及昨日內地A股
等外圍股市表現平平，但昨日港股經過兩日調整後，在和黃

（0013）、匯控（0005）和中海油（0883）以及本地地產股的帶
動下造好， 指收報23,760點，升233點，升幅0.99%。市場人
士分析，短期內 指將挑戰24,000點，但要小心高位調整的壓
力。

和黃破90元關升4.5%
指昨日輕微高開79點後不久即倒跌15點，之

後反覆上升，午後並升至全日的高位23,855
點，升328點，收市升幅則收窄至233點，
全日主板成
交額達717
億元。

和黃、匯控和中海油昨日成為港股上升的主力，其中和黃表
現尤為標青，一舉突破90元大關，最高曾升至93.3元，收市報
93元，較上日收市價升4元，升幅近4.5%，並創07年12月以來
收市新高。和黃昨日股價造好為 指貢獻33點，是 指上升的
最大功臣，其次是匯控為 指貢獻31點升幅，第三則是中海油
貢獻29點。另外，和黃昨日成交額達22.49億元，為昨日港股成
交之冠。

散戶宜小心高位調整
勝利證券副總裁楊俊文表示，昨日港股在外圍沒有特別消息

的情況下表現不錯，料與期指大戶主導大市有關。他說，自去
年11月以來，港股的走勢不時與外圍走勢背馳，有時會出現外
圍不升但港股獨升、港股連升之後連跌的情況，估計這與對沖
基金大戶來港，其操盤方式不同有關。近期港股有可能會重演

去年11月以來的走勢。
根據有關資料， 指從去年10月底的23,096點起步，最高升

至11月8日的24,988點，之後反覆跌至11月26日的22,782點，接
又升至12月6日的23,612點，然後又跌至12月20日的22,392

點，接 又開始這一輪的反覆上升，期間並出現七連升，然後
經過兩日輕微的調整於昨日再展升勢。楊俊文認為，短期內港
股很有可能挑戰24,000點大關，但要小心高位調整，有可能出
現連跌的情況。

海通國際證券營業部董事杜冠雄表示，昨日 指只有長和系
及本港地產股上升，其它股票升幅不多，大市氣氛欠佳，加上
內地市況疲弱，現時股市值博率不高，但他估計本月底至2月
初 指有機會升至24,000點。

至於如何看和黃的股價前景，楊俊文表示，近期和黃股價升
勢頗急，小心出現回吐，不過他對和黃的目標價為100元。

A2 責任編輯：朱韻詩　版面設計：鄭世雄 2011年1月12日(星期三)重 要 新 聞
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港交所迎人幣IPO
研建「資金池」

港股直逼二萬四 和黃3年新高

香港文匯報訊 (記者 周紹基)港交所(388)
公布去年港股市創下多項新紀錄，最為全球
市場矚目的，是首次公開招股(IPO)及集資
總額均創新高，而IPO的數額以單一交易所
計，更連續第二年全球第一。截至去年12月
底止，港交所的股份集資總額按年上升
32.39%至8,501億元，IPO的集資額則為4,450
億元。上市後集資額高達4,051億元，高於
09年的3,939億元，內地企業的集資額亦達
4,660億元。

去年港股日均成交685億
於去年底，在港交所上市的公司數目達

1,244間，增長8.65%，全年新上市公司數目
達106間，增加55.88%，上市證券數目達
7,730份，增加20%，窩輪數目5,148份，增
長53%。港股主板市值升至20.9萬億元，按
年升17.86%，市值排名全球第五，較去年上
升兩位。去年港股每日平均成交額達685.8

億元，按年升76.64%。當中內地企業佔大市
成交金額68%，按年輕微下跌4個百分點。

港交所表示，今年將繼續推進三大目標，
包括加快提升平台基礎設施及市場架構、推
廣國際公司來港上市，以及發展人民幣業務
及與內地銜接配套。該所希望除內地企業
外，多加吸引如印度、南非等公司來港上
市，此外，港交所今年計劃拜訪澳洲、日
本、韓國、俄羅斯和南美等地，以吸引當地
企業來香港上市。

研市後期貨期權交易
港交所行政總裁李小加指，港交所一直研

究收市後期貨及期權產品交易的可行性，並
已就此非正式諮詢市場人士意見，至今收到
的回應都很正面，相信收市後交易可提升交
易執行效率及改善交易安排，但交易所必需
嚴格監管有關風險，該所計劃在今年中發表
相關諮詢交件。

香港文匯報訊 太保（2601）A股
昨晚發出公布指，凱雷（Carlyle）於
10日減持其H股4.152億股，每股售價
33.45元，套現138.88億港元。三家投
資者購入該批股份，安聯佔約1.98億
股、Fairholme Capital佔約1.44億股，
其他投資者佔約7,272萬股。減持後
凱雷續持太保H股約4.13億股，而關
連公司Carlyle Holdings Mauritius
Limited持約2.79億股。太保昨逆市跌
1.2%報32.25元。

凱雷減持太保
套逾138億

李小加：冀下半年推出 便利買賣相關股票
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倫敦 納斯達克

香港及內地雄踞全球首次公開招股市場

（億美元）
中國（1,311億美元）

美國及英國（642億美元）

資料來源：各交易所網站、Dealogic

2010年深圳、上海及香港的首次公開招股集資總額，是紐約證劵交易所、
納斯達克及倫敦證劵交易所合計金額的兩倍有多。
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2. 成長階段
公司債、利率產品、股票、股指期貨

（部分企業已在香港發行人債，而港交所料今

年會有人幣計價上市股票）

1. 形成階段
存款、保險、基金、國債

（目前本港人幣存款逾2,800億元，人幣相

關的保險、基金及國債已推出）

3. 成熟階段
貿易結算、貿易融資

（屆時企業可透過人幣公司債、利

率產品、股票及股指期貨，用作

貿易融資及結算交易）
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港交所蟬聯全球IPO一哥

註：資金池
設有上限，避免
境內人民幣無節制地

流出。同時可以擋住
熱錢流入內地。

■李小加指出，港交所正研究
成立人民幣資金池。資料圖片

港大化學系講座教授楊丹，17年來

埋首鑽研斷腸草，成功將其毒性與活

性分開，為研發抗癌藥殺出血路。她

昨贏得第七屆「中國青年女科學家

獎」，為香港第一人。 詳刊A6

要
聞

研斷腸草治癌
港大楊丹奪獎

日本繼中國早前承諾購買西班牙國

債後，昨宣布購歐元區公債支援愛

爾蘭。分析指，日本憂慮歐洲經濟

惡化，可能損害依賴出口的本土經

濟。 詳刊A11

國
際

日本為保出口
購歐元區公債

昨日天寒，壯年警長及外籍機師昨

分別於西貢山頭執勤及金鐘健身期

間猝死。首日履新的警務處處長曾

偉雄及保安局局長李少光對警員殉

職深表哀痛。 詳刊A16

港
聞

寒天山頭執勤
壯年警長猝死

民進黨「總統」及「立委」選舉提名

方式今日定案，深綠大老辜寬敏發文

批評民調派，行文中支持蔡英文參

選；而呂秀蓮到桃園縣，欲尋綠挺

其「三步提名機制」。 詳刊A19

台
灣

綠營2012提名
機制今日定案

2010年國際足聯金球獎由力西

班牙巴塞羅那的阿根廷球星美斯當

選，此次打破過去廿載的「常

規」，「金球獎」由非世界盃冠軍

隊成員奪得。 詳刊A38

體
育

國際足聯破常規
美斯獲頒金球獎

版

面
1月11日(第11/005期) 攪珠結果

1 2 29 37 42 48 38

下次攪珠日期：1月13日

頭獎：無人中

二獎：$1,093,690 (3注中)

三獎：$125,890 (69.5注中)

多寶：$35,633,831


