
香港文匯

報訊（記者

馬子豪）人
民幣國際化
處於勢在必

行的步伐，港滬在其中分別擔演「離岸」及
「在岸」的角色，但由誰擔大旗則引起爭議。
分析認為，在岸與離岸乃兩個完全不同的市
場，可自行發展，更進一步，人民幣業務方面
更是合作大於競爭，共同進步。

離岸中心不能缺滬
對此，中銀香港（2388）執董兼副總裁高迎

欣指出，兩地金融服務對象及產品不同，若果
上海最終發展成全球人民幣中心，將取決於人

民幣能否走出去，令更多國家使用人民幣。期
間香港可以發揮作用，兩者合作、互補及共
贏；強調香港要發展成離岸人民幣中心，實離
不開上海的支持。

有內地學者認為，香港面向國際，上海則面
向內地，故在負責處理回流的人民幣，兩地其
實形成一個循環機制，故兩地根本是互相依
賴，合作多於競爭。

上海可吸納港經驗
有銀行界人士指，本港由於金融業發達，設

計發行投資及衍生產品很有經驗，故此在發展
人民幣業務存有優勢，且相關業務的起步也比
較早，積累不少經驗。不論管理經驗、人才等
資源，香港亦可讓上海參考甚至吸納。

香港文匯報訊 (記者 周紹基)中國人民銀行深圳
市中心支行行長張建軍於亞洲金融論壇後表示，
有關人民幣海外直接投資(FDI)暫時未有出台時間
表，將根據實際情況以滿足市場需求，務求便利
貿易及投資，以及可以控制風險。

憂慮回流資金炒作
他續指，FDI屬人民幣回流政策，但由於資金量

龐大，故中央有內部方案，管理資金流入的風
險，主要避免回流資金用以炒作，但目前未出現
這種情況。

人民銀行上周宣布容許內地企業，以境外直接
投資(ODI)形式將資金投資海外，作為人民幣國際
化試點操作，張建軍說，ODI措施可促進內地企

業利用人民幣作海外併購，亦有助推動人民幣貿
易結算，既配合宏調政策，也有助改善貿易收支
平衡。他強調，無論是人民幣ODI、FDI或貿易結
算，都要與實體經濟有關，若人民幣被用作炒作
或套利活動，將不利政策發展。他又說，若人民
幣成為國際結算貨幣，將有利調控中國經濟。

倡研外商直接投資
張建軍續指，人民幣要國際化，必須像歐元或

美元等國際貨幣，能夠自由流出流入。他表示，
貿易與投資是不能分開，中央繼推出ODI政策
後，下一步是研究外商直接投資。目前有6.7萬家
對外企業，遍布在20多個城市，為可在出口時期
收取人民幣。

香港文匯報訊 (記者 周紹基)「小QFII」
推出時間一直未予落實，證監會主席方
正(見圖)出席亞洲金融論壇時表示，小
QFII的準備工作已就緒，惟需視乎業界
的合作及有關額度，現階段未能確定推
出的時間表。對於本港容許H股公司使用
中國會計準則，他認為此乃體現內地與
本港金融業的融合，而歐盟已經容許以
中國會計準則的公司到當地上市，所以
香港接納內地會計準則是大勢所趨。

問及新加坡近年 力發展「黑池」交
易，本港這方面的進度如何時，他表
示，黑池交易需先取得第七類特別許可
證，現時黑池交易只佔大市總交易約3%
至4%，份額相當少。惟作為監管機構，
更應關注此類交易的透明度及實時報價
等問題。

場外衍生工具短期諮詢
目前港府與金融監管機構正就場外交

易衍生工具作諮詢，方正形容，有關進
程相當順利，諮詢文件很快會出台。他
指，有關工具需解決成本問題及最重要
是確保有足夠交易，相信政府及有關當
局會得出解決方法。

談及人民幣債
券 的 發 展 ， 他
指，本港作為人
民幣債券發行試
點 基 本 已 獲 確
認，但發債機構
需考慮集得的人
民幣資金究竟有
何用途，因為現
時並非所有資金都可回流內地。至於內
地容許企業以人民幣作境外直接投資
(ODI)，他指出，有關資金可能會流入香
港或海外，但一定要符合外管局的規則
和程序。

韋奕禮空缺未有人選
對於本港發行人民幣計價股票，方正

認為要考慮到人民幣於本港的充足度及
受歡迎程度，以現時本港的人民幣存款
額，是足夠讓中小型股份上市，但投資
者要考慮匯兌等風險，以及所籌集的人
民幣資金用途。他又透露，證監會行政
總裁韋奕禮提早離任而造成的空缺，現
已作全球招聘，但證監會目前尚未落實
人選。

陳德霖向上海派定心丸 人幣回流屬良性

「離岸」「在岸」互補 讓人民幣飛
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人行張建軍：FDI未有時間表

方正：港小QFII就緒證監關注人幣IPO風險

良性競爭 滬港皆好

香港文匯報訊（記者 馬子豪）香港在人民幣國際化過程

中，以「離岸」角色發揮作用，但其步伐之快惹來「在岸」

的擔憂，上海市政府金融服務辦公室主任方星海稱，擔心內

企在港發人債後回流內地會影響「在岸」人債市場。金管局

總裁陳德霖昨向方氏派定心丸，指人民幣回流內地屬於良性

循環，「人民幣走出去後，必須走回去」。此過程中必然會

出現離岸市場，而香港有這方面優勢，並取得良好

進展。

中銀揭結算「爆額」之謎
香港文匯報訊（記者

馬子豪）去年本港人民
幣貿易結算兌換額度緊
張，中銀香港(2388)執董
兼副總裁高迎欣昨解開
去年「爆額」之謎，指
歐美及亞洲內超過30個
國家均經過香港進行人
民幣結算，因而令貿易
結算額度迅速用罄；而
以 目 前 本 港 人 民 幣 近
3,000億元(人民幣，下同)
計，經已能自行滿足貿
易結算要求。

高迎欣昨出席亞洲金融論壇時表示，自去年7月修
訂清算協議後，令本港人民幣業務範圍得以擴闊，
例如在貿易項下衍生出來的匯款及兌換業務，以至
資金的進出亦有快速發展。

逾30國機構在港結算
至去年10月，原定去年全年總數80億元的貿易結

算額度突然用罄，惹來市場擔心。作為本港人民幣
唯一清算行的中銀香港，高迎欣解釋，本港人民幣
清算平台不僅只有香港及內地使用，而是已擴展至
歐美地區，有來自逾30個國家的金融機構來港進行
人民幣資金結算，故令貿易結算額度迅速用罄。

高迎欣認為，隨 本地人民幣存款發展至約3,000
億元的規模，基本上已能自給自足，滿足貿易結算
要求。又認為中國人民銀行上周宣布內地企業可進
行ODI(對外直接投資)，將促進本港人民幣業務發
展。因為根據有關條文，內地銀行可通過香港分行
的分行或代理行，將從內地取得的人民幣資金，向
進行人民幣ODI的內企發放人民幣貸款，增加港銀
人民幣用途。

對於近日該行紐約分行經已在美開展人民幣兌換
業務，高迎欣指因為香港仍是該行在海外開展人幣
業務的主要清算及結算地，故不會削弱香港作為人
民幣離岸中心的地位，反會有正面推動作用。

俄鋁擬港發10億人債
香港文匯報訊（記者 廖毅然）俄鋁(0486)副行政

總裁Oleg Mukhamedshin昨日表示，集團擁有近50億
美元的國外債務，因此計劃今年進行債務再融資，
發行人民幣債券是可能的選項。

他表示，現已選擇四家銀行為其在香港發行人民
幣債券，規模或達10億元人民幣，惟指這個規模對
集團只是「小意思」。他同時又表示，預期今年首季
在倫敦推出鋁上市交易基金(ETF)。

高速傳動籌組8億貸款
中國高速傳動(0658)及春天百貨(0331)同樣計劃融

資。消息人士透露，中國高速傳動正籌備規模約8億
元的3年期貸款案，這是該公司初次涉足貸款市場。
此宗貸款案定價談判顯示，包含全部費用的價碼在
250個基點上下，據信經辦行團隊正在組建當中。去
年9月，該公司曾透過配股獲得22億元集資淨額，全
用於資本支出。

春天百貨擬發定息人債
春天百貨則於昨日宣布，計劃發行一批3年期及一

批5年期的定息人民幣有擔保債券，債券的息率及其
他條款將於發行定價時訂定。該公司同時向新加坡
交易所申請債券上市並已獲原則上批准，匯豐為該
批人民幣債券發行的牽頭經辦人及賬簿管理人。

交行首設人幣直投基金
香港文匯報訊（記者 廖毅然）交通銀行（3328）

昨日表示，旗下投資銀行交銀國際將在上海成立首
隻人民幣股權直接投資的私募基金，預計籌集50億
元人民幣。交行表示，該基金名為交銀國際成長企
業直投基金，為該行在中國境內直接投資基金業務
的首次試點，交銀國際（上海）是基金管理人。

交行稱，該基金的投資對象是處於行業領先地
位、具有發展潛力、管理良好的國有或民營企業。
該行又指，已與新加坡慶隆集團簽署投資管理委託
協議，後者將作為基金的發起投資人，承諾出資1億
美元。慶隆集團為新加坡黃祖耀家族所屬企業，旗
下資產包括大華銀行、大華置業、大華繼顯等。

交銀香港發人民幣存款證
另外，交銀香港昨日通過匯豐銀行發行9.68億港

元的一年期人民幣存款證，利率為0.78%，支付日
為1月20日。假設採用掉期利率中間價，相當於香港
銀行同業拆息上浮42個基點，或倫敦銀行間拆息上
浮62個基點。同日，交銀香港再發行2億港元為期一
年的人民幣浮息存款證，利率為銀行同業拆息上浮
38個基點，約為倫敦銀行間拆息上浮58個基點。支
付日同為1月20日，由匯豐銀行安排。

方星海日前指出，因香港發行之
人債相對上海所發，所受到的規範
較少，故其利率自由度較高，會引
來企業大舉來港發債，削弱在內地
債市的發展，故認為香港發人債所
籌資金應留在港。

香港存套利活動屬正常
陳德霖昨日對此解畫稱，本港資

本市場乃按市場供求規律運作，除
人債息率，人民幣存款利率以至匯
率均由市場供求所定，故一定會與
內地的在岸市場有所分別，出現利
率套利是必然及正常的現象。他重
申，本港正逐步建立人民幣資金
池，估計截至去年12月，本港人民
幣存款量將增至約3,000億元水平，
將續透過市場供求關係，形成自我
平衡價格機制。

而在人民幣國際化的過程中，陳
德霖指出，人民幣資金走出去後必
須「走回去」，才能建立良性循
環，否則只單邊走的話，發展不可
以持久。而在人民幣國際化的過程
中，必然需要建立一個離岸中心，
香港具有自身及先行的優勢，能與
上海分別發展在岸及離岸市場的關
係，互補互利。

上海在岸業務發展成熟
對於上海方面的擔心，陳德霖認

為，內地人民幣資產規模達90萬億

元人民幣，金融資產逾100萬億元人
民幣，故極需要在岸市場的管理，
而目前上海的在岸業務發展非常成
熟，很大程度建基於內地需求。

黑石集團高級董事總經理兼大中
華區主席梁錦松昨日出席亞洲金融
論壇時說，若果QFII一旦落實，相
信會吸引更多機構投資者在港發行
人民幣基金，有利本港與內地發
展。

曾任財政司司長的梁錦松亦言，
香港固然要積極發展成人民幣中
心，但更應容納全球主要貨幣可在
港直接融資，比如倫敦當年只作為
離岸中心，但現時已可用歐元融
資；尤其因目前距人民幣完全自由
兌換仍有較長時間，香港若不作更
全面的發展，金融中心地位會受到
威脅。

中銀國際：港有「防火牆」
中銀國際副執行總裁謝湧海亦力

撐香港成人民幣離岸中心，認為可
起兩個作用：首先是「防火牆」，
把離岸跟在岸這兩個市場隔離；其
次是可「摸 石頭過河」，因人民
幣國際化此前未有先例，香港有很
強的試驗基地角色。

他並指，人民幣若成為繼美元及
歐羅之後的全球第三大主要貨幣，
最少需有8萬億至10萬億元人民幣
在海外流通。

香港文匯報訊

（記者 周紹基）

港交所(0388)近日
多次表明希望今
年有人民幣計價
的 上 市 產 品 面
世，證監會副行
政總裁張灼華(見

圖)昨日出席亞洲
金融論壇時表示，證監會對發展人民幣
計價證券持非常審慎的態度，理由是該
些產品仍有結算方面的問題需要解決。
財經事務及庫務局局長陳家強亦指，發
展人民幣IPO不能「一步到位」。

自由兌換關卡仍待解決
她解釋，當局最關注的仍是人民幣目

前未能自由兌換，投資者在交易時，需
面對較大的匯兌風險；在融資問題上，
亦有很多未解決問題，包括交易及流通
量等。

陳家強認為，發展人民幣計價股票或人
民幣IPO，需要有三個階段，首階段為發
展固定收入產品，例如債券等定息產品；
其次為基金，如ETF等；最後才是人民幣

股票，相信透過這個進程，才能更容易達
成發展人民幣股票的目標。此外，有關發
展要成功還要配合市場的需求，以及向市
場提供足夠的二手流通量。

陳家強稱滬港關係互補
陳家強又指，上海與香港在發展人民

幣業務有互補及合作的關係，而中央對
本港發展不同產品及業務均表示高度支
持，包括計劃中的「小QFII」、日漸增長
的人民幣債券市場等。

對於上海金融服務辦公室主任方星海
指，應該循先「在岸人民幣中心」後才
發展「離岸中心」，陳家強就沒有直接回
應。

市場近日熱議的人民幣資金池問題，
陳家強認為，市場希望設立人民幣資金
池來活躍人民幣產品的發展，但目前難
以估計多少人民幣才足夠，因人民幣的
發展不能單純以數字上來釐定，要視乎
市場的考慮、實際需求，以及是否具有
足夠的流通性。政府積極推動人幣產
品、平台等配套，目的正是希望形成足
夠的流通性，為資金池確保資金的供
應。

■ 中 國 人 民
銀 行 深 圳 市
中 心 支 行 行
長 張 建 軍 強
調 ， 無 論 是
人民幣ODI、
FDI或貿易結
算 ， 都 要 與
實 體 經 濟 有
關。

香港文匯報
記者

張偉民 攝

■中銀香港董事兼副總
裁高迎欣。

香港文匯報記者
張偉民 攝

■左起：財經事務及庫務局局長陳家強、金管局總裁陳德霖及中國人民銀行深圳市中心支行行長
張建軍出席亞洲金融論壇。 香港文匯報記者張偉民 攝


