
小加表示，香港離岸人民幣市場在過去一年半內得到飛速發展，同
時，國內外關於人民幣國際化的討論也日趨熱烈，話題包括離岸人民

幣存量的增速有所放緩、人民幣首次出現貶值預期，各種質疑的聲音也開始
出現。對這個話題，他說，想以一個更直觀與通俗的視角，用「養兒子」和
「育兒園」來發表其個人看法。

觀乎美國，雖然開始陷入長期困境，顯現沒落衰老，但它仍是歐債危機時
國際資本的避險地，就是因為美國有美元這個「兒子」養老。美國今天的霸
主地位，與它有美元這一個主導國際貨幣體系的「兒子」直接相關。中國若
要實現獲得更大的政治經濟話語權，就需要讓其貨幣更加積極地參與到國際
貨幣體系中。也就是說，中國已經到了必須考慮養兒育女的時刻。

那麼，中國在利率、匯率與資本管制等改革還未完成前，應否推進人民幣
國際化？李小加的答案是肯定的。有三個子女的李小加認為，儘管上述改革
尚未完成，但這不應成為人民幣國際化開始推進的先決條件，「這好比父母
的經濟條件、工作狀況、住房大小，不應是生孩子的必要條件一樣。如果事
事求全，那我們可能永遠找不到生孩子的最佳時點。」要養好人民幣這個
「兒子」，就得接受在中短期內成本可能會大於利益這個現實，並做好在未來
較長一段時間持續供應營養、提供教育的準備。
至於香港能為人民幣國際化做什麼？人民幣國際化又能為香港帶來什麼商

機？李小加認為，在人民幣國際化的開始階段，香港可以成為人民幣國際化
的「育兒園」，提供安全可靠的試驗場所。大部分香港人民幣存款目前以現
金回到境內，但今後境外產品一旦豐富發展起來，它們就可以「多次往
返」，也就是國際化了。今天，香港人民幣直接回流是因離岸人民幣產品匱
乏，而不是「兒子」沒出息。

短期來看，對本港的利益是無形的，並不一定與人民幣國際化直接相關。
但長期來看，香港一旦成功辦好人民幣國際化的「育兒園」，隨 人民幣國
際化的深化，香港就變成真正意義上的人民幣離岸中心。即使人民幣國際化
走遍全球，但第一站永遠在香港，海外的「家」也永遠在香港。倫敦今日能
成為傲立全球的金融中心，其核心競爭力就是成為全球美元的離岸中心。因
此，今天辦這個「育兒園」對香港來說商機無限。
他以一句話來總結，「人民幣國際化的規模可以大一些或小一些，但絕不

能沒有；速度可以快一些或慢一些，但絕不能停下來；溫度可以熱一些或冷
一些，但一定要保證它的健康成長。」
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香港文匯報訊 在立法會證券及期貨修訂草案委員會舉行的會
議上，政府建議，由證監會代替律政司就市場失當行為提出檢
控。財經事務及庫務局副秘書長甄美薇表示，市場失當行為審裁
處(MMT)的主席法官人選最後由政府決定，且審制處運作多年，
政府對機制有信心，相信證監會基於法律觀點提出案件。甄美薇
認為修例符合國際慣例，證監會行政總裁歐達禮也稱澳洲及英國
都有相近做法，讓監管當局就市場失當行為提出檢控。對於有議
員擔憂證監會權力過大，歐達禮則不表同意。

香港文匯報訊 電訊盈科(0008)昨日公佈第
一次分派香港電訊信託(HKT-T)(6823)的配額
基準。集團指，就第一次分派而言，配額基
準為合資格收取分派股東於2011年12月30日
下午4時30分持有每46股電訊盈科股份的完
整倍數可獲發一個股份合訂單位，而將予派
發的股份合訂單位的確實數目約為1.58億
個。第一次分派的零碎配額將不予受理。

香港文匯報訊

(記者 廖毅然) 港
股新年開出紅
盤，但新股市場
仍然冷清，散戶
認購反應並不熱
烈。昨日招股的
新股有7隻，但綜
合8家券商資料，
有4家仍然未獲孖
展認購，顯示新
股市場仍未從
2011年的陰霾中
走出來。
根據券商資

料，昨日表現最
好的新股是聯合

水泥(1312)，獲227.5萬元孖展認購，但只佔其公開發售
集資額7%。柏能集團(1263)及華眾(6830)亦「開齋」，分
別錄得32萬元及7萬元孖展，但仍然遠未足額。其餘匯
力資源(1303)、開世中國(1281)、允升國際(1315)及瀚洋控
股(1803)仍然無人問津，錄得零孖展額。

市況仍然低迷，中國融保金融(8090)、易通訊集團
(8031)及宏創高科(8242)均選擇以全配售形式上市，減低
風險。中國融保金融將於本周五掛牌，將是首家在港上

市的純擔保公司。集團透過與銀行合作，向中小企提供
企業融資擔保服務。副主席兼執行董事彭文堅表示，早
前出現的溫州民企風波無礙集團發展，反而帶來正面影
響，因為許多企業不再依賴民間借貸，轉而向正規的銀
行借貸。
他認為，集團與銀行不存在競爭，反而是互相合作的

關係，許多客戶都是銀行介紹得來的，這些中小企由於
資訊不足或抵押物出現問題，不符合銀行的貸款審查，
但透過該集團擔保，就能成功向銀行借貸。彭文堅指，
迄今為止公司仍未出現過壞賬，但未必能保證將來擴大
業務後，能保持零壞賬率。

集團將配售3.85億股，配售價為0.26-0.3元，集資最多
1.155億元。彭文堅表示，集資所得會用作擴充於廈門
及張家口的市佔率，亦會與張家口從事物流園管理之當
地企業集團合作，提供供應鏈融資擔保。
新年伊始，市場期望會有人民幣新股出場。中央證券

登記董事總經理鍾絳虹昨日表示，港交所(0388)已準備
好人民幣新股，現時只欠東風，相信今年一定會有人民
幣新股上市，並估計當市場氣氛好轉，人民幣新股便會
順勢推出市場。
鍾絳虹個人亦對今年新股市場持樂觀態度。她指出，

現有香港上市公司同時籌集人民幣及港元，技術上是可
行，例如在香港及倫敦兩地掛牌的匯控(0005)，2009年
亦是同時進行港元及英鎊的供股，香港交易及結算系統
均能應付。

香港文匯報訊 （記者 涂若奔）伊朗於本周一再次試
射導彈，刺激油價重回100美元關口。截至昨晚7點15
分，油價報101.37美元升2.59%。油股股價也隨之上
漲，昨日均曾漲逾5%。中石化（0386）收報8.62元升
5.51%，中石油（0857）收報10.10元升4.45%。中海油
（0883）收報14.14元升4.12%。

由於歐美經濟不景氣，內地經濟亦有放緩跡象，國際

油價於2011年最後一個交易日震盪下跌，紐約期油收報
每桶98.83美元跌0.85%。不過內地於周末最新公布的採
購經理指數（PMI）重上50水平，加上伊朗進行軍事演
習，不少分析預料短期內原油需求將攀升，支持油價於
2012年首個交易日在高位徘徊。截至昨晚7點15分，油
價報101.37美元升2.59%。
德銀遠東DWS全球原物料能源基金經理人劉坤儒表

示，2012全年的國際原油供應呈現平衡狀態，一旦發
生任何造成供需緊俏的因素，皆會刺激油價走升。

香港文匯報訊 (記者

馬子豪) 港股在2012
年首個交易日紅盤高
收，花旗預計，港股
於上半年續受歐債危
機，以及環球經濟放
緩所困，短期仍會波
動；但相信在企業盈
利仍有1%增長，以及
國際形勢在下半年變
得明朗，料港股於下
半 年 有 望 回 升 至
21,500點水平。
花旗環球個人銀行服務投資策略及研究主管張敏華表

示，雖然外圍經濟不明朗，但預計本地上市企業每股盈
利仍可有1%的增長，有助港股於下半年重上21,500點；
她表示，港股現時市盈率僅8倍，至今年底可回升至10
倍。

個股方面，張敏華推薦擁有經常性租金收益的綜合企
業；另亦推介地產股股份，其估值相對收租地產股更吸
引；同時亦看好本港銀行股，惟坦言短線缺乏利好因
素。但張敏華坦言，上半年環球經濟形勢仍然波動，股
市表現會較遜色；故她看好高評級企業債券回報，預期
今年美國高息債券總回報可達7%。

去年內地A股表現令人失望，張敏華料上半年中央政策仍會從
緊，人行於農曆新年前夕或會再下調一次存款準備金率；但目前看
不到減息的因素，反因為資金流走，或會加息以留住存款。

張敏華預料內地經濟上半年增長或會低於7%，故至下半年，中央
為保持經濟增長，或會放寬二線城市的限購令，及放鬆銀根，料帶
動滬綜指重上2,400點至2,800點，全年經濟增長仍可維持於8.4%。


