
2008年金融海嘯後，環球央行開動印

鈔機，尤其是美國的QE政策，令大量熱

錢湧入亞太區炒樓炒股，本港樓價更見

「癲價」，屢創新高，使很多基層港人至

今難以置業。但金管局總裁陳德霖昨直

言，即使美國再推QE3，亦不會有熱錢

流入，對本港經濟的影響有限。財經界人士則

認為，由QE3所引發的熱錢效應，應較先前兩

次QE少。首先是如今環球央行不像當年般集體

印銀紙，市場游資劇減；加上亞太區經濟前景

仍不振，資金缺乏流向亞太區的誘因。

料QE3規模減時效短
灝天環球經濟及財富管理顧問陳寶明認為，

由於美國推出QE1時，市場並無此先例，故難

以預測資金流向，事後市場才驚覺市場資金氾

濫。及至QE2，當局將時效由QE1的2年縮至半

年，涉及金額亦減少，加上市場已起警戒，故

熱錢流入以及由此引發資產價格上升並不明

顯。即使美國再推QE3，陳寶明相信規模只會

進一步縮減，並質疑美國「還有多少錢可印出

來」？相信不會再有大量熱錢流入香港。

與此同時，熱錢也缺乏流向亞太區的誘因，

因現時區內經濟前景非如當年般一片好景，外

資流入亞太區難再圖利，炒賣吸引力大減；加

上當時將資金帶到亞洲的對沖基金已相繼倒

閉，區內歐資行亦相繼「班資回朝」救亡，熱

錢湧入難再。

星展銀行香港財資市場部高級副總裁王良享

亦認同，QE3所帶來游資將會較此前的QE劇

減，當年時除美國QE1外，市場亦同時有內地4

萬億元人民幣的救市措施，但目前熱錢湧入料

大減，對造成資產泡沫的威脅較前低。但QE始

終會有資金流入，長遠而言仍令資產價格上升。

購按證沽美債難印鈔
另一外資策略師亦指出，相信美國或推行的QE3，只集

中於當地購買債券資產，料不會製造大量新的流動資

金，料本港資產泡沫風險不會因而劇增。巴克萊此前亦

發表報告稱，即使QE3出台，當局只集中購入按揭證券，

規模亦會較此前的QE縮減，估計規模介乎3,500億至4,000

億美元的扭曲操作（OT）修改版，購入按證同時沽出的

美債。

金融海嘯後環球資金氾濫，熱錢流入亞太區炒賣資

產，加上美元疲弱拖累港元貶值，令本港資產更吸引，

資金自以本港作為首選停泊點，香港銀行體系結餘一度

升至3,200億元，眾多資金爭逐本港有限的資產，令本港

樓市癲價頻現。雖然香港銀行體系結餘已降至目前的

1,480億元，但金管局前總裁任志剛早前稱，金融海嘯後

令本港銀行體系結餘其實激增至逾6,400億元，目前該筆

熱錢仍未撤走，令本港拆息低企，製造資產泡沫問題。

A5 責任編輯：陳振傑 2012年7月11日(星期三)
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中國海軍昨日起在東海進行為期6天的實彈演

習。由於近期釣魚島爭議再趨熾熱，中國今次軍演

具有強烈的針對性，是對日本企圖通過「購島」侵

吞釣魚島發出嚴重警告，同時也是對美國在背後推

波助瀾、激化釣魚島問題的強硬回應。釣魚島及其

附屬島嶼自古便是中國的領土，中國必須為捍衛領

土和主權完整做好軍事鬥爭準備，顯示維護主權的

能力和決心。

此次東海軍演備受關注，與近期釣魚島問題趨向

複雜有關。最近一段時間，日本政客「收購釣魚島」

的言論一直甚囂塵上，近日野田佳彥政府更揚言，

考慮通過政府行為把這個島收為國有。這種搶奪釣

魚島的圖謀由民間向國家行為的發展趨勢，破壞了

中日兩國政府此前在解決釣魚島問題上達成的默契

和共識，令本已複雜化的局勢變得更為嚴峻，中國

理所當然要採取嚴厲的措施，向日本發出嚴正警

告。中國早已非甲午戰爭的「東亞病夫」，如今擁有

強大的軍事實力維護自己的領土和主權，日本切勿

在釣魚島問題上耍弄陰謀，否則只會玩火自焚，由

此而損害中日關係，導致中日軍事對抗，所有的責

任都將由日本承擔。

中國從中日友好大局出發，在處理釣魚島問題上

一直採取十分克制的態度，希望通過外交努力解決

爭議和分歧，但這絕不等於聽任嚴重侵犯中國主權

的行為一再發生。釣魚島問題的核心是要凸顯「主

權屬我」。而「主權屬我」更要落實到具體行動上，

特別是要顯示軍事力量存在。中國應將東海軍演常

態化，應在釣魚島附近設立軍事演習區；中國的軍

機軍艦要在東海中方區域保持經常性巡邏警戒，為

中國漁民正常的漁業作業護航。既然釣魚島是中國

的領土，中國當然可以實施軍事行動，達到維護主

權和領土的效果。

值得注意的是，此次釣魚島風波再起，與美國

「重返亞洲」有莫大關係。2010年中日發生釣魚島

撞船事件後，美國沒有介入中日釣魚島主權的爭

執。但是，此次釣魚島爭議，有美國高官表態稱，

釣魚島屬於美國對日本防衛義務《日美安保條約》

的適用對象。言下之意，即是美國會幫助日本對釣

魚島進行集體防衛，這對日本搶奪釣魚島產生慫恿

作用。中國外交部發言人昨日重申，釣魚島自古以

來就是中國固有領土，中國對此擁有無可爭辯的主

權。二戰後，美國拿中國領土釣魚島私相授受是非

法和無效的。《日美安保條約》是冷戰時期的產

物，不應損害包括中國在內的第三方的利益。東海

軍演也是對美國損害中國利益的強硬回應。

(相關新聞刊A4版)

平機會昨日召開特別委員大會，討論

主席林煥光是否適合出任行會召集人。

14位與會委員中，有12位委員在發言中

表態支持林煥光同時出任兩職，認為平

機會主席和行會召集人兩個角色並不存

在角色、金錢及利益衝突。很明顯，林

煥光應該繼續留任平機會主席，同時擔

任行會召集人。這樣做，不僅沒有角色

衝突，而且能將平等機會的概念帶入行

政會議，又有助穩定新班子軍心，對平

機會和特區政府來說都是一件好事。

在整個平機會中，只有兩名反對派成

員馮檢基及謝永齡，以《巴黎原則》反

對林煥光擔任行會召集人。實際上，行

政 會 議 的 英 文 名 稱 為 「 E x e c u t i v e

Council」，按照字面解釋，它只是一個諮

詢機構，這與《巴黎原則》提及的「政

府部門」（Government Department）定義

相去甚遠。被踢爆其反對欠缺法理依據

後，這兩人會後只得改口，未再提《巴

黎原則》，只說林煥光身兼兩職「難以

說服公眾平機會政策獨立於政府」，甚

至突然關心林煥光的工作量，指對方分

心處理行會事務，工作量會令他「吃不

消」。兩位反對者難以自圓其說，可見

一斑。

《基本法》第56條訂明，「行政長官

在作出重要決策、向立法會提交法案、

制定附屬法規和解散立法會前，須徵詢

行政會議的意見」，這說明行會是行政

長官最重要的智囊。平機會的主要職

責，是執行四條有關反歧視的條例，消

除歧視和推廣平等機會，就歧視行為提

供申訴渠道等。兩個機構的工作範疇及

性質並不一樣，林煥光身兼行會召集人

及平機會主席兩職，並不存在所謂角色

衝突的問題。即使在一些具體問題上遇

上利益衝突的問題，行政會議和平機會

都有機制處理，包括申報及避席等。

其實，反對派逼迫林煥光辭去行政會

議召集人，乃是「射人先射馬」的策

略，以使新班子出現倒骨牌效應。在這

種情況下，林煥光沒有理由屈從於反對

派的政治壓力辭職，而應繼續留任，為

香港作出承擔。

(相關新聞刊A6版)

東海軍演發出強烈保釣信號 林煥光留任才是正確選擇
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香港文匯報訊（記者 陳遠威）美國經濟數據欠佳，加上中國及歐洲經濟放

緩，令美國推出第三輪量化寬鬆政策（QE3）的機會增加，市場擔心屆時熱錢流

入再度引發本港的資產泡沫。港府財金官員指出，即使美國推QE3，相信對本港

的影響大不如首輪，未必會有新熱錢流入；同時因本港利率已低無可低，熱錢流

入相信對本港利率影響不大；並認為本港有能力及有準備抗衡衝擊。

美國聯儲局於2009年3月推出首輪量化寬鬆
措施，導致達6,400億元的熱錢流入本港，造
成經濟過熱及引發樓市泡沫，市場憂慮聯儲局
再推QE3會帶來新一次衝擊。香港財政司司長
曾俊華昨日在立法會財經事務委員會會議上表
示，美國推出次輪量化寬鬆措施（QE2）時對
外圍經濟的幫助不大，聯儲局以買長債、沽短
債的扭曲操作（OT）長遠將利率降低，成效
仍需繼續觀察，故目前難以預測QE3推出的時
間。根據港府的觀察，現時香港的金融市場在
環球市場波動下，仍然有序運作，相信本港在
各方面都有能力及有準備抗衡衝擊。

首輪量寬流入6400億
金管局總裁陳德霖認同財爺的說法。他稱，

美國聯儲局推出首輪量寬時，對金融市場及本
港影響較大，令6,400億元資金流入本港，至
今仍未流出，增加經濟過熱及樓市泡沫的風
險，但到QE2後，已沒有特別新增資金流入本
港，反映量寬對香港經濟造成的影響已經減
弱，因此，即使美國再推新一輪量寬，相信亦
不會再有大量資金流入，而現時同業拆息已低
無可低，亦減低大量資金流入的誘因。
不過，陳德霖稱，金管局會關注外圍變化，

如果外圍的寬鬆政策再令本港資產泡沫風險增
大，會做好準備，推出穩定市場措施。曾俊華
亦重申，如有需要，政府會毫不猶豫地推出進

一步的措施，確保樓市健康平穩發展。

金管局供彈藥抗衝擊
陳德霖續指出，本港銀行共有14萬億元資

產，因此要維護銀行體系穩定，銀行對維持金
融穩定具有非常重要的作用，為了確保銀行可
以承受金融危機的衝擊，金管局會做好防範措
施，尤其是在銀行的資產質素及流動性方面㠥
手，並推出了措施，為銀行業提供流動資金，
包括人民幣短期流動資金。
據介紹，截止5月底，本港銀行體系的流動

資金比率達到46%，遠高於25%的法定要求；
資本充足比率在3月底達到16%，亦遠高於8%
的法定要求。另外，本港信貸增長已經放緩，
由去年下半年的11%增幅，減慢至今年首五月
的8%。陳德霖認為，本港銀行業有足夠能
力，應付歐債危機帶來的衝擊。
曾俊華又說，鑑於歐債問題和其他外圍的不

穩定因素，政府當局和各監管機構一直就提升
監管和風險管理措施，以及加強監察市場方面
保持密切聯繫。各監管機構各自實施不同的措
施以控制市場的系統性風險，並不時進行壓力
測試，以確保市場在市況極其波動的情況下，
仍然可以正常運作。在監察市場方面，監管部
門亦已推出一系列措施，包括今年6月18日實
施新的「淡倉申報制度 」，以便有關當局可以
收集更多市場資訊。

港息低 資產價格高 QE3影響微

財爺料熱錢不會越洋來

建銀料國指年底見萬一
香港文匯報訊（記者 陳遠威）受歐

債危機及內地經濟放緩影響，㞫指及
國指自上半年分別下跌5.4%及10%，
建銀國際證券研究部董事總經理兼聯
席主管蘇國堅預料，兩指數於8月將步
入上升周期，㞫指及國指在年底會分
別重上22,500點及11,000點。他並估計
在第3季人行會再一次下調存款準備金
率及減息，存準率下調0.5個百分點，
利率下調0.25厘。
蘇國堅表示，㞫指料可從低位大幅

反彈，在18,000點至19,000點間有支
持，情況類似2009年的㞫指表現，但
A股市場表現料較反覆，相信8月份H

股的表現會較A股好。

QFII配額料本季擴大
他又表示，本季中央將推出更多金

融改革政策，包括擴大QFII和QDII配
額、發行RQFII、批准海外合營資金
投資，及放寬保險公司和社保基金投
資股票的規管等。
至於第3季投資機會，蘇國堅建議增

持非必需消費品、保險、金融服務及
證券、汽車以及內地房股。他指出，
內地為開放市場而減少銀行貸款，支
持企業復甦，保險及金融服務業可從
中得益，使業務上升帶動盈利表現，

如平安（2318）及中國太平（0966）等。
內房股方面，他稱受到金融改革長

期推動，預料市場供需的平衡點會在
2013年及2014年逐步接近，未來中央
對房地產的壓力較小，息低等因素支
持樓市上升，加上市場需求大，只要
不打壓，內房不需太大放鬆亦會轉
好，投資者可留意華潤置地（1109）
及碧桂園（2007）。而汽車及非必需品
則可留意吉利汽車（0175）及百麗國
際（1880）等。
他續稱，在9月份航運業毛利將會收

窄，建議減持航運股，電訊股可在第3
季趁低吸納。

香港文匯報訊（記者 陳遠威）財政司司長曾俊
華指出，若外圍無新的衝擊，本港出口有望在下
半年好轉，港府有機會不用下調本港的經濟增長
預測。他又重申，只要低利率環境沒有改變，本
港仍然存在樓市泡沫風險。
曾俊華昨日出席立法會財委會會議時指出，歐

債問題仍困擾本港，外圍環境嚴峻並會隨時急轉
直下，本港下半年經濟表現取決於歐債進展，但
他暗示本港有機會不用下調增長預測。他說：
「假如全球經濟不再受到新的重大衝擊，我預料香
港的出口可以在下半年稍為好轉，本港今年經濟

應該可以達到我在2月預測的1至3%的實質增長
率。（但）不能完全排除在稍後時間會有需要作
出調整。」他指出，會在下月公布第二季經濟增
長數據時提供最新的經濟增長預測。

財爺料下半年出口好轉
他表示，4、5月份出口表現按年只有輕微升

幅，出口表現今年內仍面對下行風險，惟中央近
月推出進一步放寬政策，通脹亦持續降溫，本港
出口及經濟在下半年可望稍為好轉。
此外，通脹逐步緩和，反映本地物價壓力得到

紓緩，綜合消費物價通脹在5月回落至4.3%，基本
消費物價通脹亦回落至5.1%，預測今年全年綜合
及基本消費物價通脹將分別下降至3.5%及4%。

樓市難測 泡沫仍存在
曾俊華又表示，樓市氣氛在上兩個月明顯轉

淡，成交及樓價升幅均有放緩，5月份整體樓價按
月升幅少於1%，6月份住宅買賣合約按月下跌30%
至5,890宗，表現受外圍經濟疲弱影響，惟超低利
率環境未有根本性改變，樓市走勢難以預測，泡
沫風險仍然存在。政府會保持警覺，有需要時會
推出措施穩定樓市。
另外，政府重組在本月17日通過的機會頗微，

財政司副司長的誕生短期難見，曾俊華笑言「無
副司長唯有做多㝅」。

港經濟預測或無須下調

■建銀國際證券研究部董事總經理兼聯

席主管蘇國堅估計本季人行會再下調利

率0.25厘。 香港文匯報記者陳遠威 攝

■曾俊華昨日出席立法會財委會會議時表示，目前難以預測QE3

推出的時間。 香港文匯報記者梁祖彝 攝

■美國推出首輪QE後，大量熱錢湧入亞太區炒樓炒股，本港

樓價更見「癲價」。 資料圖片


