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■外匯基金投資回報不亮麗，金管局總裁陳德霖（中）、副總裁余偉文（右）和助理總
裁（儲備管理）朱兆荃在記者會上皆神色凝重。 香港文匯報記者張偉民 攝

香港文匯報訊（記者 陳堡明）希臘反
緊縮政黨左翼聯盟昨日大勝，是繼歐洲央
行本月宣布高於市場預期的量化寬鬆政策
後，再次出現的不穩定因素。因貨幣政策
變化迅速，使去年外匯基金中的外匯收入
大幅減少，金管局副總裁余偉文昨日會見
記者時表示，金管局已經作出適當安排，
包括將美元及港元資產比例從77%提高至
83%，而非美元及非港元資產比例從23%
下調至17%。
非美元及港元資產比例中，余偉文指包

括大部分主流貨幣，如英鎊、澳元、日
圓、歐元等，甚至近日與歐元脫鈎的瑞士
法郎也是外匯基金的投資組合之一。
被問及會否加大沽售歐元及日圓時，金

管局總裁陳德霖表示，由於外匯基金以中
長期保本為目標，外匯基金不會進行任何
炒賣活動，若「太過側重於市場波動，反
而會得不償失」。
美國去年結束買債計劃，外匯基金亦因此

出現相應調整，陳德霖指應對債息上升的影

響，當局已經着手減持債券、增持股票及現
金配置比例。雖然會減低公平值損失，但由
於持有過多現金，會使利息收入減少。

中長線看好人民幣
同時，金管局正縮減手上債券的持有年

期，余偉文稱過去數年有縮減手持美債的
年期，相信措施具有一定預防性，未來亦
會進行類似預防性部署投資債券。
人民幣方面，雖然人民幣兌美元昨日開

盤即出現大跌，跌幅最高接近2%的波幅
極限，不過陳德霖相信人民幣僅短期貶
值，中長線仍然看好人民幣表現，解釋昨
日的波動或許只是跟隨歐元跌勢。
余偉文亦表示，去年銀行間債市獲批人

民幣額度增加1倍至600億元人民幣，而
QFII的額度則由15億美元增加至25億美
元。金管局儲備管理部助理總裁朱兆荃指
出，要將新增的300億元人民幣額度用完
並不容易，當局冀先購入部分政府債券，
然後再部署相關資產配置。

外匯基金投資表外匯基金投資表現現
項目 2014年 2013年 變動

（億港元） （億港元）

淨收入淨收入 386386 765765 ↓↓4949..55%%

投資回報率投資回報率 11..44%% 22..77% ↓% ↓11..33個百分點個百分點

投資收入投資收入 436436 812812 ↓↓4646..33%%

■■香港股票香港股票 6565 101101 ↓↓3535..66%%

■■其他股票其他股票 337337 718718 ↓↓5353..11%%

■■債券債券 473473 --191191 轉虧為盈轉虧為盈

■■其他投資其他投資 8888 168168 ↓↓4747..66%%

■■外匯外匯 --527527 1616 轉盈為虧轉盈為虧

支付予財政儲備支付予財政儲備 275275 368368 ↓↓2525..33%%

支付予政府基金及法定組織支付予政府基金及法定組織 8686 9393 ↓↓88%%

資料來源：香港金融管理局 製表：香港文匯報記者 陳堡明

香港文匯報訊（記者 陳堡明）雖然外
匯基金去年表現不如人意，但當中亦非
沒有可取之處。外匯基金多元化投資去
年表現良好，近 7 年的年化回報率為
13.5%，雖然較上年下調接近2.4個百分
點，但金管局副總裁余偉文稱表現仍然
令人滿意。
長期增長組合乃金管局自2008年起建立

的投資組合，目前長期增長組合以私募基
金及房地產為主，總投資額上限為外匯基
金累計盈餘的三分之一。目前私募基金及
房地產於組合內市值分別為805億元及
347億元，合共1,152億元，而已承擔而未
作投資的總額為799億元。
余偉文回應記者提問時指出，長期增長

組合投資年期一般較長。以私募基金為
例，一般投資期為5至7年，因剛開始投
資時，大部分公司仍需面對各方面的經營

問題，需約5至7年時間才可將公司準備
上市或出售以獲利。

今年料有項目可收割
就目前的累計盈餘計算，長期增長組合
的投資上限總額約為2,100億元，現時的
投資已接近總額上限。由於長期增長組合
表現良好，故有記者於場上問及會否增加
額度時，陳德霖回應說，由於增長組合已
經開始多年，不少項目已處於收割期，相
信今年會有額外資金以供投資。
陳德霖又指出，對金管局而言，困難的

是有沒有良好的項目，因為外匯基金的目
標乃保本為主，所以會避開高風險項目。
至於房地產項目方面，余偉文解釋，綜

觀全球主要城市的樓價已有一段升幅，競
爭可謂十分激烈，尋找良好項目也是有一
定難度。

香港文匯報訊（記者 黃萃華）據金管局昨日提交予立法
會的文件顯示，去年11月新批出住宅按揭貸款平均按揭成
數為54%，低於去年8月的56%。平均供款與入息比率微
跌至35%，低於去年8月的36%。
去年11月本港買賣合約、新申請及新批出住宅按揭再度

下跌，其中買賣合約按月跌近22%至4,848宗，新申請及新
批出按揭分別為10,118宗及7,258宗，按月分別跌近14%
及近15%。去年新取用按揭保險貸款總額160億元，平均
貸款額320萬元。新取用按揭保險貸款中，約91%屬於二
手市場成交。
樓價指數再創新高，去年11月差餉物業估價署的樓價指

數錄得158.5高位，而中原地價樓價指數則於去年12月曾
上132.8，其後輕微回落至132.5，而不論大型單位住宅物
業，還是中小型單位住宅物業，價格指數均再創新高。金
管局表示，會監察物業及按揭市場的發展，若樓市的上升
周期持續，金管局會繼續收緊逆周期措施，如樓市的下行
周期得以確定，會適當地放寬早前收緊的措施。

貸款增幅僅6.4%
另外，數據又顯示，銀行信貸增長自去年第一季持續放

緩，本港銀行信貸的增長速度在去年第一季曾達至22.9%
的高位，其後持續放緩，去年10月至11月期間貸款增長率
只錄得6.4%。
本港銀行貸存比率出現輕微的變動。由於港元貸款微增

0.6%及港元存款微跌0.3%，港元貸存比率由2014年9月底
的82%微升至2014年11月底的83%；至於所有貨幣的存
款，則增長1.6%，較所有貨幣的貸款增長1.1%為快，所有
貨幣貸存比率則由2014年9月底的73%微跌至2014年11
月底的72%。
另方面，本地註冊認可機構的綜合資本充足比率由

2014年 6月底的16.1%，升至2014年 9月底的16.4%。
比率上升是由於資本基礎增長3.2%較風險加權數額的
增長1.0%為快。綜合資本充足比率繼續遠高於8%的最
低國際標準。另外，去年首三季度零售銀行香港業務淨
息差為1.41%，與前年同期相同，而因淨利息收入錄得
15.2%增長，去年首三季的整體稅前經營溢利較2013年
同期上升6.4%。
當局預計，本港今年實質本地生產總值增長2.7%，明年
增長2.8%；內地今年實質本地生產總值增長7%，明年增
幅放緩至6.9%。
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外匯基金去年投資收入 436 億
元，比2013年的812億元下跌

約46.3%，為連續第二年下跌，也是
2011年之後表現最差的一年。外匯
基金 2013 年底總資產為 30,328 億
元，但若以投資回報率計算，2014
年僅為1.4%，比2013年下降1.3個
百分點，是三年來最差。扣除多元
化投資，投資組合的回報率為2%。
外匯基金累計盈餘減少20億元，總
額為6,355億元。外匯基金總資產
2014底為31,521億元。

估錯美債孳息走勢
外匯基金的四大投資項目，外匯投資連續三個季度錄得
虧損。陳德霖昨於記者會上表示，由於去年下半年貨幣政
策突然出現轉變，其中以歐元、日圓與美元走勢分歧最
大，使美國10年期孳息率走向與當局年初的估計呈反方
向，也是外匯表現轉差的主因之一。由於外匯基金去年上
半年已錄得564億元投資收入，意味着單計下半年，外匯
基金錄得128億元虧損。外匯收入今年首季仍然錄得11億
元的進賬，惟於第3及4季分別錄得284億元及247億元的
大幅虧蝕，拖累外匯收入全年虧蝕527億元。
金管局副總裁余偉文承認，若以金額計算，2014年外匯
虧蝕乃歷年之冠，惟若以百分比計算，去年外匯虧損為
1.7%，較2005年的1.8%略低0.1個百分點，排名第二。陳
德霖又指，由於美元過去一年上升18%，即使外匯基金減
持歐元，亦造成很大的匯兌虧蝕。
雖然外匯收入大幅影響外匯基金的表現，不過無論陳德
霖抑或余偉文都多次強調，外匯收入需以長期表現計算，
因貨幣市場的複雜性奇高。余偉文又引述數據指若將近10
年的外匯收入整合計算，仍然錄得104億元的進賬。

股票投資收入減少
其他投資收入也出現不同程度的倒退，其中環球股票收

入進賬由2013年的718億元減少至2014年的337億元，按
年減少超過五成，而本港股票收入則減少35.6%至65億
元。債券投資則轉虧為盈，由2013年度虧損191億元至今
年錄得473億元的收入。
2014年度金管局需按比例支付財政儲備275億元，扣減該筆
款項後，是金管局近20年第2次出現累積盈餘倒退的情況，
2014年累計盈餘減少20億元，對上一次為2011年。陳德霖解
釋，由於支付予財政儲備的金額，以6年平均收入計算，所以
當外匯基金回報率不高時，則容易出現累計盈餘倒退。

目標保本但不保證
「2014年是投資困難的年份，我預期2015年會更難……

今年都會比去年更複雜和有更多變數。」陳德霖展望2015
年時強調，外匯基金的目標乃「保本」，而保本的意思則
是「盡可能不虧損……目的中長期盡量少出現虧蝕，但無
法百分百保證，希望盡量爭取正回報」，呼籲市民不應着
眼於一、兩年的回報，仍需視乎環球市場，但始終有很大
的潛在風險。
陳德霖表示，今年最重要的變數會是美國利率正常化的時間

和步伐，以至歐洲央行最新公布的量寬政策及日本的加強量寬
等，相信會為全球資金、匯率、利率帶來很大不確定性。

香港文匯報訊（記者 陳堡明）受外匯投資勁蝕527億元及股票投資收益大減拖累，金管局昨公布，2014年外匯基

金投資收入僅436億元，按年大跌46.3%；投資回報僅1.4%，嚴重跑輸通脹。無論投資收入金額還是回報率，均是3

年來最差。金管局總裁陳德霖昨多次強調，去年的投資環境變化很大，不能只以短期回報作準。他預期2015年的投

資環境將「更難更複雜」，會「盡力而為，惟今年以『小心謹慎，步步為營』作目標」。

外匯基金回報僅1.4%
炒匯蝕527億 投資收益挫46%

供樓負擔微跌至35%
滿意私募基金房地產表現

金管局總裁陳德霖
張偉民 攝


