
外匯基金首三季勁賺千九億
陳德霖憂市場過分樂觀 提醒股市回吐風險大
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外匯基金首三季投資表現

項目(億港元)

香港股票收益/(虧損)
其他股票收益/(虧損)
債券收益
其他投資收益
外匯收益/(虧損)
投資收入/(虧損)

製表：香港文匯報記者馬翠媚

2017年(未審計)

1-9 月

422

589

272

175

440

1,898

第3季

144

188

107

--

97

536

第2季

135

156

101

97

224

713

第1季

143

245

64

78

119

649

2016
全年

53

286

331

169

(158)

681

2015
全年

(50)

71

159

111

(449)

(158)

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）金管局
昨公佈，受惠各項投資理想，外匯基金首
三季投資收入達1,898億元，按年升幅約
108%，創歷史新高，若單計第三季投資收
入為536億元，按年升14%，按季則跌
25%。金管局總裁陳德霖昨表示，外匯基
金第三季表現不俗，但強調不應太着眼於
短線表現，最重要是看中長期投資目標，
以維持香港長遠購買力。

股票賺332億 貢獻佔逾六成
外匯基金第三季投資收入536億元，期內

股票投資收入貢獻較大，佔近62%，港股賺
144億元，按年跌14%，但按季升近7%；
其他股票賺188億元，按年升約2%，按季
則升20.5%；債券賺107億元，按年升約
67%，按季則升約6%；外匯賺97億元，去
年同期賺約8億元，按季則跌約57%。
若以今年首9個月計算，外匯基金投資收
入為1,898億元，期內本港股票賺422億元，
其他股票賺589億元，債券賺272億元，其他
投資賺175億元，外匯賺440億元。

外匯基金至9月底回報逾5厘
陳德霖表示，截至9月底止，以資產總值

計，外匯基金投資回報逾5厘，主要是第三
季股市向好令回報增加。但他提醒現時市場
估值相當高，回吐的可能性及風險亦相對增

加，若樂觀情緒持續向好，相信外匯基金表現會持續
向好，但亦要作好準備應對市場有機會出現逆轉。
陳德霖形容外匯基金第三季表現不錯，又分析今年

第三季投資環境。在利率方面，他認為受到通脹數據
較溫和影響，主要已發展經濟體的政府債券收益率季
初有所回落，但隨着經濟增長改善， 市場逐漸反映
主要央行略為收緊的寬鬆貨幣政策，政府債券收益率
於9月份起趨升，因此整體政府債券收益率在第三季
大致保持平穩。

環球經濟改善 市場仍然樂觀
而在股市方面，陳德霖指受到環球經濟前景及企業

盈利改善影響，投資者的情緒變得樂觀，帶動主要股
市在第三季上揚。而在匯率方面，面對各國貨幣政策
走向背馳的程度漸減，美元兌主要貨幣在第三季轉
弱，但由於市場對美聯儲12月加息的預期漸增，美
元於接近季尾時略為回升。
陳德霖預期，市場樂觀情緒或會持續一段時期，但

提醒要留意美國通脹及利率變化或未如市場預期般溫
和，以及地緣政治風險升溫等，又舉例指市場或會低
估朝鮮軍事行動。

首三季共支付財政儲備174億
另外，外匯基金第三季支付予財政儲備的款項為

60億元，支付予特區政府基金及法定組織的款項為
22億元。而首三季支付予財政儲備的款項共174億
元，支付予特區政府基金及法定組織的款項為65億
元。
問到外匯基金投資收入創新高，會否考慮向政府增

加分紅，陳德霖回應指外匯基金向政府分賬是以6年
平均值計算，避免在投資表現波動下，令政府庫房難
以估算每年收入，他強調有關方法是一項穩健安排。

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）官方樓價指數連升18
個月，升幅達25.3%，再創歷史新高，越來越多置業者
需「靠父幹」上車。金管局總裁陳德霖昨認為，目前本
港樓市走勢仍未清晰，局方不會判斷市民現時入市是否
正確，而買樓屬大額及高槓桿財務安排，市民或父母協
助置業者應小心考慮還款能力或按揭息口上升風險。他
強調金管局無意放寬按揭成數，但會不斷監察市場發
展，因應周期演變而調整監管措施。
陳德霖認為，仍需要更多時間觀察本港樓市走勢，又

指金管局早前推出逆周期措施後，7、8月樓市成交量明
顯下跌，然而9月成交量有所回升；差餉物業估價署樓
價指數雖仍上升，但升幅放緩；另外中原城市領先指數
近期錄得輕微回落。

樓價與市民購買力嚴重脫節
他說：「現時樓市很明顯與市民收入及購買力嚴重脫
節，脫節問題亦越來越嚴重。現時樓價繼續上升，但市
民仍可以買到樓，當中存在複雜因素。」他認為不少新
盤推出仍有人去購買，可能是該市民本身有積蓄，亦可
能是將供滿的樓再按入市。而現時有60%私樓存量已還
清按揭，可再按套現，他相信是一筆很大財富，令發展
商推出新盤時仍有不少人入市。

家庭負債攀新高 佔GDP 68.3%
金管局資料顯示，截至第三季，本港家庭負債升至佔

GDP 68.3%的歷史新高，當中按揭貸款是本港家庭的主
要負債構成部分。
問到日後會否考慮放寬措施，陳德霖指目前樓市仍處
上升周期，暫未見有跡象顯示將出現下行周期，因此金

管局無意放寬按揭成數，但會不斷監察市場發展，並因
應周期演變而調整監管措施。
他提到，97年的時候大家認為3成首期、7成按揭的

安排已很「穩陣」，但當年樓市泡沫厲害，泡沫爆破時
影響了香港很長時間，「若不推出樓市措施，好難想像
樓市會降溫」。
陳德霖稱，金管局不會叫市民應該或不應該買樓，因

為每個家庭財務狀況不同，而各人入市亦有不同需求，
但重申買樓屬於大額及涉及高槓桿的財務安排，提醒市
民要小心考慮還款能力及利率風險。

「靠父幹」上車 小心還款來源
近年樓價高昂，父母協助子女上車者增加。陳德霖

認為若父母有資源幫忙協助子女上車亦算合情合理，
然而若父母已退休目前無收入，只有供滿按揭的物
業，透過加按物業協助子女上車時，需小心考慮每月
還款資金來源。他強調現時處於極不正常低息環境，
提醒市民要小心留意一旦利息上升、經濟環境改變，
有關安排會否對整個家庭構成周轉問題，呼籲市民入
市時要量力而為。

外匯基金首三季投資收入1,898億
元，較去年同期 914 億元上升

108%，跑贏同期恒指兩成半的升幅。外
匯基金於7至9月第三季投資收入536億
元，按年增加14%，按季減少25%。陳
德霖昨出席立法會財經事務委員會會議
時認為，「9月尾以來股市走勢向好，
往後表現視乎潛在風險會否出現，股市
回吐或回落的風險相當大。」他未有為
外匯基金第四季表現作預測，但強調市
場千變萬化，若樂觀情緒持續向好，投
資表現亦有機會繼續向好。

息口地緣政治 潛在兩大風險
陳德霖呼籲市場留意兩大潛在風險，
包括美國進入加息周期及地緣政治風險
升溫等。他解釋，「美通脹走勢將影響
美國調整加息步伐，但現時市場對利率
走勢預期低於美聯儲預測的中位數」，
日後美國工資增長壓力會否加大因而增
加通脹壓力，目前仍是未知之數，呼籲
市場小心注意風險。
對於金管局評估地緣政治風險有升溫
跡象，陳德霖形容市場可能偏向過分樂
觀，又舉例指朝鮮半島進行核試、歐洲
難民及恐襲問題、西班牙公投、中東敘

利亞戰爭仍繼續等，他指若市場假設不
會發生較壞情況，或有關情況發生對金
融市場並不會有影響等，市場是偏向過
分樂觀。

美加息或較預期快 港需跟隨
美國總統特朗普早前提名鮑威爾為美

聯儲下一任主席，陳德霖認為鮑威爾主
要走中間路線，不屬於「鴿」派或
「鷹」派，但他相信無論誰接任聯儲局
主席都不會影響政策取向，因為美國政
策主要視乎經濟及通脹數據而定，料將
維持漸進加息，然而通脹升溫有可能較
預期快，因而影響加息步伐。
而在港美息差方面，陳德霖表示兩地

息差受很多因素影響，包括新股上市凍
資影響，令銀行間資金較緊張及套息活
動增加等，隨着美國利率上升，本港息
口將跟隨上揚，但整體步伐存在不確定
性，提醒市場要慎重管理利息風險。
對於本港一個月銀行同業拆息（Hi-
bor）抽升，陳德霖回應指本港一個月銀行
同業拆息從6月底的0.465厘升至10月底
約0.79厘，「上升幅度看似很多，但實際
升幅不足1厘，可能因應新股上市凍結太
多資金，才令銀行同業拆息抽緊。」

陳德霖認為港元拆息仍然在低水平，但
若美國持續加息，料本港銀行未來亦會調
高最優惠利率（P），「供樓按揭利息受銀
行資金來源、組合成本等影響，銀行同業
拆息是其中一個來源之一，但銀行仍有很
多存款來源，相信銀行在計算成本後，才
決定是否調升最優惠利率。」

終身年金計劃投保額研加碼
另外，金管局旗下按證公司將於明年

中推出終身年金計劃，首批設100億元總

額及每人投保上限為100萬元，陳德霖表
示終身年金計劃推出時將有指定回報率
作為承諾保證，不會因為外匯基金期間
投資表現而改變，又指接獲不少意見反
映每人投保額太少，因此會在不違反風
險管理的原則下，研究是否「加碼」。
而在內地與香港跨境支付方面，陳德

霖表示正等待香港的電子錢包開發商開
發出跨境支付方案，然而有關系統仍需
要時間發展，正與有關方面積極溝通，
希望明年能取得成果。

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）受惠期內股、

債、匯大豐收，外匯基金首三季投資收入創新高，

勁賺1,898億元，同比大增108%。金管局總裁陳

德霖昨表示難料第四季表現，惟擔心市場過分樂

觀，指市場估值已相當高，認為「股市回吐或回落

的風險相當大」，他提醒投資者需留意兩大潛在風

險，一是美國利率走勢會否持續溫和，另一個是朝

鮮形勢沒有改善所帶來的地緣政治風險，呼籲市民

作好準備，應對市場可能會出現逆轉。

上
季
投
資
收
入
按
季
跌
25%

金管局無意減辣 籲買樓量力而為

樓價位處歷史高位，
越來越多置業者需「靠
父幹」上車。觀乎金管
局的資料，目前港人家
庭負債佔GDP達68.3%
的歷史新高，當中按揭
貸款佔主要部分。
父母若以自身積蓄幫

助子女置業，當然問題
不大，但若父母透過抵
押自身物業或將物業加
按，以取得資金幫助子
女支付購置新物業的款
項，則要留意風險。一

旦利率上升，或樓價出
現調整，可能兩代按揭
借款人都要面對財務風
險。
筆者多次提醒，買樓

不單是人生的重大決
定，亦是一個大額的槓
桿財務交易，尤其在採
用發展商提供的高成數
按揭計劃時，更應清楚
了解條款細節，莫被眼
前的短期優惠蒙蔽，還
要考慮未來一段長時間
經濟環境可能出現的變
數，小心評估自身的還
款能力，無謂累己累
人。 ■記者 蔡競文

小心評估還款能力
無謂累己累人
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■陳德霖呼籲市民
作好準備，應對市場
可能會出現逆轉。

資料圖片
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