
惠譽對港評論 VS 港府回應

24 年來首次將
「AA + 」 下 調 至
「AA」，前景展望負
面。

經濟基本面和銀
行體系穩健，銀行資
本充足，流動性管理有
效，資產質素健康。

社會事件令商業
環境大受打擊，治
理制度、法制質量等
優勢進一步受到侵
蝕。

核心競爭力無損，資
金、貨物、資訊、人才自
由進出；低稅制、健全監
管制度、法治和司法獨立
及高質素專業服務。

香港與內地政經
聯繫密切加深，逐漸
融入中國國家治理體
系，面臨體制和監管
挑戰。

純屬臆測，缺乏理
據支持，兩地的緊密聯
繫不是對香港信用評級的
制約因素。反而是長遠發
展的推動力及龐大

發展機遇。

預測全年 GDP
增長為0，全年財政
收入將低於財政預算
案預測。

具穩健經濟基調
和充裕財政緩衝，有
力應對挑戰，財政儲備
相當於政府23個月
開支。
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三大評級機構予
主要國家及地區信貸評級
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新加坡
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香港文匯報訊（記者 周紹基）評級機構之一的惠
譽，昨將本港長期外幣發行人違約評級，由「AA+」
下調至「AA」，展望為「負面」。評級被調降，將使
本港企業發債要多付利息，增加營商及融資成本。不
過，有關利淡消息的影響被人行降準消息而沖淡。市
場人士形容，港股目前身處「風眼」，對任何消息皆
非常敏感，料大市還持續波動，波幅大致為25,800點
至27,000點之間。

二萬七阻力強 回調機會大增
港股昨日繼續波動，受中美貿易談判暫轉樂觀的消
息刺激，港股昨早曾升過275點，中午惠譽調低香港長
期信貸評級及展望，港股升幅大幅減至不足48點。至
收市前又傳出人行將「降準」，又推高恒指全日進賬
175點，收報26,690點，成交達到1,000億元。訊匯證
券行政總裁沈振盈指，港股今輪上升，是因為技術性
反彈，恒指在26,800點至27,000點將面臨頗大阻力，
建議股民在26,800點水平，可先行「食糊」，因為該
水平並不是長線投資的理想時間。他個人認為，一旦
大市回升上27,000點，便是重新做淡的時刻。
光大新鴻基財富管理策略師溫傑同樣強調，大市並

非轉勢，「政治市」格局尚未過去，香港身處「風
眼」中，稍有風吹草動，都會掀起大市劇烈反應。故
此，他對後市仍維持着審慎態度。按技術分析而言，
恒指9日相對強弱指數（9RSI）已升至近70，意味短
線接近超買，下周大市回落的機會大。他又指，雖然
港府宣佈撤回修例，但暴力示威仍持續，加上英國或
會提前大選，料上述因素會繼續成為沽貨藉口。
至於人行今年第二次降準，他指出，今次降準所釋
放的資金約8,000億元人民幣，連同定向降準釋放資
金，總量約9,000億元人民幣，但相對於1月降準幅度
達到1個百分點，認為今次降準力度未如年初般強，估
計人民幣不會因而遭受更大的貶值壓力，人行主要是
希望降低實體經濟的融資成本，應對經濟下行壓力。

降準抵消降級
港股未脫「政治市」

香港文匯報訊（記者 馬翠媚）惠譽昨下
調本港評級一級，至「AA」，是24年以來
首次。有分析認為，是次降級並非意料之
外，雖然本地政治局勢不明朗，或略為削弱
外資投資信心，但對本港金融市場衝擊有
限，目前未見本港出現大規模走資，相信本
港整體基調維持良好，其他評級機構短期內
未必跟隨下調評級，惟未來需視乎本港社會
事件後續發展等。
大新銀行經濟師溫嘉煒表示，雖然惠譽提

出對目前情況及「一國兩制」的憂慮，不過
按目前情況而言，整體金融市場運作暢順，
本港經濟短期內雖然有下行壓力，然而若
「一國兩制」能夠維持的話，料對本港經濟
影響不大。他亦預期對企業融資或會帶來輕
微影響，不過影響企業融資因素眾多，包括

美聯儲處於減息預期等，未來亦需視乎本港
社會事件後續發展。
溫嘉煒認為，本港財政儲備仍維持在高水

平，加上有一定財政盈餘，反映本港財政狀
況健康，雖然本地政治因素不明朗，或略為
削弱外資投資信心，但本港整體基調良好，
料其他評級機構未必會考慮再下調本港評
級。但他提醒，雖然政府已宣佈撤回《逃犯
條例》修訂，不過相信評級機構仍會關注政
府如何回應市民其他訴求，料有關決定對評
級機構日後作出評級將有相當重要影響。

象徵意義大於實際影響
彭博經濟學家萬千認為惠譽下調香港評

級的象徵意義大於實際影響。她指出，港府
對外債的依賴程度不高，因而對於此次評級

下調可以泰然處之，「如果有任何影響的
話，更多的可能是在投資者信心方面。」彭
博資料顯示，香港的債務負擔絕不沉重──
2018年僅為15億港元，相當於其財政儲備
的0.13%；而截至2018年底，香港財政儲備
達到1.16萬億港元。
萬千認為，評級被下調抑或是發生短期經

濟衰退，都不會輕易扭轉香港穩健的財政狀
況。惟她補充指，仍然要留意6月以來衝擊
香港經濟的內亂的長期影響，「這個金融中
心的繁榮建立在其被高度認可的治理和法治
基礎之上─一旦受到侵蝕，損害不可避
免」。

港匯偏軟 曾穿7.84關口
港匯昨先升後回，昨早一度高見7.8369，

不過在惠譽降級消息傳出後，港匯表現偏
軟，一度跌穿7.84關口，低見7.8412。
溫嘉煒則指，目前未見本港出現大規模走

資情況，而過去一、兩年整體資金進出情況
仍算穩定，縱使有資金離開香港，亦未見對
本港經濟及銀行體系構成很大壓力。
華僑銀行經濟師謝棟銘表示，隨着政府正

式撤回《逃犯條例》 修訂草案，帶動港股
急升，美元兌港元遠期點子顯著下滑，港匯
高見7.8369，不過短期內港匯升勢難持續，
主因是市場對政治不確定性憂慮稍緩和，料
驅使港元拆息回落。他亦認為港匯觸及7.85
弱方兌換保證水平機會不大，因為在季結、
年結和潛在大型新股招股，港元拆息下行空
間有限，料港匯短期內將徘徊在7.835至
7.85區間。

分析料降級暫對港影響有限
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香港文匯報訊（記者 周曉菁）國際評級機構惠譽昨將香港

的長期外幣發行人違約評級從「AA+」下調至「AA」，前景

展望「負面」，為24年來首次下調本港評級，主要反映本港

持續多月的抗爭及暴力事件，以及「一國兩制」在香港實施的

持續性受到考驗。財政司司長陳茂波昨回應稱，對惠譽下調評

級「感到失望」，不認同惠譽質疑「一國兩制」在香港的有效

實施。他指惠譽的評論「純屬臆測，缺乏理據支持」；強調香

港與內地的緊密聯繫不是對香港信用評級的制約因素，相反是

香港長遠發展的積極推動力及發展機遇，相信香港應繼續享有

優越的信用評級。

怎看不同評級
投資風險

惠譽昨宣佈將香港的信貸評級從「AA+」下調一
級，至「AA」，評級展望由「穩定」調至「負

面」。惠譽羅列下調香港評級的理由：數月來的持續衝
突和暴力正令香港與內地「一國兩制」的持續性受到考
驗；香港與中國內地經濟、金融及社會政治聯繫的逐步
增強，意味着香港在不斷融入內地的國家治理體系，將
會帶來更多的制度和監管挑戰。惠譽認為，香港和內地
的融合越是緊密，兩地評級的差異也將會越小。
惠譽最新予香港評級較予中國的高2級。中國現為

「A+」，展望「穩定」。

稱兩地經濟聯繫制約評級
財政司司長陳茂波昨回應指，惠譽關於兩地評級差

距應縮小的評論純屬臆測，缺乏理據支持。香港與內
地日趨緊密的經濟和金融聯繫不應是對香港信用評級
的制約因素，反而是長遠發展的積極推動力。中國是
環球經濟增長的重要動力，亦不斷擴大對外開放。商
界普遍認同兩地經濟和金融聯繫加深，會為香港帶來
龐大的經濟發展機遇。自回歸以來，實踐充分證明基
本法為香港特區落實「一國兩制」和保持繁榮穩定提
供了堅實的保障。特區政府會繼續堅定地落實「一國
兩制」的方針，遵守基本法的規定，這是香港社會和
經濟持續發展的最重要基礎，不容動搖。
除擔心香港逐漸融入內地治理體系，惠譽亦對香港

的國際優勢和經濟增長表示憂慮。其認為持續數月的
暴力事件，令國際社會對香港管理和法治質量和效率
的國際聲譽，造成長期損害，並對營商環境的穩定性
和活力產生質疑；加上中美貿易戰，故下調今年香港
實際GDP增長率為0，明年將回升至1.2%，且料公
佈的財政支持措施及財政收入將低於預算預期，財政
盈餘將縮減至收支大致平衡的水平。

陳茂波：社會事件無損競爭力
陳茂波則力證，過去數月的社會事件，並沒有影響香

港的核心競爭力，包括資金、貨物、資訊、人才自由進
出；簡單低稅制；健全的監管制度；法治和司法獨立，
以及高質素的專業服務等。特區政府尊重市民言論、和
平集會、遊行和示威的自由和權利，並一向呼籲市民在
表達意見時應和平有序，拒絕暴力。他認為香港的經濟
基本面穩健，港府的財政狀況良好，加上銀行體系穩
健，銀行資本充足，流動性管理有效，資產質素健康，
均支持本港繼續享有優越的信用評級。
早在7月末，惠譽就預警下調香港評級，指社會示

威活動令其對香港的GDP預測有下調風險，同時會損
害商業信心，削弱政府治理的質素和效率，令香港的
主權評級面臨考驗，時隔一個多月遂正式下調評級。
資料顯示，香港上一次被降評級已追溯至2017年9

月，當時標普將香港評級由「AAA」降至「AA+」，展望
由「負面」轉為「穩定」；穆迪則早在同年的5月將香港
降級，由「Aa1」下調至「Aa2」，評級展望從「負面」調
整為「穩定」。標普於上周表示，儘管社會出現動盪，
但認為香港當前的「AA+」的長期評級得到良好支撐，
且評級展望穩定。


