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游走兩地資本市場30年

香港局勢在最近數月動盪，暴力
示威無日無之，不單打擊了遊客來
港的興趣，甚至影響了企業來港上
市集資的計劃，使本港金融業受
損。史美倫表示，香港交易所的首
要任務，就是要維持香港交易市場
運作的穩定與可靠，然後才是吸引
更多的資金。「自1991年進入證監
會以來，至今一直見證香港市場多
年來經歷那麼多次的金融風暴，每
次我們與其他市場一樣都有受創，
但最終我們仍可慢慢站起來，相信
今次都不會例外。」

投資者存戒心 上市申請跌
上半年在本港首次公開招股(IPO)
集資額達到 718 億元，按年上升
39%，但新上市的申請宗數卻下
跌，撤回上市申請宗數亦略為增
加。
史美倫承認，目前國際投資者對
本港有頗大的疑慮，故需要特別向

他們講解香港目前所發生的事。
「過去每一次，本港的市場都能慢
慢復元，這可讓投資者對本港保持
一定的信心。」而且她認為，中美
貿易摩擦對香港市場的影響更大，
但這不只是本港，對其他市場亦有
影響。
她表示，本港有很多基本的制度

優勢，加上港人的努力不懈，令我
們的抗風險能力不斷進步，而面對
全球各方面不可測的不穩定性，正
是交易所的分內工作。
她認為，短期內肯定有所影響，

打擊無可避免，單是來港的人流已
經大跌。她指出，每當有地區政局
出現動盪，大家一樣都選擇避開到
當地，等局勢回復穩定。她相信，
本港的情況遲早也會穩定下來，只
希望需時不用太長。
「重建投資者信心是很重要的，

我們要堅守我們的崗位，保持、維
護我們的核心價值及優勢。國際資

金之所以對香港市場有信心，主要
因為對香港的體制、法治有信
心。」她相信香港的復元會好像以
往一般，能夠重建過來，並強調對
香港的長期發展依然極具信心。

與深滬關係 有競爭亦有合作
對於中央要在深圳建設「先行示

範區」，有人擔心會使香港在大灣
區的地位受影響。史美倫表示，無
論深圳、上海、新加坡，她們都有
自身的發展藍圖，這是應該的，這
也是她一直所強調，「競爭無處不
在」。本港的競爭對手，還包括了
英、美等市場。
「深圳建設先行示範區是一方

面，但從內地的宏觀角度來看，香
港在『一國兩制』下，始終是一個
國家，我們希望一邊跟滬、深競
爭，一邊尋求合作，『將個餅做
大』。」她強調，競爭不是「零和
遊戲」。

今年是新中國成立70周年，在70年的新中國歷史上，相信最為港人所熟悉

的，是上世紀八十年代開展的「改革開放」政策。「當年到上海出差，由於電

力不足，晚上幾乎是摸黑在街上行走，個體戶將臨街的民居門戶打開，擺賣水

果，內裡燈光昏暗……現在北京、上海、深圳的發展與香港沒有分別，基建、

公路、高鐵、橋樑的發展，令人瞠目結舌，某些偏遠地方的橋樑興建，簡直要

用震撼來形容！」在80年代後期已經常回內地工作的香港交易所(0388)主席史

美倫，正是近距離觀察內地一點一點改變的「見證人」之一。改革開放令內地

出現翻天覆地變化，也令史美倫感受至深。 ■香港文匯報記者 周紹基

港多次歷風浪 有信心能復元

史美倫日前在接受香港《文匯報》專訪時坦言，新中國70年，很大
成就在過去40年的「改革開放」，「當年聽到內地頒佈『改革開

放』政策，當時身處其中，並不覺得這是一個很特別的政策，甚至大家
也只是『人云亦云』地去提及此政策。直到真正看到有實際改變發生，
才正式感受得到翻天覆地的變化。」

80年代訪滬 入夜後烏燈黑火
她回憶說，80年代中後期，作為律師的她已經常要穿梭內地，代理跨
國公司投資內地的項目，可謂看着其中一個受惠城市上海的每個改變。
「當時內地的條件並不佳，無論當時入住的酒店、各種城市配套等也落
後，對我來說，現在印象還很深刻。」
她很記得當時因為內地的電力不足，晚上幾乎是摸黑在街上行走，特

別是坐車的時候，很不習慣，因為香港的燈光很亮，對比很大。「最記
得在上海初見到個體戶的時候，帶給我很大的震撼。要知道，在改革開
放前，根本不可能出現個體戶。」她續說，「最初時候，個體戶普遍只
是將臨街的民居的門戶打開，變成了商舖，在裡面擺賣一些水果、雜
物、小食等，貨品款式也不多，而且那些商舖的燈光是很暗淡的。」

硬件軟件都經歷快速發展
不久後，愈來愈多的個體戶應運而生，慢慢地，她留意到那些商店面

積大了、燈光亮了、貨物種類也變多了。那時她才真正意識到，內地的
改革開放不是「嗌口號」。她表示，「現在我們回頭看來，更覺改革開
放政策的宏大。內地無論在基建、公路、高鐵、橋樑的發展，都令人瞠
目結舌，尤其是內地某些偏遠地方的橋樑興建，簡直要用震撼來形
容。」
「時至今日，我到北京、上海、深圳等城市，已發現跟現在的香港沒
有分別，無論在物質上的條件、人民的質素，跟香港已經沒啥區別，這
些都是很實際的改變。」史美倫後來加入香港證監會及內地證監會負責
監管工作，並參與了籌備聯交所引入H股的工作，至今已有25個年
頭。

內地改革 助港鞏固國際地位
香港市場在過去20多年來，扮演着連接中國與全球市場的橋樑角

色，為很多內地企業提供「走出去」的平台，更幫助他們引入了現代化
的管理模式與公司治理文化。同時，也因為大量內地企業來港上市，使
國際投資者對香港市場更感興趣。「我們也因為有國際資金的來到，才
能不斷提升自己的水平，所以我們既有自身的努力，又有內地改革的時
機，亦有國際資金對內地的興趣。香港有今天國際金融中心的地位，大
家應該珍惜。」
她直言，很慶幸遇上了祖國改革開放這個上佳的時機，並且為祖國出

一分力。不單她的個人事業有長足的發展，內地的人民生活質素也數級
跳地提高。她由衷地說，中國由以前一個貧弱的國家，發展成全球第二
大經濟體，對國家有今日的成就非常驕傲，相信國家將繼續深化改革開
放。

中美貿易摩擦及環球經濟增長步
伐放緩，上半年環球市場持續波
動，美國利率前景不明朗、英國有
可能無協議脫歐、地緣政治特別是
中東地區的緊張局勢加劇，以及近
期香港社會動盪，都會繼續影響着
市場方向。史美倫說，中美貿易戰
持續至今，內地的出口的確遭遇冷
峰，但細心的投資者其實已經發
現，內地的經濟數據已見回穩，這
有賴於內地的人口龐大，支撐起內
需市場，故此，她對中國的前景很
具信心。

股指已率先反彈一成
事實上，滬指自8月份低位，至

今已反彈約8.2%，深指升幅更達

11.5%。「我經常到內地公幹，發
現消費活動相當活躍，即使在貿易
磨擦下，內需仍在不斷地增加。」
史美倫舉例說，即使內地的電子貿
易很發達，但呼籲大家可到二、三
線城市一看，會發現當地的商場，
尤其是食肆，經常都人頭湧湧，
「這正顯示內地的消費需求很強
勁，加上中央已推出20招刺激經濟
的措施，相信內需的增長仍會持續
下去。」
不過，對於中美貿易糾紛的未來

情況，史美倫坦言「不識看」，因
為目前市場很敏感，也非常不明
朗，只要一有風吹草動，大市的波
動便會很劇烈。除了中美兩國外，
其實包括歐美、美日、北美等地，

也有貿易爭端，加上地緣政局不
穩，美國又即將進入大選年等多個
不明朗因素夾擊。

人民幣國際化事在必行
市場現時憂慮中美貿易關係緊

張，會進一步惡化成貨幣戰、金融
戰。史美倫回應指，「無可否認，
美國是一個超級強國，無論在科技
創新及金融實力上，都手執牛耳，
所以人民幣國際化事在必行。當
然，人民幣國際化需要一段很長的
時期，才可發展成為國際間的儲備
貨幣，但這條路已經開始了。」她
認為，美國雖然仍舊在很多方面都
強勢，但中國與之的距離亦已不遠
了。

內需夠撐經濟 貿戰傷害不大

香港交易所近年最為人津津樂道
的，可說是「互聯互通」的推出，令
內地企業與資金，可在香港這個彈丸
之地，與全球市場接通。史美倫稱，
未來當然希望互聯互通的範圍進一步
擴大，例如將「不同投票權」股份納
入滬深股通，她更笑言，「本港首隻
不同投票權股份已經上市滿一年，相
信『未發生的事，應該很快會發
生』。」
她坦言，交易所當然希望繼續擴大

互聯互通的範圍，除了不同投票權股
份的納入外，其他的發展還包括MSCI
中國A股指數期貨產品、ETF通、債
券通南向交易等。她形容，互聯互通
是一項精心考慮、其他市場不容易複
製的機制，令兩地投資者互相投資對
方市場，但同時資金不會外流，當中
克服了很多技術及監管問題，兩地市
場又可互利互惠。

港交所瞄準科技股
她直言，「好像MSCI指數增加A股

的權重，正是基於互聯互通機制，若
沒有此機制，MSCI根本不會考慮將A
股納入指數。」

港交所新一輪的3年戰略規劃中，
「擁抱科技」是3大支柱計劃之一，
當中包含了很多範疇，史美倫透露，
該所正研究審批上市的過程，未來可
以加入人工智能元素，以求工序精簡
化、效率化，未來會繼續探討可行
性。除了港交所自身運作程序外，她
也希望將科技作為新的產品，例如發
展跟數據、指數有關的產品。
香港去年改革了上市機制，容許不

同投票權或未有盈利生物科技公司上
市。問及未來要如何吸引更多新經濟
公司來港上市，她表示，交易所一直
有對外推廣來港上市的活動，例如在
今年初獲邀出席達沃斯經濟論壇，藉
以提升港交所知名度，讓更多人認識
香港市場。
平日也有不同團隊推廣該所不同產

品，而包括她在內，該所會定期與機
構投資者會面。
史美倫又強調，除了股票外，香港

還有其他產品，例如債券及其他產品
的開拓，令我們的市場更全面化。在
人民幣國際化上，香港也扮演着重要
角色，並相信這個角色未來還會繼
續。

互聯互通機制 助內企接通全球

■史美倫回憶，
內地改革開放的
速度之快，令人
瞠目結舌。

▲首隻同股不
同權股份小米
已在港掛牌，
是港交所近年
一大舉措。

▶史美倫今年在達沃
斯論壇接受彭博訪
問，推介香港。


