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前海力推惠港九件實事
港才住房400套 創新賽獎700萬
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見證國家經濟和法制發展
香港律師助內地企業來港上市
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香港政府指定刊登法律廣告有效刊物
港澳台及海外每份零售9元港幣
廣東省外每份零售5元人民幣
廣東省每份零售4元人民幣

金管局前總裁陳德霖接受商報專訪

香港是國家雙循環關鍵節點

港人民幣資金池增至8740億
「今天應該放上日程的，是如何在人民幣國際化提

速的進程中，增加香港作為最大離岸人民幣中心的競
爭力。」陳德霖說，隨中國經濟發展以及地緣政治
格局改變，內地的貿易夥伴將會更加廣泛地使用人民
幣結算， 「在如此背景下，香港可以進一步發揮金融
中介的角色。」

陳德霖指出，香港從事人民幣業務，是從貿易結算
做起。 「一般貿易結算牽涉外地買家和賣家，其中外
地的買家一般要用人民幣找數，至於位處內地的賣
家，在出口產品時若以人民幣作為計價單位，其風險
一般也較小。但買家們何以得來人民幣呢？」他說，
「因此我們要設有人民幣資金池，讓海外的買家可以

兌換人民幣，完成交易之餘也提供配套產品，讓各方
投資人民幣，進而壯大離岸人民幣資金池。」

據金管局數據顯示，截至今年4月底止，香港人民
幣資金池已高達8740億元人民幣，較2009年跨境人民
幣結算起步時的627億元人民幣激增近13倍。對於如
何運用在港的剩餘人民幣資金，陳德霖稱，要將相關
資金投入至香港的銀行存款和貸款、債市、股票及衍
生產品，觀乎內地仍設有資本帳管制，當人民幣資金
從內地流到香港後便可以自由流動，因而相信全球沒
有一個比香港更為合適成為離岸人民幣中心。

離岸人民幣中心香港最適合
近年，倫敦及新加坡等地紛紛加入開展人民幣業

務，但陳德霖認為，對比倫敦、紐約和新加坡等地，
香港從事人民幣業務方面仍有很大吸引力，原因是香
港不僅奉行普通法制度，而且中文和英文在香港皆享
有同等的法律地位， 「人民幣業務涉及銀行存款、債

市、股票市場及衍生產品交易；若內地需要資金，究
竟哪個離岸人民幣中心最熟悉內地？不言而喻。若要
進行離岸人民幣業務，一定要有熟悉內地的中介市
場，而這個地方便是香港！」

陳德霖解釋，若要做好離岸人民幣中心，一定要背
靠內地， 「早年我擔任金管局總裁期間，雖然經常要
往返北京與各部委開會，但仍可以 『即日來回』， 『
早機去、晚機返』；相反，若要從新加坡往返北京，
單程就需時 5 至 6 小時，至於倫敦飛北京更需 12 小
時。除此以外，在全球的離岸人民幣資金池當中，香
港佔去近一半，加上只有香港真正做人民幣產品，這
就可以解釋為何香港比倫敦和新加坡，更為適合做離
岸人民幣中心。」

他又指，香港人民幣資金池佔全球一半，加上若要
真正從事人民幣產品交易，也就只有香港能夠做到；
雖然內地仍有資本帳管制，但觀乎香港以類似閉環方
式，靠 「滬港通」 「深港通」 「債券通」等互聯互通
基建連接香港和內地，因而作為內循環和外循環的節
點，沒有一個地方比香港更合適。

聯繫匯率制度無須改變
近期，有關改變聯繫匯率之說再被坊間熱議，陳德

霖強調，這是香港金融穩定的基石，一直行之有效，
非能像 「時裝」般輕易改變。

陳德霖說： 「聯繫匯率自1983年確立以來，一直陪
伴香港經歷多個難關，包括1997至1998年的亞洲金融
風暴、2007至2009年的次按風暴及金融海嘯、2019年
的修例風波，以及2020年初至今的新冠肺炎疫情……
雖然上述事件對香港經濟造成了巨大衝擊，但香港整
體貨幣及金融體系仍然保持穩定，這反映聯繫匯率對
香港是行之有效，無須改變。」

「七一」 前夕，金管局前總裁陳
德霖接受商報記者專訪時稱，內地
發展勢頭不可阻擋，香港作為雙循
環格局中 「內循環」 與 「外循環」
的關鍵節點，沒有一個地方會比香
港可以更好地連接內地和海外。他
特別指出，面對地緣政治格局變
化，大家最應討論和關注的是如何
加強香港作為離岸人民幣中心的競
爭優勢，發揮好香港的 「金融中
介」 角色。

香港商報記者 鄺偉軒

隨地緣政治風險升溫，作為東西交接之地，
香港所面對的風險也正在升溫。對於坊間有指西
方國家或會祭出 「金融核彈」來制裁香港，陳德
霖稱，現時無須太過擔心， 「目前難以估計西方
落實制裁香港的機會，但一定要做好風險管
理。」

「真正的核彈殺傷力大，但只在日本廣島及長
崎見過；至於金融制裁，則只在伊朗應用過。」
但陳德霖亦表示，可以想像，若出現類似金融制
裁之類的如斯巨大的 Disruption（干擾），受傷
的肯定 「不止一邊，而是兩邊」，相信 「作為理
性的負責人，會小心思量」。

陳德霖續指，今年俄烏爆發衝突危機後，以美
國為首的西方國家競相制裁俄羅斯；雖然制裁很
全面， 「但我要問的是，究竟此等制裁是否達到
了他們（西方國家）的預期目的和效果？如果沒

有（達到目的）的話，又為何沒有（達到）？」
他直言，正因俄羅斯面對西方制裁之時，作出了
很多 「反制裁」措施，故該國財政收入比開戰之
前還要多。

「究竟（金融制裁的）輻射有多大？又會否反
射投擲 『核彈』的人？」他反問道：若這種金融
制裁在香港再來一次，究竟有何結果？ 「我不願
評估這機會，但香港一定要做好風險管理！」

對於香港當前的金融實力能否抵禦 「金融核
彈」，陳德霖再引述數據稱： 「從香港的國際
頭寸投資淨值相對於香港的 GDP，比例屬全球
最高，這代表香港一直在累積財富，吸金力強
之餘意味不少香港資金也前往海外併購。」據
政府統計處最新數據顯示，截至今年第一季
末，香港對外金融資產淨值約為 15.6 萬億元，
相當於香港GDP的5.5倍。

對於所謂 「移民潮」，陳德霖說應以平常心看待。
「香港是來去自由的地方，香港本身就是移民城

市。」他指，香港過去的成功從來是倚靠人才和制
度；雖然不少港人對移民地抱有憧憬，但現實卻 「很
不客氣」。據此，他呼籲有意移民的人要保持理性。

陳德霖續說： 「試想下，美國的Hate Crime（仇恨
犯罪）如何？當前英國的經濟又如何？英國 『脫』
歐盟之後，不少人回流歐元區，這對當地金融市場是

否為一件好事？」他認為，移民並非一定是壞事，
「但人是有理性的，一旦出現落差，就會作出反

思」。
陳德霖坦言，香港的確會面對人才流失的問題，因

而更要吸引更多的專才。他指，作為世界級城市，香
港一定要吸收世界級人才， 「不是單純容許香港人回
流，或者單純只吸納內地、新加坡或印度人，而是什
麼地方的人都要吸納。」

香港回歸25周年之際，正值美國進入快速加息
周期，這對香港樓市有何影響？曾在金管局總裁
任內 8 次就樓市推出逆周期措施（即樓市 「辣
招」）的陳德霖坦言： 「我從未見過沒有周期的
地產市場！」他指，早年樓市大跌，對香港經濟
以至就業市場造成的影響太大，因此任內才推出
逆周期措施，避免亞洲金融風暴所衍生的問題再
次發生。

「當前，美國只是從極度不合理的低息環境轉
至 『冇咁低息』的環境。若要說這對資產價格沒
有影響，幾乎是沒有可能的。」陳德霖稱，極
度寬鬆的貨幣政策對全球金融資產起了 「推波
助瀾」的作用；雖然有人的確樂意見到低利率
環境持續，但自 2009 年至今，隨量化寬鬆不
斷加碼，根本沒有人會相信低息環境會延續至

今。
「我在任金管局總裁期間，從沒有用 『泡沫』

這兩個字來形容當時的樓市。」陳德霖表示，他
就任總裁期間，在樓市所作出的決策，就是不能
任由市民過度借貸，但須強調這種宏觀措施不是
影響樓價，而是保護銀行體系安全。

陳德霖再以其親身經歷解釋為何調控樓市極其
重要： 「1997 年正值樓市顛峰之時，當時我在
中環某家餐廳，看見其中二人高聲爭論，其中
一人直言為何發展商只給一個樓花，又指自己
每日一覺醒來後，身上資產都升了值。」他直
言，凡事有果必有因，當時看到這種 「全民炒
賣」的瘋狂後，直覺 「香港不出問題才怪」！
結果，當年樓市泡沫爆破，及至6年半之後才見
底。

香港必須做好風險管理

從未見過沒有周期的樓市

◀香港人民幣資金池目前已高達8740
億元人民幣，較2009年跨境人民幣結算
起步時激增近13倍。對此，陳德霖強
調，全球沒有一個地方比香港更為合適
成為離岸人民幣中心。 記者 馮瀚文攝

港宜廣納世界人才

香港確診病例最近十幾天一
直維持在每日新增千多宗水
平，鑑於所有餐飲及表列處所

已獲准重開，隨人流及社交活動頻繁，疫情進一
步升溫、甚至突破 2000 宗絕非聳人聽聞。有見及
此，徵得候任特首辦同意，特區政府昨宣布延續現
行社交距離措施至7月13日，並且繼續對有確診病
例的大廈進行圍封強檢，這個保持抗疫力度不放鬆
的大方向無疑是正確的。然而，在這種抗疫模式的
基礎上，當局其實還可以做得更多、更到位，特別
是要用好大數據，協助衛生部門更迅速行動，爭取
盡快遏制疫情反彈之勢，以利最終撲滅疫情。

香港目前的疫情是比較讓人憂心的。基於近日入
院人數較少、重症和死亡率下降，社會上越來越多

人對新冠病毒不以為然，喪失戒備之心。許多人深
信接種疫苗或染疫康復後體內會有抗體，社會便可
復常，看不到抗體會隨時日而下降；也有不少人看
到香港已有足夠隔離、治療設施，覺得不會重蹈醫
療系統 「爆煲」 的覆轍。這種心態不啻好了傷疤忘
了痛，未從年初第五波疫情的慘痛一役中汲取教
訓，看不到疫情的反覆性、長期性和艱巨性。

當社會對疫情漫不經心，特區政府有責任提醒市
民要時刻保持警惕。與此同時，當局也要不斷優化
提升自身抗疫本領，以免疫情一旦重臨，再次陷入
手足無措的窘境。客觀而言，現時特區政府在抗疫
上尚有可改善空間，特別是如果病例突然飆升，應
如何迅速阻截、切斷傳播鏈？抑或不作更多部署，
任由隱形傳播鏈繼續傳播疫情？

在這方面，澳門的一些經驗就值得借鑑。最近澳
門出現新一波疫情，當局果斷應對，迄今做了三輪
全民核酸檢測，有助避免疫情井噴式上升。值得一
提的是，澳門特區政府在運用科技包括大數據方面
更是得心應手——早於這波疫情之前，當局已 「超
前部署」 ，仿效內地建立健康碼手機程式，讓居民
透過內置的行程記錄風險檢查功能，與確診病例的
風險行程進行比對，如果有重疊，那麼有關居民的
健康碼便會被自動設為黃碼，必須進行核酸檢測。
透過這個方法，衛生當局便可迅速揪出感染源，盡
快達致社會面清零。

因條件所限，香港未必可像澳門那樣進行全民檢
測，但應有條件用好大數據抗疫。我們早就有 「安
心出行」 應用程式和健康碼技術，可惜在幫助流行

病學調查上，成效不彰，主要原因是不少市民基於
私隱而拒絕配合；而政府亦沒有下決心以健康碼抗
疫，導致香港一直無法 「除毒務盡」 ，達致社會面
清零。特區政府應該展現魄力，把握目前疫情尚未
大幅反彈的有利時機，參照澳門的做法，以健康碼
追蹤潛在帶病毒者，幫助衛生部門盡快斬斷傳播
鏈。這不單有助本港控制疫情，亦有助增強內地對
香港的信心，推動免檢疫通關。

有意見指，七一假期後，疫情有機會大幅反彈。
因此現在不單不是放鬆的時候，反而更應嚴陣以
待。大家除了要繼續戴口罩、勤洗手、保持社交距
離、用好快速測試包外，還要多走一步，配合當局
以大數據防控疫情。這是香港真正走向全面復常的
關鍵。

善用大數據 盡快遏制疫情反彈

香港商報評論員 林松年
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