
面對全球退市及資產泡沫兩大風險

市場憂慮資金持
續流走，港股連跌數
日。金管局副總裁蔡

耀君昨出席香港銀行業回顧及展望記者會上表示，
明年本港銀行業將面對兩項挑戰，一是環球政府何
時退市，二是一旦資金流向逆轉，導致資產價格波
動的影響。他指難以估計銀行業明年的經營環境，
但強調聯繫匯率有能力處理資金流走的情況。

本報記者 邵淑芬

耀君表示，近期港匯弱勢，是因為有個別新上市公司將籌集
的資金匯出香港，加上時近年尾，企業對美元有需求。而假
期前夕市況淡靜，故使只有少量美元買盤，亦足以影響港元
匯價。但他認為，港匯下跌幅度不大，而聯繫匯率行之有效

，有能力處理資金流走的情況。

銀行多作壓力測試
但他指出，一旦資金流逆轉，可能影響樓市及股市等資產價格水

平，故銀行業應要注意處理有關風險及管理。加上現時低息已處極低
水平，未來若有轉變已肯定是向上調升，故銀行需評估資金流出及息
口回升下，可能產生的影響，並需多進行壓力測試。

早前有銀行發出盈利警告，被問及會否有銀行今年錄得虧損時。
他指出，現時估計實在言之尚早，因第四季的數據尚未取得，故難以
評論。雖然今年首三季本港零售銀行除稅前經營溢利下降 9.7%，但
他估計，部分銀行今年全年除稅前經營溢利將錄得增長。他解釋，去
年第四季銀行的表現好差，但今年每季均有改善，但預期亦有個別銀
行的表現較去年差。他續稱，本港銀行業首三季實際表現較金管局去
年預期為好，環球經濟亦有回穩跡象，惟復蘇力度仍然疲弱，故認為
前景仍不明朗。但他指出，本港銀行業首三季的貸款虧損撥備未如想
像中嚴重，淨息差雖然收窄，但對盈利的影響較預期少；資產質素輕
微下降，但仍保持良好。

部分銀行需要增資
展望明年銀行業前景，他認為，銀行經營環境仍然困難，金融市

場雖然逐漸回穩，但不明朗因素依然存在。而銀行業明年將面對量化
寬鬆貨幣政策何時退市，及資金流向或會增加市場波動與資產泡沫的
風險的挑戰。

對於巴塞爾委員最近提出調高銀行資本充足率的要求，如建議銀
行大部分資本應由普通股及一般儲備組成。他表示，相信有關規定即
使實施，亦會待經濟復蘇及給予充足的時間讓銀行完成增資。他不除
本港部分銀行要為此增資，但認為銀行將有足夠時間處理。

情況並非想像中差
金管局數據顯示，本港銀行特定分類貸款比率由 08 年 3 月的低

位0.81%，回升至09年9月的1.42%。但蔡耀君指出，有關資產質素
轉壞的情況無想像中差，與正常2.5%水平相比，現仍處低水平。

本港零售銀行除稅前經營溢利在2009年首三季較去年同期下降
9.7%，而淨息差則收窄至 1.5%的歷史低位。他估計，全年淨息差將
維持於 1.5%水平，不會有大變化。資本充足率方面，顯著由去年底
的14.7%上升至今年9月底的16.6%。

金管局：聯匯可抗撤資潮
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美元強勢及金融股積弱，港股連跌五個交易日，恒指
失守21000點心理關口，收市下跌227點至20948點，是兩
個月以來的低位，成交金額亦大幅縮減至 500 億元。證券
業人士認為，假期氣氛濃厚令買盤減少，即使港股短期見
反彈機會，惟1月份亦有下調壓力。

五連跌昨再挫227點
海通證券（香港）投資諮詢部副總裁郭家耀指出，大

市受制於市場情緒低迷，連跌多日的港股無力作出技術反
彈，成交金額亦大幅縮減，相信短期港股走勢仍然淡靜，
投資者入市意欲較低，倘若恒指未能守穩 20500 點水平，
下一步勢要下試 20000 點關口。不過他強調，臨近年底資
金流走令股市下跌，僅屬正常調整，投資者毋須過分看淡。

另外，BMI基金管理總裁沈慶洪表示，假期氣氛濃厚
導致買盤減少，故認為港股調整的啟示性不大，又指港股
正處於牛市二期調整浪，相信短期呈反覆悶局，或有機會
稍見反彈至 21400 點水平。不過他提到，倘若假期過後的
一月份，成交額回復到正常的 600 億至 700 億，恒指低於
21000點時，投資者要小心港股持續調整的壓力。

恒指昨低開66點後反覆收復失地，不過在淡友力壓下
，恒指反覆下沉，收市前半小時低見 20932 點，收市報

20948點，下跌227點或1.08%，國企指數收市報12203點，
下跌131點或1.07%，即月期指較現貨低水36點，大市成交
額萎縮至只有500億元。

巴塞爾協定銀行資本新要求，為金融股帶來負面影響
，計劃在上海國際版掛牌的滙豐控股（00005）跌至 86 元
邊緣，收市報 86.5 元，跌幅達 1.09%；瑞信認為渣打集團
（02888）受新規定的影響較少，惟該股亦跌 1.78%，收市
報187.8元。

內房股沽壓沉重
另外，內地加大調控樓市的力度，一眾內房股沽壓沉

重，合景泰富（01813）最多急挫 9.15%，低見 5.66 元，收
市仍要跌6.9%至5.8元；半新股佳兆業（01638）及花樣年
（01777）再創上市後新低，佳兆業跌3.65%至2.9元，花樣
年更跌4.9%至1.94元。

逆市連升五個交易日的九龍倉（00004）終見回吐，急
跌7.37%，收市報40.85元，是跌幅最大藍籌股；緊隨在後
有中國人壽（02628），主要受中國保監會指明年保險業仍
存在不少風險，拖累中人壽跌近4%，收市報36.3元。

汽車股普遍下挫，市場消化吉利汽車（00175）銷量倍
增的消息，該股最多回吐超過一成，收市跌 9.87%至 3.56

元；華晨中國（01114）更以全日最低 2.15 元收市，跌
6.11%。

港股失守二萬一 成交僅500億

儘管金融海嘯於去年底橫掃全球金融體系，新
股集資（IPO）活動亦受到牽連，不過下半年新股
上市活動頻繁，本港更成為全球集資之冠。安永華
明會計師事務所估計，本港2010年新股融資額將達
3700億港元，勢將超越07年的歷史高位。

上交所明年超香港
資料顯示，10月及11月全球的融資額達495億

美元（約3861億港元），超過首三季合共的454億
美元（約3541億港元）。安永華南地區主營合夥人
蔡偉榮預期，上海證券交易所明年IPO集資額將達
3800億元，超越香港的3700億元。

他表示，內地可能推出國際版市場，加上市傳
滙豐控股（00005）最快 3 月在上海掛牌，中移動
（00941）等多隻紅籌 「回歸A股」等，令內地成為
重要的融資平台。

該行重點客戶主管合夥人吳繼龍透露，對上交
所明年IPO市場集資額的預測，已計及潛在的紅籌
回歸及國際板上市申請，惟暫不宜評論市場上計劃
到內地國際板上市的集資規模。

此外，蔡偉榮認為，本港擁有健全的金融體系
，無論是新股集資或是透過二級市場再融資，均較
容易且具吸引力，即使面對內地國際板的競爭，相
信兩地仍可並駕齊驅。

本港零售銀行數據

資本充足率

淨息差

特定分類貸款比率

流動資產比率

貸款增長

存款增長

港元貸存比率

09年

16.6%（9月）

1.50%（首三季）

1.42%（9月）

47.50%（第三季）

1.80%（10月）

8.20%（10月）

62.70%（10月）

08年

14.7%

1.84%

1.24%

45.00%

10.60%

6.60%

69.40%

滙豐銀行預期，在引申波幅回落下，預
期窩輪、牛熊證成交額經歷今年23%跌幅後
，明年將反彈10%至20%，而佔大市成交額
比例則維持在20%至25%。滙豐又發現，散
戶今年持貨時間顯著縮減。

建議散戶中長線持有
滙豐銀行昨日發布窩輪、牛熊證交易調

查，發現散戶今年窩輪持貨時間顯著縮減，
其間恒指相關窩輪成交額除以街貨金額的倍
數，由68倍增至97倍，即今年每97宗恒指
窩輪買賣，只有1宗並非 「即日鮮」。滙豐
財富管理銷售業務上市產品銷售主管陳其志
則建議，散戶明年投資窩輪的策略，應採取
中長線持有為主。

滙控預期，今年整體窩輪成交額料達到
1.7 萬億元，較 08 年下跌 50.3%；牛熊證則
達到1.72萬億元，上升46.7%。全年窩輪、
牛熊證合共成交額可達 3.42 萬億元，減少
23%。

展望 2010 年，陳其志相信，倘若市況
持續好轉，預期窩輪、牛熊證成交額將反彈
10%至 20%，而佔大市成交比例則介乎 20%
至 25%，窩輪佔 15 至 18 個百分點，牛熊證
則佔8至10個百分點。

陳其志續稱，窩輪引申波幅已由年中高
峰期的60%至70%，回落至現時的35%，令
到槓桿效應提高，投資價值亦增加，預期明
年引申波幅會維持在低水平，不虞大跌，所
以會吸引更多投資者參與窩輪交易。

安永：明年IPO3700億創新高
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港交所公布，香港首 11 個月包括
新股上市在內的股份集資總額達到
5298.8億元，超越日本，全球排名第四
；衍生產品總成交額達到 3943 億美元
，穩踞全球首位。

港交所昨日最新市場數據，截至
12 月 15 日止，整個市場集資總額達到
1.373萬億元，08年全年則為1.458萬億
元；其中股份集資總額佔 5955 億元，
高於08年全年39%，而首次上市（IPO
）形式的股份集資則有 2136 億元，較
08 年全年顯著大增 2.24 倍，而上市後
集資額則有3705億元，上升5%。

單以今年首 11 個月，香港 IPO 集

資金額約239億美元，穩佔全球第一位
，而包括 IPO 及上市後集資在內的股
份集資額則有683億美元，則排名第四
位。頭三位分別為紐約（1787 億美元
） 、 倫 敦 （1188 億 美 元 ） 及 澳 洲
（768 億美元）。至於上海則只有 367
億美元，排名第七位。

截至 12 月 15 日，港股主板市值達
到17.69萬億元，較08年底增加72%，
遠遠跑贏恒指同期51%升幅，主板累計
成交額 14.92 萬億元，08 年全年則有
17.60 萬億元；每日平均交投 627 億元
，較08年全年減少12%。

相比於全球其他市場，香港股市截

至 11 月底市值約 2.26 萬億美元，全球
排名第七位；上海股市市值約 2.61 萬
億美元，排名第六位。排名第一位的是
紐約，高達11.58萬億美元。

衍生產品方面，截至 12 月 15 日止
，共有 1.15 萬隻牛熊證、窩輪等衍生
權證上市，較08年全年多出27.8%；而
首 11 個月證券衍生產品成交額 3943 億
美元，全球第一位，拋離韓國的 1530
億美元，差距達到1.57倍。

年初至今，上市集資額最高的是民
生銀行（01988），涉及金額 301 億元
；僅次其後的是即將上市的太平洋保險
（02601），集資額約241億元。

港衍生品成交穩佔全球一哥 全球股市集資總額排名
（今年首11個月 單位：億美元）

名次

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

交易所

紐約

倫敦

澳洲

香港

東京

巴西

上海

意大利

深圳

西班牙

集資總額

1787.04

1188.07

768.33

683.72

442.18

406.37

367.21

230.77

206.97

181.73

▲

金管局副總裁蔡耀君（左）將於今年底退休，
金管局總裁陳德霖（右）感謝他為保障銀行系統的穩
定和推動銀行業發展作出的貢獻

（本報記者 杜漢生攝）

▼本港銀行業面對全球退市及資產泡沫兩大風險

安永華南地區主營合夥人蔡偉榮（左）及重點
客戶主營合夥人吳繼龍 （本報攝）
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