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金

人幣黃金條正式面世人幣黃金條正式面世

場外衍生工具監管展諮詢

首日成交破億首日成交破億 市料需求續增市料需求續增

銀業貿易場理事長張德熙昨日出席首個現貨黃
金上板交收儀式後表示，最終交收反映市場對
黃金需求龐大，認為 「人民幣公斤條黃金」產
品有助活化本港約 6000 億元的人民幣存款，

是人民幣邁向國際化的其中一個橋樑產品。

張德熙指助拓人幣出路
他續說，今年八月副總理李克強訪港，在 「十二五

規劃」論壇上，提出多項支持本港經貿及金融發展，包
括推出一系列深化本港人民幣業務的措施，活化人民幣
資金的出入機制，加強本港成為人民幣離岸中心的地位
，金銀業貿易場推出 「人民幣公斤條黃金」正好配合人
民幣國際化及香港發展人民幣離岸中心的政策。

不過，張德熙指出，由於擔心大量實金流入本港，
或會對人民幣結算構成壓力，故會限制人民幣公斤條黃
金的交易量上限，預期每日維持在300公斤水平，交收
量介乎1億至3億元，佔該行整體成交額約5%至10%，
相信半年後比例將進一步提升至30%水平。

經過連串模擬測試，金銀業貿易場昨日正式推出以
人民幣計價的公斤條黃金，由屬下行員永豐貴金屬開出
第一口供求水價，為每公斤800元，經過一輪交割，最
後交金方（賣方）為322公斤，收金方（買方）為364
公斤。

以參與買賣的焯華貴金屬為例，要求收金量為 10

公斤，以給予交金方每公斤800元水價，即先付出合共
8000 元，同時按照結算價每克 346.95 元計算，即每公
斤相等於 34.695 萬元，即焯華貴金屬的收金成本為
35.495萬元。

散戶投資比重或超半數
此外，張德熙表示，黃金既為國際認可資產，亦為

投資市場的避險工具，在全球貨幣憂慮前提下，國際資
產勢將轉移至較為穩定的人民幣，估計該人民幣公斤條
黃金，將可吸引內地投資者、本地金商及珠寶商等投資
，作為對沖套戥工具，以賺取中間的差價，其中預料散

戶投資者的參與佔比高達40%至60%。
對於金價走勢，張德熙指出，早前金價在每盎司

1900 美元急促調整，不少投資者沽出獲利的黃金，補
貼其他投資損失，預料未來數月，金價將持續在 1500
至 1700 美元橫行整固，隨後可再進入牛市，樂觀估計
最快今年底，金價有望挑戰每盎司2000美元。

金銀業貿易場除了推出以人民幣計價的黃金產品，
張德熙表示，正積極研究推出其他產品，包括以人民幣
計價的銀條，惟仍待人民幣公斤條黃金在市場成熟運作
，才作進一步考慮。

全球首個離岸人民幣黃金交易產品，千
呼萬喚昨日終於正式登場。金銀業貿易場推
出 「人民幣公斤條黃金」 ，首日成功交收
322公斤，結算價為每克 346.95 元人民幣
（下同），相等於涉及約1.117億元。金銀
業貿易場理事長張德熙預料，金價今年底有
望挑戰2000美元關口，市場對相關產品需
要將持續增加。 本報記者 李潔儀

滙豐亞太區行政總裁王冬勝表示，人民幣FDI是一
項突破，因內地資本帳有流通的空間，可讓不同商業機
構在香港發人債，以人民幣直接投資內地，避免匯率風
險及減低成本。他指出，雖然現時市況較差，或會影響
機構籌集人民幣資金，但相信長遠有關政策可提供一個
渠道紓解過量人民幣集結香港。

至於歐債危機方面，他認為 17 個歐元區成員需要
共同制訂方案解決問題，他又認為，德國及法國需要起
帶頭作用，期望歐元區各國能統一意見，解決危機。

強調滙豐現時資本充足
對於有報道指，滙豐強制銷售未達標的員工參加培

訓，有威迫員工自行離職之嫌。王冬勝表示，該行經常

有給予員工培訓，亦有繼續聘請前線員工，他否認強制
員工培訓是希望員工自行離職，以達至早前該行宣布裁
員 3000 人的計劃目標。他強調，現時該行資本金充足
，過往亦不需要政府協助，加上該行有定期派息，顯示
銀行並沒有任何的集資需要。

另外，據外電報道，由於阿聯酋當地股市交易量大
幅 下 降 ， 作 為 歐 洲 最 大 銀 行 的 滙 豐 控 股 （HSBC
Holdings）將停止為該國的散戶投資者提供經紀業務，
從而主要聚焦機構投資人。

滙 豐 全 球 市 場 中 東 及 北 非 區 負 責 人 Georges
Elhedery日前接受彭博社採訪時坦言，因考慮到目前的
市場狀況、有限的交易量以及零售經紀業務所面臨的風
險和動盪，決定主要將精力集中在機構投資業務方面。

在中東的政治動亂和債務重組極大降低了迪拜的交
易量後，部分經紀商便開始選擇停止經營或削減成本。
滙豐於 2007 年成為第一家獲得許可在阿聯酋交易股票
的國際銀行。Elhedery稱，經過與阿聯酋監管當局證券
商品委員會（Securities & Commodities Authority）協
商，滙豐本月初決定在中東的證券部門將只為機構投資
者提供服務。他表示，由於當地經紀商太多了，小券商
的合併或者退出不可避免。 招商銀行（03968）宣布，近日收到中國銀監會關於

該行配股方案的批覆，原則同意集團關於 A 股和 H 股的
配股方案，並出台了監管意見書，認為集團通過境內外資
本市場進行配股，有利於集團提升核心競爭能力和長期穩
健發展。

港交所股權資料顯示，招行於 10 月 6 日，獲德銀場
內增持8253.8萬股H股，每股平均價10.483元，涉資8.65
億元，持H股好倉由3.03%升至5.14%。

交行獲准發260億次債
另外，交通銀行（03328）公布，中國銀監會及人民

銀行同意該行在全國銀行間債券市場，發行不超過260億
元人民幣的次級債券，並按照有關法規計入附屬資本。該
股昨天升3.368%，收報4.91元，成交額1.37億元。

外電早前報道，交銀計劃於 10 月中旬發行 260 億元
人民幣債券，期限或包括10年及15年期。債券牽頭主承
銷商為中金公司和建行，聯席主承則包括中信證券、海通
證券等。

環球經濟動盪不穩，加上通脹持續升溫，股票市
場屢見 「熊出沒」，黃金成為投資避難所，配合人民
幣逐步升值，金銀業貿易場推出的人民幣計價黃金產
品，更受投資者歡迎，按照基本規定，散戶最低入場
費（持倉按金）為1.6萬元（人民幣，下同），不過
基金界人士提醒，金價走勢波動性較大，散戶要衡量
投資風險。

雖然金銀業貿易場推出的 「人民幣公斤條黃金」
，主要提供予行員交易，不過散戶亦可參與。首先散
戶必須在銀行開立人民幣戶口，其次是向27名AA級
參與行開設交易戶口，當中要存放按金，每公斤最少
1.6萬元，惟參與行對散戶的按金要求可有不同。

以昨日每克黃金結算價346.95元計算，倘若散戶
並無即時兌換實金，即變相以1.6萬元持有價值每公斤34.695萬元
的黃金。

基金人士提醒權衡風險
「人民幣公斤條黃金」的金條規格，與上海黃金交易所劃一，

是貿易場認可煉鑄商生產的9999成色公斤條，可透過貿易場電子
交易系統交易，交易時間為早上8時至翌日凌晨3點半，可選擇以
人民幣黃金合約或實金交割為最終結算方法。

面對人民幣匯價持續緩慢升值，黃金作為避難的投資工具，近
年金價屢創新高。不過投資者亦要提防金價下跌的風險。

域高資產管理董事總經理李文傑表示，金價及人民幣匯價並非
長升長有，兩者走勢或見相反方向。他續說，在眾多商品中，黃金
的風險相對較大，倘若散戶持有人民幣存款，又要進行多渠道投資
，便要衡量相關的投資風險。

王冬勝：人幣FDI降匯率風險

諮詢文件主要建議
．金管局及證監會聯合監察場外衍生工具活動

．制度將載於《證券及期貨條例》

．增設強制性匯報機制，向金管局儲存庫匯報交易

．增設強制性結算

．引入強制性交易責任

．規管場外衍生工具市場中介人

．監察大型市場參與者

．提高非中央結算場外衍生交易保證金及資本要求

招行AH配股方案獲批

◀金管局與證監會
就本港境外衍生工
具加強監管展開諮
詢，分析認為，將
有助提升本港金融
系統風險管理

散
戶
最
低
入
場
費
1.6
萬
元

為響應二十國集團（G20）做法，金管局及證監會
就本港境外行生工具市場加強監管的計劃，進行為期個
多月的諮詢，諮詢期將於下月 30 日完結，改革建議包
括設立強制性匯報及結算機制，初期只適用於利率掉期
（IRS）及不交收遠期外匯（NDF），未來將分階段擴
散至其他利率、外匯及股票衍生工具。學者指出，有助
提升金融系統的風險管理，避免金融機構持有過量衍生
工具，但難免增加業界成本。

擬設強制匯報結算機制
金管局與證監會參照G20於09年9月所作出的承諾

，致力為本地的場外衍生工具市場制定監管制度。金管
局副總裁余偉文表示，一系列建議的監管制度，旨在提
高場外衍生工具市場的整體透明度、減輕市場參與者之
間的相互關係，以及全面地降低金融系統性風險。

證監會行政總裁歐達禮指出，基於場外衍生工具市
場的跨境性質，全球必須合作制定國際標準。他認為，
本港不可能帶頭推動改革措施，但會繼續與各國協調合
作，以處理若干主要範疇的改革工作。金管局及證監會
明白到，與其他主要市場比較，本港的場外衍生工具市
場規模相對細小，惟這類市場實際上是全球一體化，故
本港需制定一套與國際標準看齊，而又能兼顧本港的市
場狀況及特點的制度。

浸大財務及決策學系副教授麥萃才表示，本港加強
對場外衍生工具的監管，旨在與歐美市場接軌，防範金
融系統性的風險。他續稱，金融海嘯爆發揭示歐美銀行
持有大部場外衍生工具，存有龐大的潛在風險，而透過
嚴謹監察場內及場外的活動，可以避免金融機構過量持
倉。

與此同時，監管機構透過把握場外衍生市場的資訊
，可於市場形成過分投機活動之前，及早採取行動手段

防止危機大規模爆發。麥萃才認為，新安排不會削弱本
港在國際間的競爭力，反之能夠給予市場更大信心。

學者憂增業界營運成本
港交所（00388）早前已表明，正積極籌備成立場

外場外衍生工具結算所，而是次改革增設強制性結算機
制，有分析估計正好為港交所的OTC平台鋪路。不過
，金管局市場發展署主管何漢傑強調，其他認可結算所
或認可自動化交易服務提供者，亦有資格成為指定中央
交易對手結算所，而資格獲批主要視乎其風險管理及監
管能力。

恒生管理學院商學院院長蘇偉文亦稱，港交所的策
略目標是吸引OTC交易，轉移成為場內的交易，故新
規則與交易所的出發點不太相同。另一方面，實施強制
性匯報機制，難免會增加市場參與者的營運成本。

證監會市場監測部高級總監梁仲賢補充，當場外衍
生工具交易的交易雙方，超越特定結算門檻下，才須在
中央進行結算，而現階段仍未決定強制結算的門檻，但
目標是可包含大多數活動。他續稱，已向市場參與者搜
集資料，了解他們的持倉量情況，而新規定將為不同產
品訂下不同的門檻。

據路透社報道，電視和計算機顯示屏製造商冠捷
（00903）表示，公司與飛利浦成立合營公司，收購飛利
浦旗下電視業務的交易，目前仍在磋商中，亦沒有確定時
間表。

冠捷科技投資者關係部經理Vijo Lee表示，合資公
司的設立仍在談判中，目前磋商沒有確定時間表，亦沒有
簽訂有實質結論的合約。飛利浦則表示，談判激烈而有
建設性，但比預期需要更多時間。有分析員表示，需要
更多時間，以及談判 「激烈」，說明雙方有可能無法達
成共識。

今年4月冠捷聲明指，有意與飛利浦成立合資公司，
以購買飛利浦歐洲和南美洲部分國家電視業務。飛利浦早
前表示，擬將其電視業務轉入與冠捷科技的合資企業，並
將授權合資企業使用飛利浦品牌，初始期限為5年。

另外，飛利浦昨日公布，公司需削減8億歐元成本，
包括全球擬裁員4500人。

◀滙豐亞太區行政總裁王冬勝表示，人民幣直接
投資內地，可避免匯率風險及減低成本

▲金銀業貿易場前任理事長李德麟（左二）、現任理事長張德熙（中）及副理事長陳尚智（右二），
展示總值1800萬元的公斤條黃金 本報攝

冠捷：仍在與飛利浦談判

▲招行A股和H股配股方案獲中銀監批准

▲人民幣計價黃金條，散戶可沾手，最低入場
費為1.6萬


