
特朗普政府向中國發動貿易戰，表面
上是要降低美國對華的貿易逆差。實際上
，從今年四月爆發中興事件，美國商務部
禁止當地企業向中興銷售零件，要罰巨款
和派員進駐之後始解禁；到十月時，再以
竊取知識產權威脅國家安全為由，把中國
半導體主要生產商福建晉華列入出口管制
「實體清單」，禁止其使用美國產品及技

術；在在可見，兩國真正戰場是科技爭霸
，而且戰線已蔓延至企業和學術機構日常
工作層面。

曾申請中國資金成攔路虎
今次赴美，探訪了一些在當地的朋友

，發覺許多在不同大學做研究的，不約而
同意會到，暫時雖然未有明文規定，但他
們過去若曾申領過中國的科研基金或參加
了 「千人計劃」等重點項目，未來欲申請
大學資助或美國國立衛生研究院（NIH）
等的研究資助，恐怕不容易獲批。而且，
好幾人均提到近期申請研究撥款時，教授
都會先詢問以往是否申請過中國資金，申
領過的基本上都不獲批准。

除此以外，也有在美國上市大公司工
作的朋友留意到公司高層近期突然變動，
多名原位列歐洲及大中華業務委員會內的
華人無故被踢出，改由白人或印度人接任
；也聽聞一些科技公司開內部會議時，若
然有華人參與同事們會特別小心，刻意避
談一些敏感資料。一些有做美國軍方或政
府合約項目的私人機構，聘用的華裔員工
若經常往來中國，也幾乎肯定不能參與這
些項目。

諸如此類的事例屢見不鮮，讓當地華
人感受到一股排華暗湧，正逐漸滲透日常
生活。事實卻是，這批無辜捲入漩渦的美
國華人許多早已落地生根，舉家在當地生
活，子女在當地出生、接受美式教育，根
本沒想過要回國發展，更遑論做竊取科技
的間諜，如今卻日日遭人白眼、處處防範
。更無奈是他們在工作上屢遭不公平對待
，不但無人施以援手，一些過往沒能力爬
過他們頭的人，出於辦公室政治或個人前
途考慮，甚至落井下石博取上位，箇中滋
味實不足為外人道。

白宮從基本研究封殺
美國政府對這些華裔科學家抱有戒心

，估計一個很大原因是看到中國過去十多
年，受惠於大批海歸科學家回流做研究或
創業，推動中國創新科技水平突飛猛進，
近年在電能車、人工智能、無人駕駛、
5G、生物科技等，能夠主宰未來的關鍵
技術，甚至取得了先機，為了避免中國能
取得主導地位，遂先下手為強，打從基本
研究起封殺，以防更多尖端技術，通過學
術研究和交流傳入中國。

配合11月10日起，美國財政部轄下外

國投資委員會（CFIUS）落實《外國投資
風險審查現代化法案》（簡稱 「FIRRMA
法案」）賦予的擴大權力，今後可以國家
安全為由，審查並阻止任何與電訊、半導
體和電腦、生物科技等，一共27個行業的
產品設計或生產技術相關的股權交易，以
防中國企業透過收購美國公司而取得關鍵
技術，幾乎已是全方位遏止美國科技輸入
中國。

只是這種視華裔科學家為敵的想法，
似乎是本末倒置。過去十多年，之所以有
大批美國華裔科學家回流或申領中國資金
做研究，主要原因之一是2008年金融海嘯
後，美國陷入經濟危機，政府大幅削減主
要大學、NIH等的研究經費，不少華裔科
學家的研究在當地找不到資金，無法繼續
進行，適逢中國致力推動科技發展，大量
撥款支持符合國內發展的項目，才能吸引
到這些華裔科學家紛紛回國發展或到中國
設立研究中心。

華裔科學家回國後，運用中國的資金
、人才資源和低廉成本，成功在研究上取
得突破，令一些原本險胎死腹中的研究和
技術得以面世，對推動內地科技發展固然
功不可沒，但成果廣泛應用，對美國和其
他國家都有裨益，特別是一些發展中國家
可以較平宜代價，享受到最新科技成果，
原本會是多贏局面。沒料如今卻遭刻意打
壓，對全球科技發展恐怕是弊多於利。

這種針對中國科技抬頭而產生的矛盾
，一旦滋生便很難徹底消除，不容易找到
對策，對一些自小在當地長大，甚至更認
同美國人身份的華裔科學家，又或一些願
意在當地扎根的旅美華人，勢必造成一次
身份危機。他們選擇留守美國的話，很可
能長期拿不到政府資助，難以維持研究
和團隊；回流中國的話，內地競爭也很
激烈，只有最出色的科學家才能獲得資
助或入選重點栽培的計劃，而且他們從
事的都是前沿科技，研究中心和團隊一直
在美國，內地團隊技術未必能趕上，要把
整個團隊遷到中國不容易，前路恐怕還是
困難重重，唯有希望他們能團結起來、堅
強面對。眼下我們已忠告投資組合持中國
公司和一眾創業家，必須要自力更生、用
心培育人才和提升研發能力，才能在新常
態下競爭。

基金研究計劃作招徠
反而香港既然有決心發展創新科技，

也許可效法內地在金融海嘯後的做法，趁
機向這些華裔科學家招手，提供多些優惠
和配套，如推出不同科技的基金、研究資
助計劃或撥地開設研究中心等，鼓勵他們
來港做研究，若能重複內地的成功經驗，
並善用大灣區優勢，在大灣區設生產基地
，對整體提升香港科技水平和產業化發展
將有莫大裨益。

先是杭州在清退1
個億元（人民幣，下
同）以下餘額的P2P
平台，後是北京清退
待收金額5000萬元以

下的平台，其他地區料想在合規檢
查結束前後也會出台類似舉措，自
詡 「小而美」的平台迎來了被勒令
清退的結局，讓人扼腕。

在今年6月底之前金融辦主導的
P2P備案中，有兩點值得引起關注：

一是區域性的監管套利，各地
備案尺度不一；

二是大小平台合規整改難度的
差異，小平台是船小好掉頭。

在這兩點的激勵下，大量地區
出現了炒殼浪潮，待收幾千萬、個
把個億的監管寬鬆地區的平台受到
追捧，引起了監管機構的重視，也
才有了合規檢查標準的全國統一，
以及本輪的小平台逐步被清退。在
監管看來，必須杜絕P2P從業機構保
殼等備案的心態，要通過清退小平
台遏制市場上的炒殼激勵。

頭部平台執行 「雙降」
雖然地方監管大筆一揮，先拿

的是1個億元開刀，後續可能還會層
層加碼，也許是3個億元，5個億元
甚至餘額更高的平台都會被清退出
市場，然而在小額信貸圈子，一個
億餘額已經不算是一個小的量了。
線下小額貸款公司在內地發展了已
經十三個年頭，截至2017年年末，
全國共有小額貸款公司8551家，貸
款餘額9799.49億元，小額貸款公司
的平均在貸餘額也就勉強超過1個億
。線下小貸1個億能擠上平均數，線
上小貸1個億顯然也不能簡單被說成
太少了。根據新三板的數據，截至
2017年年底，新三板掛牌交易的42
家小額貸款公司平均代收餘額為3億
多，線上小貸餘額3、5個億也可以
秒殺新三板掛牌小貸公司平均水準
了。

畢竟傳統小貸有8000多家，而
P2P目前的存續數量在1500家左右，
後續如果備案落地，有說能剩下200
家，有說能剩下100家的，更有甚者
說只會剩下50家以內的。按照餘額
大小排序這1500家，卡線在200家，
餘額大概設在什麼水準，卡線在100
家，卡線在50家，餘額又大概在設
在什麼水準。這種卡線思維，監管
或多或少都會有，這也是有序清退
存量平台的手段。監管反覆強調 「
引導無風險退出」，哪些平台能夠
實現 「無風險退出」？歷史包袱小
、餘額相對較少的平台無疑是 「無
風險退出」的主力軍。

至於頭部平台怎麼辦？在清退
小平台的同時，監管也在三令五申
要求頭部平台執行 「雙降」（業務
規模不能增長，存量違規業務必須
壓降、不再新增不合規業務），但
由於地方金融辦沒有執法權， 「雙
降」要求執行結果不一，有些頭部
平台嚴格執行了，也有些頭部平台
執行的並不到位。

在銀保監會推出的108條合規檢
查清單中，有一條是對 「雙降」規
定的貫徹，明確稱若檢查時點的規
模總量較2017年6月增長幅度較大，
則屬於規模控制不到位。可見，一
些新增較多的頭部平台為了通過合
規檢查也必須主動將規模壓縮到較
去年6月底較低的增長幅度區間。對
於監管而言，部分頭部平台的塊頭
還是太大了。在備案正式落地之前
，可以預料的是頭部平台的 「雙降
」必然會由銀保監會層面上制定更
為全國統一的壓縮進度，以確保行
業規模總量以及頭部平台的個體體
量能夠控制在政策制定可以更加靈
活選擇的區間內。

實際上，無論是監管還是業界
，都一直有以網路小額貸款公司取
代P2P網路借貸的聲音。

從資產端拓展看，網路小貸跟
P2P一樣都是面向全國開展業務，只
是P2P部分是依託線上獲取資產，部
分是依託線下門面店獲取資產，而
網路小貸則是在批覆地省外開展業
務只能通過線上獲客。此外，在上
海、雲南等省市的地方網路小貸監
管辦法中，也明確網路小貸面向個
人發放貸款的借貸餘額控制在20萬
元、面向企業發放貸款的借貸餘額
控制在100萬元，與P2P類似。

從資金端而言，網路小貸參考
的是傳統小貸的監管辦法，只能以
自有資金和不超過兩家商業銀行不
超過自有資金50%的外部資金放貸
，從鼓勵金融創新的角度可能會在
資產證券化等方面有所突破，但會
嚴格控制槓桿率。資金端僅面向機
構，也就規避了P2P資金端面向個人
散戶帶來的一系列問題，杜絕金融
風險釀成社會風險的可能。

頭部平台成主動選擇
如果以網路小貸取代P2P，所有

存量P2P債權由網路小貸主體承接，
一個突出問題就是頭部平台如何補
充足額實繳註冊資本金的問題。那
麼對於頭部平台而言，壓縮存量規
模就不再是監管嚴格執行 「雙降」
下的被迫選擇，而成為為了轉型網
路小貸後為減少需要追加的實繳資
本金的主動選擇。

P2P小而美只是一場夢？

在6月的時候特首林鄭月娥為樓
市出招了，以兩招拉停了萬馬奔騰
的樓市！我認為是值得一讚的！不
過當然，世上並沒有免費午餐，任
何好事情在另一方面，總有一點代
價的。

第一招就用空置稅將發展商累
積多年，因動工滯後於政府增加了
的數萬個的樓花供應，透過將通過
的空置稅畫了一條紅線，令樓花必
須有更進取清貨的需要！在嚴重土
地供應不足情形之下，製造了短期
的供應過多。

第二招，是以新居屋加大 「彩
池」，進一步吸引了26萬宗申請人
去抽籤居屋，同時也增加了新居屋
的二人家庭入息上限，將2015年後
的二人家庭入息上限，已擴大包括
了能購買私樓的入息和資產上限再
分別增加了10%和15%，即是說26萬
多的抽籤人當中是包括了原本私人
市場的買家，這兩招包括了很多創
新的思維，空置稅象徵了政府已經
不是純以增加土地供應來作供應管
理，而是包括了掌握發展商銷售甚
至建屋進度，亦可以說是第一招樓

花辣招！
我認為以上兩招是成功的，配

合了貿易戰的大時局下，市場果然
出現樓價下跌，尤其是上車盤市場
跌幅更加高於大市，400多萬的二手
放盤量大量增加，即是說現在樓市
已經可以令兩位合乎人均入息中位
數字的年輕夫婦不用靠父幹，只靠
自己也有能力置業，新一代又有了
入市機會，屯門及天水圍再次成為
上車樂園的，這是增加十萬供應也
未必可做到的調整市！

但是新居屋政策總有一點副作
用的，新居屋的 「望梅止渴」雖然
成功，但是增加樓價折扣其實並沒
有增加到贏家，只是令贏家收穫更
多而已，因為增加了大量的私樓買
家都可以申請到居屋，所以相對
低收入的人士抽中的機會將會更渺
茫！

贏家當然是抽中前籌的新居屋
買家甚至是現在入市的買家，但是
沒有買樓的人總不會得益，甚至這
段時間聚積的購買力可能會比之前
更強更 「實淨」！

但我強調有關林鄭這次出招行
動是成功的，起碼市場可以得到重
整及很珍貴地給了一些人上車的機
會，筆者撰此文只是想向不同讀者
要弄清楚，其自身在這局面裏面的
位置及角色，然後自己去做對自己
有利的決定。

林鄭兩招重現上車機會

中美貿易糾紛曠日持久，負面打擊逐漸浮現，牽涉範圍遠比新聞聚焦的
商品貿易、工廠訂單下降等，來得更深更廣。早前到了美國一趟，跟當地華
裔學者和科研人員接觸後，發覺他們已首當其衝成了中美貿易戰的犧牲品，
兩國若再不能平息干戈，對全球創新科技的發展與交流，恐怕將造成無法估
量的傷害。

華裔科學家變貿戰炮灰
港拓創新科技乘時而興

▲特朗普政府正在走向美國政客的老路─向華裔科學家作出諸般阻撓。香港既然有決心發展創新科技，可以趁
機向這些華裔科技人才招手，提供不同科技的基金、研究資助計劃或撥地開設研究中心等，並善用大灣區設生產
基地，從而提升香港科技水平和產業化發展

創業投資者聯盟召集人 梁頴宇

北京大學新金融和創業投資研究中心研究員 陳 文

祥益地產總裁 汪敦敬
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金融
焦點

創科宇宙

中國研發經費投入前五行業
排名
1
2
3
4
5

資料來源：2017年全國科技經費投入統計公報

行業
計算機、通信和其他電子設備製造業
電氣機械和器材製造業
汽車製造業
化學原料和化學製品製造業
通用設備製造業

投入經費（人民幣）
2002.8億元
1242.4億元
1164.6億元
912.5億元
696.8億元
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註：2016年數據，與國內生產總值之比
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