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美幣策混亂 全球投資者心慌

瑞士金融界在昨日凌晨上演 「生死時
速」 ，當地政府急於在周一開市前撮合瑞銀
收購瑞信， 「半賣半送」 地以32.5億美元的
價格達成交易，事件引發多方關注，然而正
當大眾感嘆瑞信員工命途多舛之時，瑞士金
融市場監管機構FINMA選擇將價值160億瑞
郎的CoCo債（AT1）完全減記，瞬間變成
「廢紙」 ，債券投資者反而成為第一批 「犧
牲品」 。

事實上，CoCo債屬於次級債券，雖然
償還順序上不及一般債券，但理應優先於股
東受償，此舉令本就屬 「驚弓之鳥」 的市場
再添新傷，投資者焦慮不已。銀行股債隨之
受到牽連，多個金融機構AT1債券創有紀
錄以來最大跌幅，其中滙豐AT1債券下跌
逾5%，至低於90美仙。另據外媒報道，
太平洋投資管理公司（PIMCO）、景順和
BlueBay等資產管理公司持有瑞信AT1債
券，其中景順AT1資本債券UCITS ETF急瀉
17%。

日本銀行多持外債風險大增
瑞信主席萊曼（Axel Lehmann）表

示，由美國掀開的銀行危機序幕，情況實在
太嚴重，市場信心在過去數天急轉直下，令
人相信瑞信再不能以現在的形態存在。

凱基亞洲投資策略部主管溫傑分析，此
次事件對於全球金融市場影響極為深遠，對
於瑞信CoCo債全軍覆沒，市場觀感差，因
為收到補償的赫然是持股人，令2750億美元
規模的CoCo債市場面臨信任危機。他還指
出，除瑞信本身的危機外，應注意到日本有
多家銀行購買外國債券，存在爆煲的風險，
對於銀行業信心打擊巨大， 「現在甚至難以
確定接下來出事的將是哪一家（銀行）」 。

另有投資顧問銀行分析員表示，這次歐
美銀行體系因緊縮貨幣政策導致的基本問題
仍然存在，是次瑞信事件表面似乎已解
決，但實際影響仍在發酵。此外，本周
市場會將視線轉向美聯儲議息和股神巴
菲特會否出手打救第一共和銀行。

雖然全球金融市場面臨風暴，
但香港銀行業穩健，金融安全可
信賴。溫傑強調，香港銀行業
與相關公司沒有借貸往來，
且購買瑞信CoCo債的港人
數量不多，直接影響相對
有限，看好香港金融體
系保持穩健。他重
申，香港是國際金
融中心，市場在
危機到來時總會
有避險情緒，

令市場氣氛受壓，相信對於股市影響不大。

分析：內地流動性穩毋須擔憂
溫傑還看好內地市場穩定性，認為引發

本次危機的原因在於美國連番加息，而內地
反其道而行之，甚至在上周五（17日）宣布
在本月底降低金融機構存款準備金率
0.25%，釋放銀行流動性，雙方本就不處於
同一個經濟周期，加上與國際資本流通量
不大，自然不必擔憂遭受同樣的風險。

此外，大摩亦看好亞洲金融業承
壓能力。該行發表報告指出，儘管亞
洲市場受歐美銀行問題拖累，增長
面臨下行壓力，但下行趨勢在相
對基礎上更加溫和，同時亞洲
通脹問題不如歐美嚴重，各
國央行不必如聯儲局一般
收緊貨幣，亞洲銀行系統
未必面臨類似挑戰。

美國激進

加息後，又隨意放鬆金

融監管，當地一周內三銀行倒閉，隨即火燒連環船，

全球金融業為此埋單。其中擁有167年歷史的瑞信受累陷入流動

性危機，瑞士當局為此強行將160億瑞郎（約1350億港元）債

券減記至零，全球投資者人心惶惶，銀行股債大跌。瑞信股價

周一曾暴跌63%，瑞銀重挫14%，歐洲銀行業指數跌近5%。分

析認為，這場歐美銀行業危機未完，債券價值清零更引發市場

新憂慮，但相信內地及香港金融業穩健，受事件影響不大。

大公報記者 蔣去悄

責任編輯：呂泰康 美術編輯：馮自培

習近平訪俄 擘畫新時期中俄戰略協作藍圖A2
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金管局及證監會
•本地銀行業對瑞士
信貸的風險承擔不
大，瑞士信貸的持牌
法團亦非股票市場和
衍生產品市場前十大
活躍經紀商，沒有對香
港市場構成重大風險

CoCo債為應
急可轉債（Contingent

Convertible Bonds / CoCo
Bonds），又稱 「額外一

級資本」（AT1）債券，
是2008年金融海嘯後推

出的一種金融產品。在市
道暢旺時，投資者可獲取高

收益；惟當銀行陷入危機，這
些債券將首當其衝，成為第一

批 「犧牲品」 。
設立CoCo債的目的在於提供

一種發行新股之外的融資方式，為
債務與股權進行緩衝，減少銀行業爆

煲時納稅人遭遇的損失。這種產品可
在股票與債券之間轉換，當銀行資本低

於特定水平時，便能由債轉股以應急。
但這些債券在資本結構裏仍優先於股票。

銀行連環爆煲

美歐銀行危機升級

港銀資本充足
金管局：有力抵禦衝擊

瑞信在香港的
業務，包括一家受

金管局監管的香港分行，以及兩家受
證監會監管的持牌法團。本港多個監
管機構發表聲明，相信事件對香港市
場沒有構成重大風險，會與瑞士當局保
持緊密聯繫，密切監察金融市場運作。

金管局與證監會在聯合聲明中表
示，客戶可以繼續透過上述分行存取存
款，以及使用瑞信提供的交易服務買賣
香港股票和衍生產品。瑞信銀行股份有限
公司香港分行的總資產約為1000億港元，
佔香港銀行業總資產少於0.5%，本地銀行
業對瑞信的風險承擔不大。

聲明又指，香港銀行體系保持穩健，
資本及流動性狀況充裕。2022年底本地註
冊認可機構的總資本比率為20.1%，遠高於
8%的國際最低要求。第1類機構的季度平均
流動性覆蓋比率在去年第四季為162.3%，遠
高於100%的法定最低要求。此外，瑞信的持
牌法團並非股票市場和衍生產品市場前十大活
躍經紀商。截至今年2月底，瑞信是第九大上市

結構性產品發行人，佔未到期單位的總市值約
4%； 「整體而言，他們沒有對香港市場構成重
大風險」 。

保險企甚少於瑞信存款
香港保險業監管局稱，本地獲授權保險公司

甚少在瑞信集團存放資金或持有其發行的債券和
衍生產品，風險敞口不大， 「受到這事件的影響
微乎其微」 。保監局將留意事態發展，並與金管
局和證監會保持緊密聯繫，在有需要時採取果斷
行動，維護市場穩定。

恒生銀行（00011）執行董事兼行政總裁施
穎茵表示，香港是國際金融中心，難免受外圍金
融危機波及，惟影響未必有如歐美市場般直接及
嚴重。另方面，她指本港商業客戶在過往兩年的
風險胃納已顯著減低，而客戶的信貸質素一直保
持穩健，加上香港銀行業受到審慎規管，相信風
險可控。

對於瑞信的CoCo債將全數減記，證監會行
政總裁梁鳳儀表示，有關債券一直被視為高風險
高收益產品，會繼續了解情況，未來亦會加強投
資者教育。

美歐銀行危機

各國央行救亡
提升市場流動性

連日來歐美多家銀行先後出事，
為了提防流動性危機爆發，美國聯儲

局連同英國、加拿大、日本、歐洲、瑞士的5家央行採
取聯合行動，透過常設美元流動性互換協議，確保外國銀

行每天都可獲得美元流動性。聯儲局稱，互換協議將作為
緩解全球融資市場緊張的重要流動性支撐。

互換協議的重點是在美國硅谷和簽名銀行爆煲，以及瑞
信被瑞銀收購後，防止市場大幅波動和投資者信心崩潰。原因

是假如投資者未能如常調動美元資金，金融市場將出現大震盪。
然而，各地央行強化互換協議亦可反映，目前銀行危機已達

至何等嚴重的程度，因為央行一般在遇到非常嚴重的問題時，才會
作出這樣的行動，就如2008年全球金融危機，以及2020年因新冠疫

情迅速蔓延引發的市場暴跌等。
早在數周前，市場還相信聯儲局較大可能在本月加息半厘，以抗衡

頑固的通脹，但隨着全球銀行系統在近日爆發連串危機後，更多投資者
相信聯儲局不會有很大的動作，並預期加息幅度僅0.25厘，甚至不加息，

有待聯儲局官員評估全球金融系統可如何處理最新的危機。與此同時，銀行
危機亦將會令借貸活動減少，最終導致經濟增長放緩。

瑞信千億債券報廢瑞信千億債券報廢

何謂CoCo債？

話你知

亡羊補牢

保持穩健

瑞信事件對港影響有限
恒生銀行執行董事
兼行政總裁施穎茵

•香港是國際金融中心，
難免受外圍金融危機
波及，惟影響未必
有如歐美市場般直
接及嚴重，相信
風險可控

保監局
•本地獲授權保險

公司甚少在瑞士
信貸集團存放資金
或持有其發行的債
券和衍生產品，風
險敞口不大，受到
事件的影響微乎其微

大公報記者整理

今年3月15日
•陷入流動性危機的瑞

信不獲沙特大股東
注資，尋求政

府支援，隨
後被瑞銀

收購

疫情期間
•歐美央行大
幅釋放流動
性，銀行大手
投資長期債券

2022年起
•聯儲局在通

脹壓力下大
幅加息，債券
出 現 賬 面 損
失，存款減少令
流動性緊張

今年3月8日
•美國硅谷

銀行公開尋
求22億美元
資金支持，引
發市場恐慌，
多家銀行先後
倒閉

大公報記者整理
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