
團結香港基金副總裁兼公共
政策研究院執行總監水志偉

•跨境信貸仍處試點階段，徵信
與供應鏈金融基建有待完善；金
融機構宜更早參與規劃及融資架
構設計。

北都金融配套方向建議

香港有限合夥基金協會會長
熊力頲

•可擴容跨境貸款、理財通及
人民幣資金池，前瞻布局跨境
供應鏈金融。

香港金融發展局行政總監
董一岳

•長年期基建債券有助吸引耐
心資本，同時推動本地港元及
人民幣債券市場發展。

金融界立法會議員陳振英

•應提升市場化參與程度，擴
大公私協作，積極推動 「先配
套、後產業」 的開發模式。

中銀香港

•北都開發周期長、前期投入大，可運用銀團
貸款、項目融資、綠色貸款及中長期債券，建
立多元化融資體系。
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北部都會區發展規模宏大、
建設周期漫長，從基建到園區建
設，每一步都牽涉持續而龐大的資
金需求。對這類大型發展項目而
言，關鍵不只在於能否籌集資金，

更在於能否引入期限相匹配的長線資本，
從而使整個發展節奏更為從容穩健。

香港金融發展局行政總監董一岳表
示，香港金融業可在多個層面參與並支持
北部都會區的建設，與此同時，北都的發
展也為香港金融業帶來歷史性機遇。他指
出，北部都會區發展所衍生的基建融資需
求極為強勁。近期，特區政府已發行20年
期及30年期的港元及人民幣基建債券。這
些長年期的債券，不僅有助推動北部都會
區等基建項目發展，亦能滿足保險公司及
退休基金等長線投資者對長年期債券的配
置需求，吸引更多耐心資本停留香港。

董一岳指出，從固定收益市場的角度
看，政府發行長年期債券，有助於建立完
整且有效的孳息曲線，推動本地港元及人
民幣債券市場持續發展。而人民幣債券的
發行，更可助力推進人民幣國際化進程。
由此可見，以北都的基建融資需求為支
點，足以撬動多個金融板塊，發揮 「一石
多鳥」 的協同效應。
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從河套科創築城館向外眺望，深圳

河對岸的創科園區早已高樓林立。導賞

員指着新田科技城的方向說： 「這裏到

深圳科創園區，車程不過半小時左右，

未來鐵路更可將時間縮短至十五分

鐘。」十五分鐘，卻橫跨兩種貨幣、兩

套數據標準、兩類監管體系。北部都會

區要接上深圳與大灣區，靠的不只是一

條路有多短，更在於資金、數據和金融

服務能否同步 「過河」。跨境互聯，因

此成為北都金融繞不開的一道命題。

北部都會區的最大優勢之一，是毗

鄰深圳、背靠大灣區產業鏈。但地理上

的接近，是否等於企業、資金與產業自

然接通？受訪專家指出，北都若要真正

從區位優勢走向產業優勢，關鍵不只在

交通、土地和口岸配套，更在於跨境金融互

聯互通能否同步推進。若企業、資金與產業鏈

跨境流動的各個環節仍未打通，區位優勢難以自動

轉化為實際產業動能。

大公報記者 邵淑芬 黃裕慶 蔣去悄

責任編輯：譚澤滔 美術編輯：麥兆聰

團結香港基金副總裁兼公共政
策研究院執行總監水志偉向《大公
報》表示，以數據驅動的跨境信貸
模式，目前仍處於試點階段。港深
兩地雖已推動首批依託跨境數據驗
證平台的貸款案例，但在徵信數據
標準、貸款產品場景覆蓋等方面，
仍有待進一步磨合。他表示，香港
金融機構在利用跨境徵信數據、為
大灣區中小企提供無抵押跨境貸款
方面，相關潛力仍未充分釋放。換
言之，企業若要在北都落腳，再
延伸至大灣區不同生產和服務環
節，跨境信貸安排仍有不少障礙
需要跨越。

及早布局供應鏈金融
除跨境信貸外，供應鏈金融能

否跟上，亦直接影響北都與灣區產
業鏈的連接效率。香港有限合夥基
金協會會長熊力頲建議，金融機構
可更前瞻地打通跨境雙向融資通
道，包括擴容深港跨境貸款、雙向
理財通及跨境人民幣資金池的服務
範圍，並簡化跨境資金調撥、外匯
對沖及跨境結算流程，以支持企業
實現 「香港研發融資、內地產業落
地」 的協作模式。

熊力頲進一步建議，應前瞻
布局跨境供應鏈金融，覆蓋採
購、生產、銷售等環節，提供跨
境信用證、供應鏈墊資及國際保
理等服務，以金融紐帶串聯深港
兩地的產業鏈、供應鏈
與資金鏈。

然而，方向清晰，
不等於障礙已除。水志
偉指出，香港金融機構
目前尚未建立針對大灣
區跨境貿易的系統性供

應鏈金融服務平台，較難有效服務
產業鏈上下游中小企的融資需求；
而在利用區塊鏈、物聯網等技術構
建跨境供應鏈金融基礎設施方面，
仍處於起步階段。

數據資金「過河」尚待完善
熊力頲表示，在《巴塞爾協

定》框架下，銀行對長達10至30
年的基建及創科項目需承擔較高資
金成本，同時數據跨境流動及資金
轉移便利度仍有改善空間，這些因
素均增加了金融機構在跨境產業對
接、供應鏈融資及一站式服務方面
的操作難度。若相關配套尚未成
熟，北都又如何真正接上灣區產
業鏈？

綜合受訪者的看法，跨境互聯
互通要再向前推進，一方面有賴跨
境信貸、徵信數據、資金調撥及跨
境結算安排的逐步完善，另一方面
亦需補上供應鏈金融平台及相關金
融基建的短板。

歸根結底，北都若要從 「地理
接壤」 邁向 「產業接軌」 ，不能單
靠區位優勢。企業跨境發展所需要
的，不只是一處落腳之地，更是信
貸、徵信、資金調撥、結算與供
應鏈金融能否同步配套。唯有跨
境金融配套逐步從試點走向成
熟，北都才有機會真正融入大灣
區產業鏈，將區位優勢轉化為實
實在在的發展優勢。

企業落戶後拓展灣區 信貸安排遇制度障礙

▲專家指出，吸引市場資金投入北都，關鍵在於理順融資架構、風險分擔及參與機制，
讓投資者能計算風險與回報。 大公報記者林良堅攝

量化風險回報 吸引資金提早進場
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跨境徵信數據的貸款
潛力，港金融機構未充
分釋放。
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痛 點 解 法
北 都 三 個 金 融 痛 點 及 解 法

•跨境信貸、徵信、結算及供應鏈金融配套尚未全面
打通，北都區位優勢難以自動轉化為產業動能

•片區開發周期長、前期投入大，項目未成熟前，市
場難以判斷合適的入場時機

•市場化參與程度仍然不足，片區承接條件尚未成
熟，企業與資本入場意欲有限

•完善跨境信貸、徵信數據、資金調撥及結算安排，
同時補上供應鏈金融平台及相關金融基建短板

•以銀團貸款、項目融資、綠色貸款及中長期債券構
建多元融資體系，並理順融資架構與風險分擔機制

•擴大公私協作，推動專屬運營公司進行市場化融
資，並試行 「先配套、後產業」 的開發模式

北都金融成敗 繞不開跨境互聯

對北部都會區而言，市場資金是
否願意提早入場，始終是一道關鍵命
題。片區開發周期長、投入金額大，
在項目尚未成熟、現金流未穩定之
前，投資者最關心的，往往不是藍圖

有多宏偉，而是開發模式、回報機制與風險分
擔安排是否清晰。若前期財務結構未能理順，
市場自然難以提早投入。

推試點項目 探索成功模式
北都涉及的並非單一地盤或單一產業項

目，而是多個片區、園區、基建與產業項目並
行推進。對金融機構與私人資本而言，這種發
展模式不僅資金需求龐大，更牽涉不同階段的
建設節奏、產業導入安排及市場參與模式。換
言之，北都面對的問題，不只是 「夠不夠
錢」 ，而是市場為何願意早入場、又憑什麼早
入場。

中銀香港指出，北都項目開發年期長、投

入金額大，而特區政府如何優化招標條款、增
加企業參與度，將是模式能否成功落實的關
鍵。該行認為，香港銀行業可運用在公私營合
作及基礎設施建設方面累積的經驗，協同開發
商、基建企業、產業公司及大專院校等市場參
與者，積極參與河套港深創科園區、洪水橋／
厦村、新田科技城、粉嶺北等重點區域建設，
並利用銀團貸款、項目融資、綠色貸款及中長
期債券發行等金融產品與服務，引入市場資
金，構建多元化融資體系。

團結香港基金副總裁兼公共政策研究院執
行總監水志偉提出，特區政府可考慮鼓勵金融
機構發揮融資以外的更大作用。他建議推出試
點項目，例如在洪水橋產業園或新田科技城，
測試混合融資模式、SPV架構及金融顧問服
務，透過實際案例累積經驗，為全區提供可複
製的模式。其次，可提供針對性的稅務優惠及
監管調整，例如對支持創科的金融產品給予稅
務扣減，以提升金融機構的參與意願。

水志偉還建議，設立政府與金融機構的共
同投資基金或配對資助計劃，以政府資金作為
催化劑，引導更多私人資本投入創科企業培育
及產業化項目，從而強化公私協作。

綜合受訪者看法，北都要吸引市場資金更
早入場，關鍵不只是增加資金規模，而是先把
融資架構、風險分擔與市場參與機制理順。當
市場看得見回報邏輯、看得見參與方式，也看
得見風險如何分配，資金才有望由旁觀走向投
入，推動北都由規劃藍圖逐步邁向實際落地。
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北部都會區發展已進入關鍵推進階段。市場參
與度能否提升，除融資安排外，片區是否具備基本
承接條件，同樣至關重要。金融界立法會議員陳振
英向《大公報》記者表示，北都正處於建設關鍵
期，市場化參與程度仍有待激發，私人資本與企業

的積極性需要進一步提升。
為釋放市場活力，陳振英提出三項建議。其一，擴大公

私協作範圍，鼓勵發展商、金融機構及科技企業聯手參與北
都片區開發，發揮土地、資本與產業的綜合優勢，例如允許
企業以產業投入或研發資源換取土地開發權益。其二，鼓勵
北都專屬運營公司進行市場化融資，透過發行債券、引入戰
略投資者等方式籌集資金，逐步減少對政府財政的依賴。其
三，在洪水橋、古洞北等片區試行 「先配套、後產業」 的開
發模式，優先建設商業、休閒、交通等基礎配套，匯聚人流
與物流，提升區域價值，從而激發市場參與積極性。

財政資金保障方面，陳振英十分認同特區政府拓寬多元
融資渠道的方向。除7個基金回撥158億元、債券基金回撥
370億元外，更在保障香港貨幣金融穩定的前提下，破格從
外匯基金分兩年、每年回撥750億元支持基建發展。此舉既
可減低每年發債總額，增強政府儲備實力，亦有助統籌財政
運作。

同時，政府亦提升債券融資規模，將綠色債券與基礎建
設債券的合共借款上限提高至9000億元，並增加長期債券發
行比例，使資金年期與工程需求相匹配。面對全球利率走勢
的不確定性，他期望政府能準確把握發債時機，善用每一次
融資窗口。

先建商業配套聚人流
提升片區投資價值
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