




• 聯儲局的資產負債表已從2008年年中佔GDP 6%大幅上升至2014年第3季佔GDP 25%（增加
約3萬6千億美元）。聯儲局的資產購買計劃在十月底結束。

• 歐洲央行亦在2011年年底推出長期再融資操作 (LTRO)，擴大其資產負債表。為應對通縮風險
，歐洲央行在今年6月及9月宣布一系列寬鬆措施，包括推出定向長期再融資操作 (TLTRO)及
購買資產抵押證券及擔保債券計劃。歐洲央行預計其資產負債表將回升至2012年年中最高位
約3萬1千億歐元的水平。

• 日本央行是首間推出量化寬鬆措施的央行，但提振經濟的效果一直未如理想。日本央行認為
，成效不彰主要是由於量化寬鬆規模不夠大，所以已在去年採取新一輪規模更大的貨幣寬鬆
措施(QQE)，並在十月底宣佈進一步擴大其規模，將每年貨幣基礎增長目標由60-70萬億日圓
提升至80萬億日圓。日本央行的資產負債表已從2008年年中佔GDP 22%上升至2014年年中佔
GDP 55%，並已購買了約23%已發行的日本國債 。





• 聯儲局在今年的議息會議上，因通脹上升及失業率下降的速度較原先預期快，已多次把2015年
及2016年年底的聯邦基金利率預測調高。然而，市場卻未有因此調高加息步伐的預期。聯儲局
的利率前瞻性指引有過度壓低市場利率預期的跡象。



• 市場情緒早前一面倒地樂觀，但最近市場憂慮全球經濟增長減弱，令市場變得非常波動
。

• 標準普爾500指數在10月中一個星期內先後創出三年最大即日(Intraday)跌幅 (-3%)及一
年最大單日(Single day)升幅 (+2%)。

• 商品指數由六月份高位至今曾一度下跌14%，而原油價格則一度下跌27%。

• 美國高收益企業債券息差在近四個月一度擴闊173個基點。

• 10年期美國國債收益率曾在十月中，一日內從2.2%下跌34個基點至1.9%後，即日大幅
反彈27個基點至收市報 2.1%



• 中國內地增長動力減慢。投資意願下降主要反映房地產市場疲弱，住房價格進一步向下
調整，9月份70個城市新建住房價格按月下跌1.0%，當中有69個城市錄得跌幅。9月份
固定資產投資同比增長降至近3年以來最低(11.5%)，其中與房地産和基礎建設有關的投
資增長跌勢較爲明顯。



• 10月份官方製造業採購經理指數為50.8，官方非製造業採購經理指數為53.8

• 社會融資活動有回穩迹象。新增銀行貸款在7月創下3年以來的新低，按月下跌 67%，但
在8月和9月分別按月回升85%和18%。

• 經濟硬著陸風險仍然不高。



• 自從去年二月政府推出新一輪需求管理措施和金管局推出第6輪宏觀審慎監管措施後，直至
今年年初（2月左右），樓市曾出現了一段紓緩期，成交量下跌，樓價亦輕微下調。

• 到今年年中（3月至9月），交投轉趨活躍，樓價又再度上升。

 成交方面，每月平均宗數由第一季的3,596宗，增加至第2季的5,337宗以及第3季的
6,654宗。

 樓價方面，4至8月累積上升7.0%。

• 究竟樓市是否已經形成上行週期﹖我仍然認為樓市前景並不清晰，仍需要觀察一段時間才
可判斷樓市走向。

• 我們會繼續密切監察物業及按揭貸款市場，若樓市上升周期持續，會繼續收緊逆周期措施
；若確認樓市下行周期，則會適當放寬早前收緊的措施。



• 家庭負債(私人用途貸款和住宅物業按揭的總和)佔本地生產總值的比率在今年第2季攀升至
63.6%的歷史高位。

• 按年率計，今年1-3季家庭負債上升9.3%(今年1-2季同樣為9.3%)，主要是因為其他私人貸款
增長迅速，按年率計上升21.6%。住宅按揭貸款稍為加快，按年率計上升7.3%，信用卡墊款
則按年率計下跌2.0%。

• 金管局注意到私人貸款市場競爭日益激烈。為此金管局已於今年1月發信要求銀行檢討私人
貸款政策，以加強風險管理。



• 銀行信貸增長放緩，但仍然偏高。

• 整體貸款增長放緩，以年率計，增長率由第1和第2季的雙位數降至7.7%。

• 貸款增長放緩原因:

 需求因素：由於美國貨幣政策正常化及主要經濟體的增長放緩，使宏觀經濟前景不明朗
，令一些大型企業的借款意欲變得較為保守。

 供應因素：儘管沒有資產質素變壞的徵兆，但是個別貸款違約事件使銀行的信貸風險胃
納下降。

• 金管局於去年十月推出穩定資金要求，期間一直留意有關措施的運作及聴取業界的意見。
在充分考慮業界的意見及金管局的實施經驗後，金管局剛完成對穩定資金要求的檢討，藉
此精簡有關措施的運作及減輕銀行的申報負擔，日內將就修訂的細節知會業內公會。



• 隨著貸款增長放緩，港元和美元貸存比率回落，9月分別為81.8%和90.5%。



• 到目前為止，金融市場運作暢順，沒有異常情況。銀行系統和貨幣發行局機制一直如常運作
，港元匯價大致穩定，同業市場資金充裕，拆息保持平穩，股市運作亦暢順。





法例

• 實施第二階段《巴塞爾協定三》的3項附屬法例已於10月29日提呈立法會，進行先訂
立後審議的程序。

• 《2014年銀行業(資本)(修訂)規則》及《銀行業(流動性)規則》－分別實施與第二階段
《巴塞爾協定三》相關的緩衝資本及流動性覆蓋比率。兩套規則已考慮到在法定諮詢
中收到的意見。該等意見主要在技術層面就某些具體範疇作出澄清。

諮詢工作

• 將會就《2014年銀行業(資本)(修訂)規則》草擬本及與流動性覆蓋比率、緩衝資本及槓
桿比率相關的建議披露規定諮詢業界，並計劃在較後時間擬備《銀行業(披露)規則》
的修訂內容，以於2014年內提呈立法會。

• 已於8月14日發出闡釋金融管理專員實施《巴塞爾協定三》反周期緩衝資本的方法的
《監管政策手冊》單元草擬本，以諮詢業界。金管局現正處理來自業界的意見。

• 已於10月8日發出具系統重要性銀行的《監管政策手冊》單元草擬本，以諮詢業界。



• 正如在2014年2月及5月向財經事務委員會指出，金融穩定理事會於2011年底制定新的處

置準則(《金融機構有效處置機制的主要元素》)，旨在減低具系統重要性金融機構(SIFIs)

所構成的風險。

• 財經事務及庫務局連同金管局、證監會及保監處於2014年1月發出為期3個月的首階段公

眾諮詢文件，提出當局的初步構思及建議。諮詢收到不同方面提交共33份意見書。

• 政府及金融監管機構在諮詢期內積極接觸有關各方討論。我們現正仔細研究收集到的意

見，並通過跨機構工作組進一步闡釋有關建議。第二階段諮詢文件將列出更詳細的建議

並處理建議中較為複雜的環節。我們預期有關諮詢會於2014年底展開，以期於2015年第

四季將條例草案提交立法會審議。



• 財庫局聯同金管局於2014年9月12日就優化存款保障計劃(存保計劃)的建議展開為
期3個月的公眾諮詢。主要建議為當遇有銀行倒閉時，按受保障存款總額計算補
償款額，以加快發放補償的速度。

• 根據建議的存款總額釐定方法，存款人的受保障存款將無需與其在同一銀行中的
負債互相抵銷，適用範圍以存保計劃的保障額為限(目前為50萬港元)。









儲值支付產品及零售支付系統的法律框架

• 《結算及交收系統（修訂）條例草案》的草擬工作已進入最後階段。

• 新的監管制度旨在確保儲值支付產品的用戶儲值金額能獲得足夠保障及不會被挪用，並確保該
等儲值支付產品及零售支付的系統運作安全。

• 財經事務及庫務局和金管局已於去年5月22日到8月22日進行為期三個月的公眾諮詢。公眾對建議
的監管制度普遍表示支持。我們已經在條例草案中適當採納相關建議。

• 已於2014年10月31日聯合發表諮詢總結。計劃於2015年2月提交《條例草案》供立法會審議。





 2014年首九個月，經香港銀行處理的人民幣貿易結算額達到4.5354萬億人

民幣，比2013年同期增加73%。



• 2014年9月底，人民幣客戶存款及存款證餘額合計為1.1276萬億人民幣，較

2013年底的10,530億元增加7%。

• 2014年首三季人民幣點心債券市場發行活動活躍，發行量為1,636億人民幣，

比去年全年的1,166億人民幣高40%。

• 人民幣銀行貸款業務持續增長，2014年9月底的貸款餘額達到1,668億人民幣，

比2013年底增加44%。



• 香港與全球各地的人民幣業務往來正在擴展。香港與其它市場就人民幣業務方

面的合作亦進一步擴大。在金管局與泰國中央銀行的協助下，香港與泰國人民

幣業務合作小組第一次會議於10月13-14日召開。此外，金管局亦於10月28日在

巴黎舉辦了人民幣業研討會，作為貿發局舉行的「邁向亞洲 首選香港」推廣活

動的一部分。

• 金管局會繼續進行人民幣業務推廣工作，包括支持香港與倫敦、馬來西亞等地

之間的業界交流安排。










