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新時代的改革開放 - 香港轉變中的角色及前景 

 (中文譯本) 

 

各位尊敬的嘉賓、各位先生、各位女士，大家好！由於時間所限，加上在

座各位都具有深入廣泛的專業知識，我將集中分享自己在金融方面的見解。 

 

要在金融領域上探討這個會議環節的主題，我們需要先全面掌握國家在新

時代的金融改革開放路向。去年 10 月，第 19 屆全國黨代表大會上，習近平主

席發表的報告中，提出了大篇幅策略性的講話。要將他高層次的思想轉化為具

體性的金融改革開放方案顯然並不容易，內地在相關政策制定上仍有很多工作

正在進行中。我們身處香港，也有需要了解有關的發展，並按照自身的經驗適

時提出意見，相應作出定位，務求在新時代的過程中發揮作用。 

 

本著這個精神，我嘗試從主席的報告中找出內地新時代金融發展的四個重

點，包括： 

 

一、增強金融服務實體經濟能力 

 

二、推動形成全面開放新格局。…大幅度放寬市場准入，…形成面向全球的…

投融資…網路… 

 

三、深化利率和匯率市場化改革 

 

四、健全金融監管體系，守住不發生系統性金融風險的底線 

 

根據上述內地發展的重點，我亦相應地提出香港在新時代金融發展中的四個領

域。 

 

首先，金融是透過滿足不同使用者的需求，最終為實體經濟服務。這個情

況要發展成為可持續的文化，最重要的，是不同金融服務使用者的利益，很大

程度上與公眾利益一致，要凌駕於金融中介機構賺取最多金錢的私人利益。 



2 

 

金融就是資金融通，從有錢人流通到有需要的人手上，不論是為了生產、

投資、還是消費的目的。因此，一個有效率的資金融通系統，對經濟增長和發

展至關重要。但在很多發展成熟的司法管轄區，這個基本的金融目的已被忽視

或被視為理所當然。金融界已形成了一種自我服務文化，透過擁有掌控經濟體

資金來龍去脈的能力，從而獲得強大的政治影響力。華爾街擁有強大的政治權

力，並從金融服務使用者中獲取巨額利潤，就是這種自我服務文化的證明。這

個現象當然是有問題，更是過去四分之一世紀出現國際金融危機的根本原因。 

 

香港是一個國際金融中心，是知名的自由市場，卻經常面對發展金融的難

題。一方面，我們歡迎跨國際金融機構來港，同時發展金融創新；但另一方

面，我們也擔憂這些機構以自身利益為重，影響金融穩定和使用香港金融服務

的國際投融資者的利益。駕馭金融動力是一項艱巨任務，但如果我們希望成為

一個舉足輕重的國際金融中心，並扮演中國內地與世界各地之間的金融中介角

色，我們必須要努力做得更好。 

 

其中，香港的金融管理當局應積極了解和探究金融中介機構採取各種商業

模式背後的理念，特別是位處金融界最前端的機構，而且當局應有勇氣禁止這

類機構的自我服務活動。金融當局還應意識到，他們對提供金融基礎設施有最

終責任，情況猶如政府有責任提供城市的實體基礎設施一樣。例如政府有必要

確保風險資產交易平台的營運商，特別是私營的，能確切朝著實現其存在目的

的方式發揮作用，即是在二手市場提供流動性和可靠的價格發現，以促進一手

市場的資金籌集，而不是著重賺取最多的金錢。我很高興香港交易所能妥善處

理這角色。香港在過去九年，有五年皆被冠以世界上最大的首次公開招股集資

中心的美譽，我們在國際金融界的地位不言而喻。儘管我們有望再度衞冕，但

卻不應自滿。事實上，不僅在上市方面，在其他金融領域上我們亦應該尋求方

法，提升服務經濟的質素及滿足經濟的需要。例如銀行提供的基本日常存款和

貸款服務，是否也要受到像華爾街投資銀行般的監管框架約束？又例如非銀行

體系的資金流動能否透過獨立的即時支付系統平台進行，而並非使用聯繫各家

特定銀行的零售支付機制，將黑客入侵的風險限制在電子錢包而非銀行戶口

上，從而更安全有效地移動資金？ 
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第二個香港新時代金融發展領域，是需要提升處理以人民幣為單位的金融

交易結算的能力。在 2000年，我第一次向中國人民銀行提及香港需要發展這種

能力時，提到一個想法：按照《基本法》第 109 條，香港既為貨真價實的國際

金融中心，理應能有效處理及結算人民幣的金融交易。雖然在「一國兩制」下

香港擁有自己的貨幣，但並不代表在香港進行的國際金融交易就必須以港幣結

算。其實，我已經多次強調，若要內地和世界各國都在香港以港幣進行交易，

讓港幣擔起這個重要角色，是不切實際的。這個七百萬人口的經濟體遲早，或

應該說在不久的將來，會因大量資金進出，而出現貨幣風險，或者影響貨幣及

金融穩定，在各個方面衍生出不同問題。所以我們要做好準備，不應光坐著等

問題發生，做成不良後果，應更積極推廣使用人民幣在香港進行國際金融交

易。 

 

第三個香港新時代金融發展領域，跟離岸人民幣市場的發展和人民幣國際

化有密切關係。這當然牽涉內地採用的人民幣匯率形成機制。作為一個觀察

者，我認為在可見未來，人民幣不適合像其他發達經濟體的貨幣一樣自由兌

換。一來匯率浮動風險高，難以管控；二來人們普遍懷疑究竟外匯市場的價格

發現，亦即匯率的形成，能否反映經濟基礎，或推動必要的經濟調整，以舒緩

外部經濟失衡情況。其實只要回望 1997 至 1998 年亞洲新興市場貨幣的匯率走

勢，就能知道外匯市場原來可以這麼波動，對本土市場的破壞可以如此嚴重。

因此中國必須保留能力，對那些完全是投機性質，或是對經濟沒有作用的資本

項目，不提供兌換。就算面對「操控匯率」這種具政治動機的不公指控，中國

亦必須確保能在新時代繼續維持貨幣及金融穩定。 

 

在這種安全的可兌換模式下，要滿足全球對人民幣日漸增加的需求，離岸

人民幣市場便要扮演日益重要的角色。香港離岸人民幣市場在 2006年開始已配

備人民幣即時支付系統。雖然香港離岸市場的人民幣匯價和息率偶爾會因為兩

地市場氣氛差異而較在岸市場低，但一直以來運作非常順暢，讓我感到欣慰。

再者，儘管香港需要跟其他同樣獲准處理人民幣的離岸中心競爭，現在能提供

充足的人民幣流動資金的離岸市場，只有香港。我們顯然需要善用這些優勢，

推出更多金融工具，滿足不同投融資需要，亦要時刻緊記我們的目標在於推動
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廣泛使用離岸人民幣。換句話說，就是循序推動人民幣國際化，幫助分散內地

因擁有龐大外匯儲備而衍生的貨幣及信貸風險問題。 

 

第四個香港新時代金融發展的領域，是粵港澳大灣區規劃。由於內地和香

港的資本帳開放程度不一，而且兩地在「一國兩制」原則下使用不同貨幣，所

以大灣區金融發展最關鍵的是資金在區內的流動性。顯然，要令大灣區經濟如

預期般起飛，不僅需要基建項目來建立兩地策略性聯繫，例如港珠澳大橋及高

鐵網絡，促進人口和貨物流通；區內更便捷、更大量的資金流通也十分重要。

正如鄧小平曾經說過：「金融很重要，是現代經濟的核心」，因此在大灣區

內，兩個金融制度之間的資金流動理應提升，而這一點更是首要考慮。 

 

可能有人會擔心，大灣區內資金流動大，會對內地的貨幣及金融穩定構成

風險。這是可以理解的。不過，我很有信心有關當局可以有效管理這些風險。

國家兩個金融體系的管理部門應該攜手合作，明確以服務當區經濟為目標，設

計一套資金流動機制。機制有可能涉及預先批核大灣區內機構或個人進行指定

經濟活動所需的跨境資金融通和兌換。此舉亦有助內地其他省份借鑒大灣區經

驗，以類似方式處理跨境資金融通和兌換，引入安全模式機制。 

 

由於時間關係，我就不再多說了。最後，我剛才沒有提及的幾個新時代香

港金融發展重點領域，例如提供與「一帶一路」倡議基建項目相關的金融平

台、運用現代資訊科技提供金融服務及相應發展一套有效的規管架構等等，就

留待其他講者一一詳述。 

 

多謝各位！ 

 

行政會議成員、前香港金融管理局總裁任志剛 

2018年 10月 29日 

 


