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证券时报/2022年/7月/1日/第 A06版 
庆祝香港回归 25周年特刊 
 

香港金融体系足以抵御全球市场波动 
 

——专访香港金管局总裁余伟文 
 

证券时报记者  罗曼 
 
    股票通“北向通”和“南向通”在 2021年的日均成交金额分别达 1200亿元人民币和 347亿
元人民币，按年增长 32%和 60%。债券通“北向通”日均成交金额约 260 亿元人民币，较 2020
年增长约 34%。 
    2021 年在香港安排及发行的绿色和可持续债务融资总额再创新高，达 570 亿美元，比 2020
年大幅增长 4倍；当中面向国际发行的债券总额达 313亿美元，占亚洲区市场的三分之一，安排
发行量位居亚洲首位。 
    2022年，是香港回归 25周年。这 25年来，香港经历了不同考验和挑战，尤其是过去两年多
以来疫情反复，通胀加剧以及应对复杂多变的地缘政治变局等，香港作为国际金融中心，难以独

善其身，股、债、汇市场的资产价格出现大幅波动。 
    6 月 20 日，香港金管局总裁余伟文在接受证券时报记者专访时表示，“香港金管局会根据市
况变化，灵活地管理外汇基金，适时适量地调整资产配置。作为政策制定者和监管机构，金管局

致力完善政策框架，做好市场沟通，未雨绸缪，确保金融稳定，保持香港国际金融中心的竞争力”。 
    “有别于其他国家金融中心，香港最独特最核心的竞争力在于‘背靠国家、接轨全球’，随
着互联互通进一步拓展和深化，为香港金融业创造更大的发展空间，这个得天独厚的优势让香港

始终稳居首屈一指的国际金融中心之列。”余伟文续称。 
    三大因素支撑香港国际金融中心地位 
    证券时报记者：今年是香港回归 25周年，这 25年来香港金融业态的发展状况是怎样的？ 
    余伟文：这 25年来，香港经历了几次大的考验和挑战，但也取得了很大成就。自 1997年 7
月以来，银行体系资产从 8.7万亿港元，一路增长至 2022年 4月的 27万亿港元，涨超 2.1倍。
银行存款从 1.6万亿港元，涨至今年 4月的 7.5万亿港元，涨超 3.7倍。外汇储备从 800多亿美元，
至今年 5月超过 4600亿美元，增长 4.7倍。股市总市值从 4.6万亿港元，涨至今年 5月约 38万
亿港元，涨幅 7倍。债市方面，1997年债市年度总发行额少于 200亿美元，到 2021年全年总发
行额约 4000亿美元，上涨 19倍。这些数据都足以体现香港金融业态的蓬勃发展。 
    有别于其他国际金融中心，香港最独特最核心的竞争力在于“背靠国家，接轨全球”。这个
得天独厚的优势让香港担当着重要的桥梁角色，自改革开放以来，既为内地经济和金融发展引进

外资，也为内地企业和机构走出去提供完善的平台。 
    在国家推进金融改革和市场开放中，基于两地由来已久且紧密的金融合作，以及监管部门之
间的沟通协调，不论在离岸人民币业务、CEPA、QFII/RQFII、以至近年的互联互通机制，香港在
国家推进金融市场开放和人民币国际化过程中发挥着重要作用。 
    香港金管局作为政策制定者和监管机构，致力完善政策框架，做好市场沟通，未雨绸缪；一
方面做好稳健监管，确保金融稳定，同时也要完善市场环境促进市场发展，保持香港国际金融中

心的竞争力。 
    回顾过去，有三大因素支撑香港作为国际金融中心蓬勃发展：一是完备的生态系统。包括与
国际接轨的监管和司法制度，以及丰富的人才库，均是香港金融业发展的重要元素。二是市场韧

性。香港金融体系具备高度的抗震能力，例如实施近 40 年的联系汇率制度一直保持有效运作，
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成功抵御了各种危机和风浪。同时，香港拥有逾 4600 亿美元的外汇储备，为货币体系提供了坚
实的后盾。三是机遇。近年内地开放金融市场和推进人民币国际化过程中，为香港的金融机构和

市场参与者带来不同机遇。例如，互联互通机制的扩展和深化，为业界拓展不同的产品和服务提

供更多的政策空间。结合目前绿色金融和金融科技的浪潮，香港作为连接内地和全球的桥梁，可

以发挥独特的作用。 
    证券时报记者：能否谈一谈香港金融业在当前新的经济发展格局下，如何巩固传统优势，又
能开拓新的增长空间？ 
    余伟文：“十四五”规划强调加快构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的发
展格局。而“外循环”的目标就是通过高水平对外开放，更好地支持和畅通国内大循环。 
    对于香港的金融业来说，我们在“外循环”方面可以继续发挥“熟悉内地、连通国际”的优
势。过去香港一直发挥跨境资金纽带作用，期间，香港成为内地企业引进资金和技术主要地区之

一，同时香港亦协助内地企业进军国际市场。 
    未来，金管局会与内地政府部门及业界紧密联系，按“十四五”规划提出的政策方向，探索
在各互联互通机制下扩大产品类别，强化香港作为全球人民币业务枢纽、国际资产管理中心及风

险管理中心的角色，助力内地金融改革开放和人民币国际化。 
    此外，香港近年来在绿色金融已取得良好进展，绿色和可持续金融市场愈趋蓬勃。2021年在
港安排及发行的绿色和可持续债务融资总额再创新高，达 570亿美元，比 2020年大幅增长 4倍；
当中面向国际发行的债券总额达 313亿美元，占亚洲区市场的三分之一，安排发行量位居首位。 
    而国家近年正大力发展绿色金融，并向高质量发展转型，当中碳达峰、碳中和两大目标便需
要投入大量资金。香港作为国际金融中心，正好能担当“绿色桥梁”的角色，引导国际资金加快

投资内地的绿色金融资产，支持内地实体经济气候转型。 
    总而言之，在国家构建国内国际双循环发展新格局的过程中，香港会继续发挥连接内地和国
际市场的桥梁角色，并以创新进一步提升金融服务平台，融入并助力国家发展。 
    互联互通机制拓宽跨境投资渠道 
    证券时报记者：互联互通机制对香港的金融业带来哪些影响？ 
    余伟文：经过多年的平稳运行，互联互通机制已成为中外投资者跨境资产配置的主要渠道。
以股票通和债券通为例，目前国际投资者持有的 A股有超过三分之二是通过股票通投资，买卖内
地在岸债券的也有超过一半通过债券通进行，足见这些安排在内地资本市场对外开放所扮演的重

要角色，也说明了香港作为桥梁的重要地位。 
    股票通“北向通”和“南向通”在 2021年的日均成交金额分别达 1200亿元人民币和 347亿
元人民币，按年增长 32%和 60%。债券通“北向通”日均成交金额约 260 亿元人民币，较 2020
年增长约 34%。 
    过去一年，互联互通机制取得不少新的突破。粤港澳大湾区跨境理财通于去年 10 月正式落
地，标志着互联互通机制由机构投资者扩展到个人财富管理。这一系列举措为两地金融市场带来

三大利好：加强香港与内地金融市场的连接，进一步拓宽内地和香港投资者的跨境投资渠道，并

巩固香港作为国际资产管理中心的地位。 
    证券时报记者：去年“跨境理财通”和“债券通南向通”双双启动，将现有的“互联互通”
计划进一步扩展和深化，能否谈谈二者目前各自的发展情况？ 
    余伟文：跨境理财通方面，作为首个专为个人投资者而设的互联互通机制，跨境理财通让大
湾区的内地和港澳合资格居民，可通过各自的银行体系建立的闭环式资金管道，投资对方银行销

售的理财产品。 
    跨境理财通的突破性在于，提供了一条正式和便捷的渠道，首次允许零售投资者直接跨境开
设和操作投资户口，有更大的自主度去选择理财产品。跨境理财通亦将进一步巩固香港作为国际

财富管理中心的地位。 
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    截至 2022年 5月底，已有 24家香港银行与其内地伙伴银行开展“跨境理财通”业务，超过
29000 个个人投资者参与，跨境汇划金额合共 10.27 亿元人民币。考虑到这是许多投资者首次参
与跨境投资，三地监管机构都非常重视投资者保障及教育。我们也会密切留意跨境理财通的运作

情况，与业界及内地监管部门共同探索优化措施，务求为三地的银行及财富管理行业带来更多增

长机遇。 
    债券通南向通方面，在去年 9月成功推出之后，实现了内地与香港债券市场双向联通，为内
地机构投资者新增一条便捷的渠道，通过香港市场投资境外债券资产。 
    “南向通”进一步深化香港和内地债市的互联互通，加强两地市场基础设施的连接，是内地
金融市场双向开放的重要举措。“南向通”亦为国际金融机构提供了更大诱因在香港开拓债券承

销、交易、托管等服务，并吸引债券发行人在香港发行面向内地投资者的债券，从而丰富香港债

市产品的类别及提升在港交易债券的流动性。 
    “南向通”开通以来运行畅顺，市场反应正面，交易涵盖国际主要券种。金管局会密切留意
市场需求，与内地监管部门共同探索可行的优化措施。 
    无迹象显示有大规模沽空港元 
    证券时报记者：近来港元汇率明显走弱，金管局几次出手以维持港元汇率稳定，有市场人士
称，若港汇持续转弱，资金大举外流，可能引发系统性风险，对此您怎么看？ 
    余伟文：香港作为国际金融中心，资金进出变化实属平常，亦正体现一个国际金融中心应有
的特质及功能。过去两年，多国减息、实施量化宽松政策及财政刺激措施以应对新冠肺炎疫情对

经济的打击，在 2020年期间有大约 500亿美元流入港元体系。 
    近期虽然环球地缘政治及通胀等因素，加上美国收紧货币政策，令环球金融市场波动。但综
合最新的数据，以及金融市场的情况，香港的货币和金融体系仍然十分稳健，港元市场交易继续

保持畅顺有序，市场流动性充裕，未察觉资金流动出现异常情况，亦无迹象显示有大规模沽空或

冲击港元。 
    证券时报记者：随着美国加息，若港元汇率继续走弱，那金管局是否有足够能力支持港汇？
目前香港银行存款数字的增减变化是怎样的？ 
    余伟文：香港的联系汇率制度自 1983 年开始实施，经历过多次经济周期，一直行之有效，
是维持香港货币及金融稳定的基石。联系汇率制度下，港元汇率按市场供求于 7.75 至 7.85 的兑
换保证范围内浮动，金管局为银行提供 7.75强方兑换保证及 7.85弱方兑换保证。 
    当港元汇率触发“弱方兑换保证”，金管局会应银行要求以 7.85兑换保证水平买港元沽美元，
资金流出港元体系，港元拆息上升的压力增加，有助抵销套息交易的诱因，让港元汇率稳定于 7.75
至 7.85的区间内。 
    随着美国加息，市场预期港美息差扩大，资金会逐渐从港元流向美元，因此港元汇率由强方
转弱属预期之内，是正常现象。除了息差因素以外，港元兑美元汇价同时受其他市场因素影响，

例如港股表现。港元市场如常有序运作，港元汇率亦一直按市场供求于 7.75 至 7.85 的兑换保证
范围内浮动。 
    香港金融市场拥有强大坚固的缓冲和抗震力，足以抵御外在因素引发的市场震荡。外汇基金
拥有价值超过 4万亿港元的资产，当中 80%以上是外汇储备，有足够能力确保港元与美元之间的
兑换。 
    香港银行体系稳健，银行有充裕的资本和流动性缓冲，主要银行流动性覆盖率超过 150%，
远高于国际标准。香港银行总体存款保持稳定，2021 年银行体系总存款额按年增加 4.6%，当中
港元存款上升 1.4%，今年首 4个月保持升幅，两个数字较去年年末分别增长 0.8%和 1.6%。 
    证券时报记者：金融机构（比如对冲基金及指数基金管理人等）、私人财富是否正在撤出香
港？ 
    余伟文：香港作为国际金融中心，资金及人员的进出实属平常，个别金融机构会不时因应其
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业务考虑，如业务重心转移、企业重组等，调整在香港的部署。 
    事实上，近年亦有不少世界领先的金融机构在港扩充业务，当中涵盖银行、私募基金、资产
管理集团等。这些金融机构都了解到亚洲是全球经济增长的中心，透过聘用更多人手及扩充香港

业务，可以更好地利用香港优势，帮助他们进一步拓展区内的财富管理等业务。 
    此外，香港的资产及财富管理业务持续增长。2020 年金融机构在香港管理的资产按年上升
21%至 35万亿港元，当中约三分之一的增幅来自净资金流入。截至 2021年底，在香港获发牌进
行资产管理的持牌法团数目为 1979家，按年增长 5%。香港私募基金业稳步上扬，2021年管理的
资本总额达 1800亿美元，位列亚洲第二，仅次于内地，按年增长 11%。 
    灵活管理外汇基金维持货币及金融稳定 
    证券时报记者：香港今年首季度罕有地出现“股债双跌”，外汇基金的收益出现大幅波动，
面对全球金融市场不明朗因素，金管局如何应对，避免陷入股、债、汇三面夹击局面？ 
    余伟文：受制于疫情反复、通胀加剧，以及美联储加息周期的影响，加上俄乌局势引发的地
缘政治危机升温，资产市场于 2022 年第一季经历了大幅波动。外汇基金与其他投资者一样，短
期表现无可避免受到影响。 
    2022年的投资环境将继续充满挑战，在通胀升温下，全球各大央行或会实施更进取的货币紧
缩政策；若地缘政治形势持续恶化，亦会引致资产市场出现较大的波动和调整。环球股市因过去

几年建立的偏高的估值在第一季已出现调整，如货币政策再急速收紧引致债息大幅上升，会令外

汇基金的股票及债券投资面对同时受挫的严峻挑战。 
    面对全球经济和金融市场不明朗的因素，我们一直因应市况变化，灵活地管理外汇基金，适
时适量地调整资产配置，并作出适当的防御性部署。具体而言，我们作出了以下四项部署： 
    第一，在美国加息的预期下，外汇基金增加了现金和浮动利率债券的比例。浮动利率债券让
我们可以尽量减低债券“息升价跌”的负面影响。 
    第二，外汇基金一直以来都会适当地调整非美元资产带来的外汇风险，以降低美元进一步转
强所带来的账面汇兑损失。 
    第三，在过去几年，我们通过持有抵御通胀的投资产品，以及加大“长期增长组合”下的另
类投资（包括房地产及基建投资等实物资产），令投资组合更多元化，更有效地分散风险。“长期

增长组合”一直表现出色，自 2009年开展投资以来的内部回报率年率达 15.4%。 
    第四，我们会继续维持资产组合的流动性，确保有需要时能迅速提供资金维持香港的货币及
金融稳定，及配合政府提取财政储备存款以应对疫情。 
    欢迎内地人才落户香港 
    证券时报记者：金融业一直是香港最重要的支柱产业之一，在人才储备方面，是否有考虑面
向内地人才市场？ 
    余伟文：香港作为国际金融中心，不仅有赖于便利的营商环境、世界级的基建和健全的法律
制度等条件，也有赖于一班专业和优质的金融人才。作为一个开放的知识型经济体，香港汇集世

界各地精英，一方面可以壮大我们的劳动力，更重要的是便利知识和国际经验的交流，有助提升

香港金融业的竞争力。 
    事实上，以我们去年联同香港银行学会推出的首届“银行业衔接课程”(B.E.S.T.)为例，200
多名参与的大学生中有大约三成是内地来港就读的学生。这些年青人透过我们的衔接课程更加了

解银行业热门领域的实用知识，包括银行知识(B)、绿色及可持续金融(E)、软技能(S)和科技(T)，
为他们日后留港发展打好根基。 
    近年来，内地企业来港发行离岸债券和进行融资（包括绿色融资）活动与日俱增，不少于香
港设有业务的金融机构和外部评审机构均有所扩张，除吸纳本地人才外，亦积极引入内地人才。 
    随着互联互通、绿色金融及金融科技等举措为业界带来庞大机遇，加上国家作强大后盾，香
港金融市场将大有可为。 


