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立法會三題：美國利率上升的影響 

2016 年 1 月 20 日（星期三） 

 

  以下為今日（一月二十日）在立法會會議上張華峰議員的提問和財經

事務及庫務局局長陳家強的答覆： 

 

問題： 

 

  美國聯邦公開市場委員會於二零零八年十二月，把聯邦基金利率的目

標範圍定於零至四分一厘之間，至上月才調高至四分一至半厘之間，結束

長達七年的接近零息時代，而美元利率已步入上升周期。鑑於香港維持港

元與美元掛鈎的聯繫匯率制度，港元利率長遠必會跟隨美元利率上升。就

此，政府可否告知本會： 

 

（一）鑑於近月內地經濟增長放緩，以及本地零售、旅遊等行業出現收縮

等情況，政府有否評估香港經濟能否承受持續加息的衝擊，以及按照現時

的市況，香港最多能承受的加息幅度為何；如有評估，詳情為何；如否，

原因為何； 

 

（二）鑑於政府近年先後推出多項穩定樓市措施，以打擊樓市的投機活動

和壓抑外來需求，但港元利率已步入上升周期，加上近月物業交投量及價

格有明顯回落跡象，政府有否制訂方案，撤銷部分穩定樓市的措施；如有，

用以決定是否撤銷部分措施的客觀準則、實施時間表及其他詳情為何；如

否，原因為何；及 

 

（三）有否評估息口上升對本港物業以外的資產巿場和資金流向的影響為

何；如有評估，詳情為何；如否，原因為何？ 

 

答覆： 

 

主席： 

 

（一）美國加息對環球以至香港經濟的影響，除了視乎其加息的幅度和步

伐外，還取決於環球經濟的表現、其他主要央行的貨幣政策、地緣政治，

以至新興市場承受撤資的能力等。 

 

  無論如何，美國利率正常化的不確定性將是今年環球經濟面對的其中



一個重要挑戰，特別是在環球經濟緩慢不均的增長格局下，各主要央行政

策分歧顯著，可能會觸發環球金融市場、匯率和資金流向的大幅波動，衝

擊本已疲弱的經濟環境。 

 

  在複雜的國際貨幣環境下，資金流向可能出現逆轉，影響本地資產價

格，或會波及本地消費和投資意欲。若果美元進一步轉強，也會增加香港

出口及訪港旅遊業的下行壓力，我們會密切監察這些發展對整體經濟及就

業的影響，財政司司長在下月發表《二零一六至一七財政年度財政預算案》

時會公布二零一六年的經濟增長預測。 

 

（二）樓市方面，雖然近月私人物業價格和租金有下調跡象，而美國聯邦

儲備局（聯儲局）亦於去年十二月決定加息，但本地的房屋供求仍處於失

衡的狀況，目前樓價與市民的負擔能力仍然脫節。巿民置業負擔比率（註）

在去年第三季升至約 64%，遠高於一九九五至二零一四年的 46%長期平均

數。故此，政府無意撤銷需求管理措施。 

 

  息口並非影響樓市的唯一因素。隨着政府持續努力提供足夠的住宅用

地，住宅單位的中期供應量已顯著增加。政府會繼續保持警覺，並會審慎

參考一系列指標（包括樓價、巿民置業負擔比率、物業成交量、住宅供應、

本地和環球經濟變化等），密切監察樓市動向和不斷變化的外圍形勢。 

 

（三）資產市場方面，不確定的加息幅度和步伐，加上環球經濟前景不明

朗，預料會繼續令環球金融市場大幅波動，資金流向有機會逆轉，或會波

及本地資產價格。然而，利率不是影響資產價格的唯一因素。以股票市場

為例，股票價格亦會受到投資者的風險胃納和企業的盈利前景所影響，因

此我們難以預測美國利率正常化對香港股市以至其他資產市場的影響。 

 

  在資金流向方面，聯儲局加息會導致港美息差擴闊，資金會逐漸從港

元流向美元，導致港元兌美元匯率轉弱。若港元匯率觸及 7.85 的弱方兌

換保證水平，按照機制，金管局會應銀行要求買入港元沽出美元。港元流

出觸及弱方兌換保證和所帶來的港元貨幣基礎收縮，是港元利率隨美元利

率正常化的必經過程。 

 

  不過，香港的經濟基調良好，金融體系成熟穩健，有能力應付資金進

出。我們會繼續密切監察外圍金融市況，確保香港金融體系保持正常運

作，防範金融市場系統風險。面對外圍及客觀經濟種種不穩定因素，投資

者及業界亦需做好風險管理，謹慎行事。 

 



  多謝主席。 

 

註：即面積 45 平方米單位的按揭供款相對住戶入息中位數的比率（不包

括居於公營房屋的住戶）。 

 

 

完 


