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立法會：財經事務及庫務局局長就「美國結束量化寬鬆措施的影響」 

動議辯論開場發言（只有中文） 

2013年 7月 11日（星期四） 

 

  以下是財經事務及庫務局局長陳家強今日（七月十一日）在立法會會

議上就「美國結束量化寬鬆措施的影響」動議辯論的開場發言全文： 

 

主席： 

 

背景 

── 

 

  香港是一個開放、外向型經濟體系，容易受外圍經濟表現以及世界主

要經濟體的貨幣及財政政策影響。 

 

  雖然各海外中央銀行的量化寬鬆措施，是旨在促進其實體經濟增長，

而發達國家的經濟復蘇理應會讓其他整體經濟受惠。可是，量化寬鬆措施

也造成了資產價格上漲，但卻未必能夠同時增加企業對經濟前景的信心。

持續低利率與亞洲經濟體（包括香港）的周期並不匹配，亦為區內及香港

的金融市場帶來的不穩定性。 

 

  市場近月開始越益關注環球貨幣政策何時及如何從極度寬鬆回歸至

較正常水平。於六月十九日，美國聯邦儲備局（聯儲局）主席伯南克在公

開市場委員會會議結束後，交代了聯儲局對結束自二零一二年九月以來第

三輪量化寬鬆措施的部署。伯南克表示，如果美國經濟和就業數據在未來

數月繼續改善，聯儲局可能會於今年稍後時間，開始逐步減少買債規模，

到明年中停止買債。他同時表示上述縮減買債計劃最終會否落實進行，乃

取決於未來公布的經濟數據，所以聯儲局減慢買債步伐仍存在許多不確

定性。而即使開始縮減買債步伐，聯儲局的資產負債表的總量依然在增

加，只是增長速度放緩。儘管如此，市場仍憂慮聯儲局將停止買債和未來

加息。其實自今年五月初，十年期美國國債的息率已開始上升，至今已升

約一厘，反映部分投資者對美國退市早有預期。 

 

近期金融市場發展 

──────── 

 

  當日伯南克的言論使環球金融市場大幅波動，亞洲和其他新興巿場貨



幣匯價兌美元顯著下跌，債券息率上升，股市轉弱。美國、歐洲及日本股

市在五月間創歷史或多年新高後，在六月出現回落。本地股市方面，在聯

儲局公布部署結束量化寬鬆措施後，恒生指數在三天內下挫 5.6%，上半年

恒生指數整體亦錄得 8.2%的跌幅，而在過去一段時間市場繼續表現反覆。

今日亦可以見到市場反覆表現的另一體現──昨夜伯南克發表了言論，而

今日的股市認為他的言論「利好」，所以今日股市升了 532 點，這證明了

市場波動的情況會繼續。 

 

  即使股票市場較為波動，港元匯率和利率一直保持穩定，目前沒有跡

象顯示資金大量流出香港。儘管如此，在全球經濟前景仍然不明朗下，意

味市場情緒及期望可能迅速改變，資金流向以及利率和房地產市場周期

逆轉的風險，在短期內或會大幅增加。 

 

經濟情況 

──── 

 

  雖然美國就業及零售數據有復蘇跡象，但當地的經濟能否在未來數季

進一步加快增長，仍然是未知數。歐洲經濟疲弱，多個歐元區成員國陷入

衰退，市場對歐債危機的憂慮遲遲未能消退，歐元區五月的失業率更攀升

至 12.2%，歐洲央行繼續維持寬鬆的貨幣政策亦未必能令經濟表現出現大

幅改善。日本方面，市場對新政府刺激經濟計劃中的所謂「第三支箭」（即

經濟轉型及改革）採取觀望態度，對日本的投資信心未必能夠維持。 

 

  由於先進經濟體系需求疲弱，預料本港的出口表現短期內仍會較為波

動。政府在年初時已預料今年的外圍環境仍然會是錯綜複雜，所以在《財

政預算案》中建議推出各項恆常及一次性措施，預計這些措施對經濟會有

1.3個百分點的提振作用。 

 

回應措施 

──── 

 

  梁君彥議員的議案提出政府要密切留意聯儲局將結束量化寬鬆措施

對全球金融及經濟環境的衝擊，並在有需要時推出適當措施。對此，我們

表示同意。 

 

  為協助中小企應付短期挑戰、籌集資金和開拓新市場，今年《財政預

算案》提出多項措施，包括：寬免一年商業登記費；寬減利得稅；延長中

小企融資擔保計劃下特別優惠措施的申請期；透過香港出口信用保險局推



出「小營業額保單」計劃，為較小型的香港出口商提供保單優惠等。 

 

  張華峰議員的修正案提到防止負資產重現的問題。市場上有人認為美

國結束量化寬鬆措施時，在資金流向可能逆轉的大環境下，樓價將要面對

下行的風險，因此要求我們撤銷針對樓市的印花稅措施。我想指出，美國

的量化寬鬆措施與香港的樓市需求管理措施的政策目標和考慮因素是不

一樣的。有關需求管理措施旨在遏抑樓市亢奮表現及照顧香港永久性居民

的置居需要。同時這些措施能夠維持本港宏觀經濟及金融體系穩定，長遠

而言有利香港經濟發展。美國與香港兩地的情況是不同的，我們會因應香

港的實際情況適時地調整有關需求管理措施。大家要注意當經濟大環境有

改變時，資產價格自然會作調整，個別措施存在與否並不是關鍵的因素。 

 

  我同意吳亮星議員修正案中提到金融市場正常運作的重要性。儘管國

際金融市場形勢風高浪急，香港金融市場仍然運作正常，金融機構依然穩

健，銀行資本充足水平遠高於國際要求，流動資金比率亦維持在較高水

平。政府與金融監管機構保持警覺，並已實施不同措施，以加強風險管理

和控制市場的系統性風險。 

 

  盧偉國議員的修正案中指出推動基建工程可維持經濟增長和勞工市

場動力。政府一向致力投資基建，2013-14 年度基本工程開支高達 701 億

元，相比 2012-13 年度 623 億元的修訂預算增加約 13%。隨多項大型工

程進入建築期，我們預計未來幾年每年的基本工程開支會持續超過 700 億

元。投資基建不但可以創造就業，更能提升香港長遠競爭力，對整體經濟

和勞工市場均有裨益。 

 

  政府會繼續對外圍環境的各種不明朗因素保持高度警覺，作好準備隨

時應對環球經濟變化所帶來的挑戰。 

 

  我先發言至此，在聽取議員的意見後，再作整體回應。 

 

 

完 


