
A疊

Hong Kong Commercial Daily　　http://www.hkcd.com

A4 財經新聞 責編 陳秉植 2025年11月14日 星期五

經濟瞭望 隨着人民幣國際
化進程持續深化，

離岸市場作為跨境人民幣流通、投融資的核心載
體，已從單點突破邁向全域發展，形成多區域協
同、多業務聯動的成熟生態。人民幣離岸市場在區
域布局、業務規模和創新態勢上均實現質的飛躍，
成為全球金融體系中不可忽視的新興力量。

已形成「核心樞紐+區域節點」
首先，在區域分布上，人民幣離岸市場已形成

「核心樞紐+區域節點」的多層次分布格局，香港
的主導地位持續鞏固，多元區域節點協同發展。香
港作為全球最大離岸人民幣業務樞紐，去年底人民
幣存款總額達1.1萬億元，處理全球約75%的離岸人
民幣支付交易，日均交易額按年增長50%至30975
億元，資金池深度與交易活躍度穩居全球首位 。
澳門憑藉政策紅利快速崛起，去年離岸人民幣債券
發行佔比達30%，成為僅次於香港的第二大發行市
場，與香港共同構成中國港澳地區的核心支撐 。

在區域節點層面，新加坡、倫敦、歐洲大陸形成
三大輻射中心。新加坡憑借區位優勢成為東南亞人
民幣清算樞紐，人民幣存款納入港、澳、新三地
1.3 萬億元的資金池體系，年化複合增長率達
9.5% ；倫敦作為歐洲美元市場傳統中心，今年參
與中國財政部綠色主權債發行，吸引大量歐洲及中
東投資人認購，進一步鞏固歐美區域節點地位。

在業務規模上，人民幣離岸市場的業務規模近年
來呈現跨越式增長，主要體現在資金池擴張、產品
多元化和交易活躍度提升三個方面。首先，資金池
規模持續擴大。截至去年，全球主要離岸市場人民
幣存款餘額達1.6萬億元，較2022年的1.5萬億元
增長6.7%。其中，香港的人民幣資金池規模突破1
萬億元，佔全球總量的62.5%；新加坡、倫敦的存
款餘額分別達到2200億元和1800億元。

人民幣離岸市場呈三大趨勢
在發展態勢上，人民幣離岸市場的發展已從初期

的政策驅動轉向市場化、創新型發展階段，呈現出
三大趨勢：一是政策協同效應增強。國家通過21
個自貿區和海南自貿港試點離岸金融改革，探索
「境內關外」模式。今年1月，中國人民銀行在香
港發行600億元離岸人民幣票據，創單次發行規模
紀錄。二是技術賦能深化。區塊鏈、數字貨幣等技
術加速融入離岸人民幣生態。今年上海自貿區依託
區塊鏈技術開展跨境資產交易試點，海南自貿港則
計劃構建「數字人民幣+跨境支付」一體化平台，
為離岸市場注入科技動能。三是區域化合作深化。
東盟與RCEP區域成為人民幣區域化的試驗田。去
年，85.9%的東盟企業維持或提升人民幣使用意
願，遠超全球平均水平。這表明人民幣正從「結算
貨幣」向「投資貨幣」和「儲備貨幣」過渡。 顏安生

人民幣離岸市場漸成氣候

香港超級聯繫人角色難被取代
貿發局委託美智庫研究供應鏈議題

該研究由美國經濟及政策領域權威、美國灣區委員
會經濟研究所高級總監 Sean Randolph 領導。研究
指，地緣政治緊張局勢、貿易政策演變、環保壓力及
科技進步，正共同推動供應鏈改革，對全球經濟產生
深遠影響。完整的研究報告預計會在 12 月正式發
表。

貿易戰令企業投資決定受拖延
Sean Randolph強調，美國（發起）的貿易戰對象

不止中國，涉及眾多層面，仍有許多不明朗因素，令
不少企業的投資決定受到拖延。他又指，為分散風
險，全球企業正加速推行「回岸生產」（reshor-
ing）、 「近岸外包」（nearshoring）及建立後備供
應路線等策略，推動供應鏈區域化。此趨勢不僅受區
域貿易協定帶動，更反映企業對供應鏈安全及地理鄰
近性的需要。

Sean Randolph 指
出：「企業正分散
製造基地，將部分
生產活動從中國轉
移至東南亞、印度
及墨西哥等地，採
取 『 中 國 + 1』 策
略，以提升韌性並
減低風險。」他表
示，儘管中美關係
持續緊張，許多美
國企業仍深度參與
中國市場，特別是
粵港澳大灣區，因
其供應商網絡高度
集中，且難以被取
代。近期如英偉達
（Nvidia） 及 蘋 果
（Apple）等巨企在
內地的重大投資承
諾，充分顯了示中
國及區域供應鏈的不可替代性。

港在區域供應鏈轉型角色日益重要
貿發局研究總監范婉兒表示 :「根據最新中美貿易

協議，今年 11 月 10 日至 2026 年 11 月 10 日期間，中
國對美出口商品被徵收20%關稅（10%對等關稅+10%
與芬太尼相關關稅）。此相對較低的關稅水平，令內
地供應商與東南亞同行處於相若的競爭起點，並較更
高關稅的國家更具優勢。」

范婉兒強調內地企業並未因此鬆懈：「許多內地企
業正主動強化及推動供應鏈多元化，並以香港作為供
應鏈管理中心。香港在區域供應鏈轉型中的角色日益
重要，而這轉變由區域經濟深度融合及新一代供應鏈
網絡所帶動。」

范婉兒總結說，今次研究顯示，香港兼具「超級聯
繫人」及「超級增值人」的雙重角色，是內地企業
「出海」拓展海外市場，以及全球企業進入中國內地
和區域供應鏈的關鍵門戶。

【香港商報訊】記者韓商報道：昨
日，香港貿易發展局（貿發局）發布
一份局方委託美國灣區委員會經濟研
究所進行的研究簡報，肯定香港作為
全球供應鏈「超級聯繫人」的重要地
位且難以被取代；研究於聚焦「布局
供應鏈聯通亞洲市場」的核心議題，
深入分析了美國貿易政策轉變如何加
速全球供應鏈重組，及其帶來的一系
列新挑戰與新機遇。

Sean Randolph（右）強調，美國發起的貿易戰仍有許多不明朗因素，令不少企業
的投資決定受到拖延。

【香港商報訊】記者鍾俠報道：財經事務及庫務局
副局長陳浩濂昨出席一個頒獎典禮上表示，香港擁有
「一國兩制」的制度優勢，在背靠祖國、聯通世界的
獨特背景下，香港已發展成為亞洲領先的綠色和可持
續金融中心。

他指出，去年在香港發行的綠色和可持續債務總額
超過840億美元，其中在香港安排發行的綠色和可持
續債券總額約430億美元，自2018年起連續七年居亞
洲區市場的首位，佔地區總額約 45%。截至今年 6

月，共有超過200隻獲證監會認可的ESG基金，資產
管理規模超過1.1萬億元，ESG基金數目及資產管理
規模分別較3年前增長51%及18%。

港府剛發行第三批數碼綠債
陳浩濂表示，香港是開發新型綠色金融產品的先

驅，已經見證了多種ESG產品在香港的發展，例如全
球首隻投資於亞洲地區綠色債券的交易所買賣基金
（ETF）、亞洲首批綠色零售存款證、全球首隻以粵港

澳大灣區為主題
的綠色債券，和

首隻離岸A股ESG ETF等，也是在香港發行的。
兩年前香港發行全球首批政府數碼綠色債券，並於

本周宣布已為發行第三批政府數碼綠色債券成功定
價，是次四個幣種的債券總發行金額達100億元，為
目前全球最大的數碼債券發行。是次發行亦於不同範
疇應用更多創新技術取得突破，包括引入了以代幣化
央行貨幣交收的選項以進一步縮短交收時間、降低成
本和對手方信用風險，以及將這批債券的數字代幣標
識符（DTIs）與其國際證券識別編碼及發行人的法律
實體識別編碼直接連結，令這批債券融入全球標準的
整體架構。

陳浩濂：港是開發新型綠色金融產品先驅

記者 韓商攝


