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熱門話題

港事講場

5 年期人民幣國
債期貨昨日在香港
正式掛牌上市，中
國證監會主席吳清
出席上市儀式並致
辭。同日，中證監
與香港證監會聯合
公布了一系列進一
步深化兩地市場務
實合作、密切協同

發展的十項新舉措。從上市融資到指數合
作，從期貨產品到ETF創新，從金融機構
國際化到綠色金融試點，從專業資格便利
化到監管協同強化——這份沉甸甸的惠港
禮單，在國債期貨落地的歷史性時刻重磅
出爐，分量十足，影響深遠。這不僅是兩
地資本市場合作的又一次重大升級，更是
中央對香港一以貫之的堅定支持在金融領
域的最新力證。

中央惠港是系統布局
十項惠港新措施的出台，是中央長期以

來持續不斷支持香港繁榮穩定的又一重要
舉措。從2024年4月推出的 「惠港五條」
到如今的新措十項，從支持內地行業龍頭
企業赴港上市到全方位深化市場、機構、
產品合作，中央對香港的支持力度持續加
碼、廣度不斷拓展、深度日益延伸，作用
日漸明顯。

金融惠港新舉措清晰傳遞了一個信號：
支持香港鞏固提升國際金融中心地位，不
是權宜之計，而是國家戰略；不是零散政
策，而是系統布局。

值得關注的是，十項措施中專門包含
「持續加強兩地發行上市監管合作」 「持

續加強兩地中介機構監管合作」 「深入參
與全球金融治理和區域監管合作」三項監
管協同舉措。這充分體現了中央在大力支

持香港發展的同時，始終將金融安全置於
首位——以高水平監管護航高質量發展，
以制度性保障確保兩地市場平穩健康運
行。

十項新措施涵蓋上市融資、指數合作、
期貨產品、ETF、金融機構國際化、綠色
金融及專業資格便利化等幾乎全部核心金
融領域。這種全方位、多層次的政策布
局，將系統性地擴闊並鞏固香港國際金融
中心的發展根基。

在企業融資層面，措施繼續支持符合條
件的境內企業赴港上市融資，同時支持符
合條件的港股上市公司境內上市、香港企
業到內地發行債券。這意味着跨境雙向融
資通道將進一步拓寬，香港作為連接內地
與全球資本 「超級聯繫人」的樞紐功能將
更加凸顯。數據顯示，2024年以來，已有
270餘家內地企業完成備案赴港上市，融資
超6500億港元，內地企業在港上市公司市
值和成交金額佔比已分別達八成和九成。
十項新措施的落地，無疑將這一勢頭推向
新的高度。

在產品創新層面，支持推出更多基於中
國資產的指數、更多人民幣計價結算的期
貨品種、更多布局中國現代化產業體系的
ETF產品。國債期貨的落地本身就是一個
有力實證——在岸與離岸市場的協同開
放，不僅為國際投資者提供了高效的利率
風險管理工具，更將進一步豐富離岸人民
幣使用場景，強化香港全球離岸人民幣業
務樞紐功能。

在機構發展層面，支持具備實力的證券
基金公司以香港為基點 「走出去」，建設
一流投資銀行和投資機構。目前，已有103
家內地證券基金期貨公司在港設立分支機
構。隨着新措施的推進，香港作為內地金
融機構國際化 「跳板」的功能將更加鞏
固，全球資源配置能力將持續提升。

主動擔當與雙向賦能
香港擁有高度國際化的市場環境、成熟

的金融基建和普通法制度。十項措施恰恰
為香港將這些優勢與國家發展大局深度對
接提供了制度通道。香港應主動對接國家

「十五五」規劃，將十項惠港措施作為融
入並服務國家發展大局的動力源泉，繼續
發揮 「引進來、走出去」的角色——這不
是被動接受，而是主動擔當；不是單向受
益，而是雙向賦能。

金融開放與金融安全如車之兩輪、鳥之兩
翼，缺一不可。十項新措施中專門設置三項
監管合作舉措，正是對這一辯證關係的深刻
把握。中證監明確表示，將與香港監管部門
進一步加強監管協作，深化發行上市、中介
機構、監管執法等領域合作，不斷完善風險
監測和信息共用機制，加強資本跨境流動風
險監測和協同應對，防範系統性風險。

在確保國家金融秩序安全的前提下，進一
步探討深化金融制度改革，是十項措施釋放
的另一重要信號。香港完全有條件、有能力
在為國家深化金融市場改革開放方面作出獨
特貢獻。從人民幣國際化到綠色金融標準制
定，從衍生品市場建設到跨境監管規則協
調，香港可以發揮 「試驗田」和 「橋頭堡」
的作用，在風險可控的前提下率先探索、先
行先試，為內地金融市場改革開放積累經
驗、提供參照。這既是香港的責任，也是香
港的機遇，更是香港的貢獻所在。

從 「惠港五條」到 「惠港十項」，從互
聯互通到深度融合，中央對香港的支持一
脈相承、持續升級。站在新的起點上，香
港應當不負中央厚望、不負時代機遇，在

「一國兩制」的廣闊舞台上，將十項措施
轉化為實實在在的發展成效，在服務國家
金融強國建設的宏偉進程中，作出 「兩
制」優勢的香港貢獻。

金融惠港新措強化香港國際金融中心競爭力
立法會議員 嚴剛

兩 年 半 前 拋 出
「香港玩完論」引

起熱議的前摩根士
丹利亞洲區主席及首席經濟學家羅奇，繼
去年改口稱 「香港回來了」後，近日又發
表題為《舊日香港已終結》的專欄文章，
聲稱香港雖重奪全球IPO榜首，卻過分依
賴內地企業，昔日的國際化香港已告終
結，更像內地眾多大城市之一，甚至以普
通話拼音 「Xiānggǎng」 比英文 「Hong
Kong」更能反映香港真實身份云云。

舊精英舊黃曆思維過時
如此低莊的抹黑，與羅奇所謂 「經濟學

家」的招牌大相逕庭，不單是罔顧事實，
更暴露其偏見和頑固。國際化是香港安身
立命的基礎，不單港人珍視，中央更高度
重視，近年香港金融市場持續鞏固強化，
正反映香港國際金融平台的吸引力和競爭
力，大批優秀內地企業來港上市，正是香
港競爭力的展現，怎會是弱點？怎可能得
出香港國際化受削弱的結論？

羅奇的信口雌黃，反映了這些西方舊精
英仍然以舊黃曆、以過時的思維看待中
國、看待香港，自然是百般抗拒，於是得
出這些荒謬結論。這些抹黑言論不會對香
港有何影響，香港已經重回國際舞台中
心，在 「十五五」期間將發揮更大作用，
走上更大的台階，羅奇之流的抹黑最終不
過自暴其醜而已。

羅奇引述數據指，內地企業佔近期香港
IPO集資總額的90%至 95%，就此斷言香
港非真正全球化市場，完全是以偏概
全、借題發揮。財政司副司長黃偉綸於
報章撰文，不點名反駁指近期有傳媒評
論試圖看淡香港的前景，無視城市非凡

的韌力與活力，對接踵而來的龐大機遇
視而不見；他質疑一些批評者似乎更多
是出於對中國的偏見，而非基於客觀分
析，作出無證據支持、亦不符事實的批
評。事實上，香港去年重奪全球IPO市場
榜首，這是客觀事實，也是國際金融中
心優勢的展現，但羅奇卻指香港的新股
市場集中內地企業，意思是這樣的全球
第一含金量就不足。事實上，香港新股
市場受到內地企業青睞，既在於內地企
業看重香港集資平台的功能，更體現香
港 「背靠祖國、聯通世界」的金融優
勢，怎可能反過來成了香港的弱點？

國家近年在創科發展上有目共睹，大批
創科企業湧現，成為上市集資的 「大
戶」，其他金融中心同樣希望爭取這些
企業落戶上市，最終香港成功吸納，內
地企業看重香港的其中一個地方就是香
港的國際化平台，有助企業 「出海」。
能夠成為全球IPO榜首，正是香港國際化
的印證，這並非弱點而是優勢。更重要
的是，國家推動創科大發展，大批優
質、具前景的創科企業絡繹來港上市。
今年就有立訊精密、中際旭創等行業巨
擘相繼在港上市，募資額屢創紀錄，吸
引到包括淡馬錫、阿布扎比投資局在內
的全球頂尖機構投資者踴躍認購。這些
企業看中的正是香港連接全球資本市場
的樞紐功能，這是香港金融的新機遇，
推動金融與科技融合，發揮更大的經濟
效益，這樣的 「新香港」當然是值得歡
迎和擁抱，羅奇的言論完全是脫離現
實、脫離常理。

國際排名皆因國安而來
羅奇文中全篇充斥各種偏見，其文中更

毫不掩飾地指，自2019年所謂 「反修例運
動」以及相關法例實施後，香港已徹底變
成 「又一個中國大城市」，逐漸失去其獨
特的國際金融中心特色。這樣的立場先
行、以 「扣帽子」方式抹黑香港，十分低
莊。在香港國安法一法定香江之下，香港
迅速扭轉了安全不設防的局面，得以集中
精力謀發展促民生，最新發布的 「全球金
融中心指數」，香港穩居亞洲第一、全球
第三，評分與前兩位差距縮窄至歷史最
低。

2025年，除了IPO集資額重奪全球第一
之外，香港跨境財富管理中心規模亦位居
全球首位。香港更在《世界經濟自由度
2025 年度報告》中蟬聯全球最自由經濟
體，在《2026年世界競爭力年報》中排名
全球第二，創下回歸以來佳績。這些成績
正是因為國家安全而來，國安法不僅沒有
損害香港，反而是其繁榮穩定的 「定海神
針」。

從數據講，香港經濟持續擴張，GDP
首季實質按年增長 5.9%，上半年增長達
5.1%，這是 「香港玩完」嗎？經濟比較既
要與過去比較，更要橫向與其他國家和
地區比較，如果香港這樣的經濟是 「玩
完」，其他地區又該如何？這恰恰說明
羅奇的 「玩完論」更多是個人的主觀看
法以至偏見，背後根本沒有堅實的數據
和事實支撐，純粹是一種輿論的炒作，
更深層的是反映羅奇所代表的一些西方
精英，對中國模式的不了解以至抗拒，
對於香港重回國際舞台中心感到不適
應，因而在立場上不斷轉軑，結果只是
自暴其醜。

事實雄辯地證明，香港經濟韌性足、機
遇強，任何 「玩完論」早已玩完。

行政長官李家超近日率領司局長出席香港
首個五年規劃及施政報告地區諮詢會。這次
諮詢會不僅是特區政府走入群眾、聆聽民意
的常規動作，更因首次將五年規劃與施政報
告結合諮詢，展現出施政理念的重大突破。
從宏觀發展與資源配置的角度看，這種將長
遠戰略與短期執行緊密結合的方針，絕對值
得社會各界的充分肯定與支持。

一座城市的發展猶如巨輪航行，既需清晰航
向，也需精準操作。過去香港政策制定較側重
每年的施政報告，在缺乏中長期藍圖指導下，

部分政策易流於碎片化，甚至在跨屆政府間出現延續性不足的問題。
行政長官明確指出，五年規劃是方向性、宏觀性的發展藍圖；而施政
報告則是這份藍圖的年度落實匯報。這種以五年規劃定方向，以施政
報告抓落實的雙軌並行模式，精準抓住了城市治理的核心邏輯。這標
誌着特區政府正告別短期思維，邁向更具前瞻性及全局觀的發展新階
段。

令人鼓舞的是，特區政府展現出對 「績效指標」（KPI）的高度
重視。據透露，首個五年規劃將設立逾 20項宏觀指標，施政報告
更會設逾百項具體指標。在任何經濟體的運作中，缺乏量化標準
的目標往往容易淪為空談。政府敢於為長遠規劃定下硬性指標並
設檢討機制，充分體現 「以結果為目標」的管治擔當。以社會關
注的北部都會區為例，市民要求交通、醫療等配套同步到位，政
府承諾建立跨部門協作監督。這種強調透明度與問責制的作風，
無疑能大幅提升執行效率，讓投資者與市民對香港未來建立起清
晰穩定的預期。

經濟發展與民生福祉相輔相成。在追求經濟增長、推動創科產業的
同時，政府亦未忽視基層需求。面對每日高達3億元的社福開支，行政
長官強調必須讓資源分配更高質量和有效，態度理性且負責任。資源
有限，市民建議擴大醫療券內地適用範圍、優化 「樓換樓」機制促進
流轉等，均指向透過引入市場機制和區域合作，打破傳統框架，全方
位擴大香港的社會服務容量。

更重要的是，五年規劃緊扣粵港澳大灣區融合發展，為解決香港
深層次矛盾提供廣闊空間。大灣區的擴容作用不僅為工商百業提
供龐大腹地，更在長者照護、醫療等民生領域深度互補。鼓勵跨
境安老、醫療合作，將有效紓緩本地土地和人力資源緊絀的壓
力。

此次落區諮詢是一次匯聚民智的務實之舉。面對環球經濟格局變化
與周邊競爭，處於由治及興關鍵點的香港，只要社會各界同心協力，
定能譜寫出經濟繁榮、民生改善的亮麗新篇章。

當前，香港正處
於 「由治及興」的
關鍵新階段，社會

各界都切身感受到，香港的政治氛圍變
了，告別了昔日的泛政治化與無休止的內
耗， 「拼經濟、謀發展、惠民生」成了社
會的最大共識。這份得來不易的良好局面
背後，有一個核心的制度支撐——那就是
全面準確落實 「行政主導」。

近期，從立法會議員赴京研修的熱烈討
論，到行政長官與立法會議員舉行的首次
對談交流會，我們清晰地看到：特區管治
團隊正在以實際行動，為 「行政主導」注
入新的時代內涵。

行政主導不是一句空泛的政治口號，而
是驅動香港實現良政善治的核心引擎。
習近平主席明確提出 「堅持和完善行政主

導」的要求；中央港澳工作辦公室主任夏
寶龍於今年年初亦深刻闡述了堅持和完善
行政主導、不斷提升特區治理效能的重要
性。過去，社會上曾有一些模糊認識，甚
至有人刻意將 「行政主導」與 「民主監
督」對立起來，這完全是偏差觀點。回顧

「一國兩制」的成功實踐，基本法所設計
的行政主導體制，是為了確保特區政府能
夠高效決策、做實事、敢擔當。特別是在
瞬息萬變的全方位競爭下，香港沒有時間
再蹉跎，只有強而有力的行政主導，才能
帶領香港這艘巨輪破浪前行。

盤點本屆特區政府上任以來的施政，行
政立法關係發生了質的飛躍。從設立

「前廳交流會」，再到近期的首次對談
交流會，這些創新舉措打破了以往刻板
的程序壁壘，讓官員與議員在政策醞釀

階段就能深度交流。當行政與立法機關
能夠心往一處想、勁往一處使，行政主
導的制度優勢便自然轉化為肉眼可見的
治理效能。

我們必須清醒認識到，維護行政主導體
制、堅定支持行政長官和特區政府依法施
政，絕不僅僅是特區管治班子和立法會議
員責無旁貸的使命，更是全社會的共同利
益所在。社會各界理應凝聚共識，把思想
和行動統一到支持特區政府依法施政上
來，共同營造一個理性、務實、包容的良
好社會氛圍。

當行政主導的引擎全速運轉，當行政立
法的齒輪完美契合，特區的管治能力和治
理水平必將迎來新的躍升，讓改革的成果
和施政的成效不只停留在藍圖上，而是真
正化作點滴，惠及每一位香港市民。

港韌性足機遇強 「玩完論」玩完
何子文

落實行政主導：香港由治及興的核心引擎
中西區區議員、鄂港青年交流促進會副主席 胡文軒

宏觀謀劃定藍圖
務實施政建未來

全國政協委員、香港環保從業員總會主席 林曉輝
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香港商報評論員 李哲

全球首隻在離岸市場上市的中國
國債期貨合約產品，昨在香港掛
牌；同一時間，中國證監會與香港
證監會並聯合公布，深化兩地市場

務實合作和密切協同發展的十項新措
施。國債期貨推出，既是完善香港人民幣產

品生態圈的重要拼圖，也是人民幣國際化進程的又一
重要里程碑；連同十項措施進一步推動兩地資本市場
互聯互通，助力國家高水平對外開放及加快金融強國
建設，於此協同發展與相互賦能下，由香港到國家的
金融優勢和競爭力、影響力均明顯躍升。

國債期貨在港上市，為離岸投資者提供標準化、場
內化、可交易、可定價的對沖工具，從而更好管理風
險，不單鞏固提升了香港人民幣離岸中心地位，特別
是強化了相關風險管理中心、資產配置中心以至定價
中心的多元功能，更順應了全球對人民幣資產需求增
長勢態，繼而穩慎扎實地促進人民幣國際化的加速發
展。

香港的離岸人民幣業務從無到有，從跨境貿易結
算，到一批批點心債及國債接連在港發行，在港人民
幣資金池愈來愈大，目前規模已逾1.1萬億元人民
幣，在早前推出利率互換通的基礎上，人民幣國債期
貨離岸市場的形成，進一步令相關風險管理體系變得
更完整，並進而令人民幣資產在國際投資者之間變得
更吸引。事實上，在東升西降及資產重置的變局大潮
下，人民幣資產的國際份量已是與日俱增，目前國際
投資者總共持有的中國債券規模已達3.2萬億元人民
幣，中國國債已成為僅次於美國的全球第二大國債市
場。展望未來，離岸國債期貨形同如虎添翼，不論香
港的人民幣離岸市場抑或人民幣在國際舞台上均更具
優勢。

國家 「十五五」規劃提出擴大高水平對外開放和加
快建設金融強國，香港的互聯互通平台角色，正可在
服務國家發展需求的同時造就自身更好的發展；新公
布的十項措施，更聚焦了五大層面的協同，分別是功
能協同、產品協同、生態協同、監管協同、治理協
同，從而更好支持企業跨境雙向融資，更加便利全球
投資者配置中國資產，為機構合作和人才互融提供更
大空間，共同維護兩地市場穩健運行，及為全球金融
發展貢獻更多中國智慧。

由支持內企赴港上市、港企境內上市，到推出更多
基於中國資產的指數如ETF，以至擴大兩地證券業人
員資格互認及便利兩地就業執業、加強兩地監管部門
協作及雙邊和多邊機制的配合等，這些措施皆有利於
國際投資者經香港平台參與國家高質量發展，強化

「投資香港」繼而 「投資中國」的優勢，同時並提升
香港作為國際平台來實現經驗互鑑與規則對接的優
勢，提升中國在全球金融治理領域的參與度和影響
力。

以香港所長服務國家所需，兩地協同發展相互賦
能，香港及國家的金融優勢勢必持續躍升。隨着國家
發展不斷增量提質，人民幣國際化及金融強國建設並
不斷加速，更好融入和服務國家發展大局的香港，把
人民幣離岸市場做通、做穩、做深、做強，這個國際
金融中心必可共享更多紅利，各市場參與者也必可由
此共享更多中國紅利。


