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如何看待香港金融競爭力? 
 

        

早前發佈的第 27 期《全球金融中心指數》報告 (GFCI 27)中，香

港的排名下跌三位至全球第六位，引發各方對香港金融競爭力的討論。

一方面，我們應對有關排名變動的原因予以關注；另一方面，香港的

制度優勢仍然存在，基礎實力依然強勁。只要我們好好把握宏觀發展

機遇，進一步提升香港金融平台的競爭力，香港金融業的發展前景仍

然可期。 

 

一、 香港 GFCI 排名下跌主要受本地事件影響 

 

在中美貿易戰、英國脫歐、以及地緣政治風險此起彼伏下，全球

經濟金融環境不確定性較高，一眾頂尖金融中心不能幸免受到影響。

尤其是香港的評分較上次下跌了 34分，跌幅是首十位中最大；排名也

因而下滑三位至全球第六位，打破了 “紐倫港”全球三大金融中心

的局面。 

 

GFCI 是一個綜合競爭力的得分。編制模型中包括的次級指標有營

商環境、人力資本、基礎設施、金融業發展水平、聲譽及綜合這五大

類。相對於上次全部次級指標均在三甲以內，本次只有營商環境和人

力資本保持三甲位置。而且，除了營商環境外，其餘四項次級指標的

排名有不同程度的下滑。 

 

圖 1: 香港的次級指標排名比較 

 
  資料來源: GFCI 27 & GFCI 26，中國銀行香港金融研究院 
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香港的評分與排名跌幅較其他頂尖金融中心大，除了因為外圍環

境風高浪急外，亦受本地因素拖累。 

 

(一) 受訪者觀感有較大變化 

 

 根據報告的說明，聲譽指標的評分方法是分析金融中心問卷調查

的加權平均評分與綜合得分之間的差異。前者變量是基於受訪者的觀

感評分，且較新的評價會獲得更高的權重；後者變量是 GFCI 的綜合

得分，反映考慮了客觀的特徵指標後的調整情況。如果兩者之差為正

值，即受訪者對該金融中心的認可度高於量化指標測算出來的競爭力，

是為聲譽優勢。 

 

在 GFCI 27 報告中，主要金融中心的聲譽優勢有所提升。但是，香

港的排名卻明顯下滑。在 GFCI 26 報告中，香港的聲譽優勢有 69分，

排名第九位；然而本次卻在首十五位以外。去年的反修例社會事件，

國際社會高度關注，而且事態發展具有爭議。在 GFCI 27 的網上問卷

調查中，62%的受訪者來自亞太地區，西歐地區和北美地區分別佔 20%

和 5%。海外人士對事件的負面觀感，相信會對香港的問卷調查得分有

較大的影響。 

 

圖 2： GFCI 27 受訪者按地區劃分 

 
資料來源: GFCI 27，中國銀行香港金融研究院 

 

反修例社會事件給民眾的日常生活造成不便，無疑令受訪者對生

活質量方面有負面的觀感。報告引述一位來自香港的投資管理法律總

監的意見，認為“由於社會動盪，預計人才將不斷流失，熟練勞動力
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的供求將減少”。儘管其他的人力資本條件(例如教育水平、勞工市

場靈活度等)未有明顯改變，但相關次級指標排名已受反修例社會事

件影響，因而下跌一位至第三位。 

 

(二) 基礎設施遭受破壞 

 

本次基礎設施的排名較上次下跌三級至第五位，跌幅是所有次級

指標中較大的。香港擁有一流的國際級基礎建設，香港的國際機場多

次獲評為全球最佳機場及最繁忙的客運機場之一；本地公共交通網絡

完善便利，電訊網絡覆蓋全面，令使用者盡享穩定快捷的互聯網服務。

不過，在去年的社會事件中，機場和很多港鐵站多次遭受破壞，多條

道路受阻，相信令建築和交通設施方面失分不少，是拖累此次級指標

排名的重要原因。 

 
(三) 經濟產出的反差表現 

 

金融發展水平的排名跌幅與基礎建設相若，下跌三級至第六位，

排名也是一眾次級指標中最低的。去年下半年，香港金融市場持續有

序運行，資金没有大規模撤出香港。不過，作為金融發展水平的其中

一項組成因素“經濟產出”，香港的表現與其他頂尖金融中心有反差，

是導致金融發展水平排名下跌的重要原因。在中美貿易戰的陰霾下，

加上反修例社會事件，香港 2019 下半年的經濟表現明顯轉壞，全年

GDP 更下跌 1.2%。然而，其他全球十大金融中心的所在國家，仍錄得

温和的經濟增長。同年美國、英國、內地、日本和新加坡的 GDP 增長

率分別是 2.3%、1.4%、6.1%、0.7%和 0.7%。 

 

二、 香港仍具備領先國際金融中心的優勢 

 

在上述五項次級指標排名中，受訪者提及最多的“營商環境”項目，

香港力保不失全球第三位的排名，緊隨在紐約和倫敦之後。除了優良的

營商環境外，香港金融監管制度穩健完善、市場開放水平和國際化程度

高、金融市場具規模優勢和結構多元化，這些特徵能夠與紐約和倫敦媲

美。 

 

(一) 良好的法治與穩健的監管 

 

香港沿用普通法體系，與國際通行法律體系接軌。此外，香港的良

好法治水平在全球亦有目共睹。由世界正義工程公佈的“2020 年法治指

數”，香港在東亞及太平洋地區繼續位列第五位。穩固的法治基礎，是

營造一個公平、高效市場的根基。 
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香港的金融規管環境穩健完善，並配合本地與國際發展趨勢與時並進。

金管局、證監會、保監局、積金局、以及財務匯報局等主要的法定機構，

多年來在規管銀行、證劵、保險業、強積金以至對核數師監察等方面各

司其職，致力促進香港金融體系的健全穩定。香港的金融監管框架亦符

合國際標準，例如銀行業按照巴塞爾銀行監管委員會的時間表，從 2013

年起逐步實施《巴塞爾協議 III》的監管框架；2017 年 7月 7日起生效的

跨金融界別處置機制，則按照金融穩定理事會所制定的國際標準設立，

助力提升香港金融體系抵禦金融震盪的能力。 

 

(二) 高度開放和國際化的市場 

 

香港政府恪守盡量不干預金融市場運作的原則，以及實施簡單低稅

率制度，使各類金融機構在營運上有更大的自主權和創新的空間。另外，

香港十分重視維持市場的公平競爭，對市場參與者一視同仁，不會阻止

外資金融機構參與本地市場。此外，香港没有實施外匯管制，也不會限

制資金進出本地市場。 

正因為香港金融市場在有效和具透明度的監管下運作，營商環境優

良，吸引了眾多海外大型金融機構來港設立據點，香港的金融機構集中

度在全球亦排在前列。以銀行業為例，截至 2019 年底，香港有 164 家持

牌銀行、17間有限制持牌銀行和 13家接受存款公司，其中 77家是屬於全

球最大的 100家銀行。保險業方面，香港是全球最開放的保險中心之一，

同時是全亞洲保險公司最集中的地方。截至 2019 年底，香港有 164 家認

可的保險公司，其中 70 家在內地或海外國家註冊成立，以百慕達、英國

和美國最多。 

 

從投融資方面看，也充分反映香港作為離岸金融中心的特點。好像銀

行業，現時約 10.5 萬億港元的總貸款餘額當中，有三成佔比是香港境外

使用的貸款；另外截至 2019年底，香港銀行業的總資產規模為 24.5萬億

港元，是香港經濟規模的 8.5 倍，比率高於英國的 4.3 倍和美國的 79.8%。

在資管業務方面，來自海外投資者的資產佔整體行業的 62%。 

 

(三) 金融市場既深且廣 

 

香港銀行業的總資產規模遠高於本地經濟產出總量，外資銀行林立，

是內地與國際銀行在亞洲的最大樞紐。除了銀行業外，其他多項金融服

務領域亦甚具規模。 
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資本市場方面，截至 2019 年底，香港股票市場總市值達 48,990 億美

元，是全球第五大、以及亞洲第三大的股票市場。此外，2019 年，香港

的首次公開招股(IPO)集資金額達 401億美元。香港不但成為年度全球 IPO

集資金額最高的地方，也是自 2009 年起，先後七度成為全球 IPO 集資金

額最高的地方。另外，香港的債務市場已發展成為亞洲區內其中一個流

通量最高的市場，以及日本除外的第三大債券中心。 

 

資產管理業務方面，香港匯聚了國際基金經理、顧問業務和私人銀行，

截至 2018 年底，香港的資產和財富管理業務規模達 3.1 萬億美元，是亞

洲區內首屈一指的基金管理樞紐；同年私募基金所管理的資本達 1,490億

美元，規模屬亞洲區內第二大，僅次於內地。 

 

還有，香港的外匯市場發展成熟，買賣活躍。由於香港没有外匯管制，

且位於有利的時區，加上金融活動蓬勃，這些條件有利於促進外匯市場

的發展。根據國際結算銀行在 2019 年進行的每三年一度的全球調查，香

港外匯市場日均交易量較上次調查增加 45%至 6,320億美元，排名全球第

四位。 

 

三、新機遇有助進一步提升金融競爭力 

 

誠然，反修例社會事件令一些金融機構和人員造成不便，甚至產生

憂慮。但與此同時，香港的金融市場仍有序運行，投融資水平和資金流

向没有出現異常的變化，可見市場參與者仍對香港的金融市場有信心，

香港固有的制度和基礎優勢不輕易被取代。要進一步提升香港的金融競

爭力，除了要致力保持一個安全穩定的環境外，更需要開拓新機遇，為

中長期的持續發展鋪路。 

 

一是推動金融科技。透過將科技應用在金融領域中，金融科技已漸

漸革新金融產品和服務模式、提高服務效率、降低交易成本、以及改善

客戶體驗，更好地滿足客戶的金融需要。近年來，香港在推動金融科技

發展不遺餘力，通過完善監管、稅務鼓勵、電子基建、企業支援等多方

面營造蓬勃的生態系統。金管局在 2017 年公佈的七項推動智慧銀行的措

施，也取得積極的進展，包括推出“轉數快”、首家虛擬銀行正式營運、

落實銀行開放應用程式介面（Open API）框架，以至推動建基於區塊鏈技

術的貿易融資平台“貿易聯動”等。 

 

二是發展綠色金融。全球綠色融資的需求強勁，經濟合作及發展組

織(OECD)估算，在 2016至 2030年間，平均每年需要 6.9萬億美元的綠色

基建投資。與此同時，隨著投資者對環境、社會及管治(ESG)的理念越來

越重視，加上在大幅波動的金融環境下，表現相對平穩的綠色金融投資，
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日益受到國際投資者的青睞。香港可善用其離岸金融中心的吸引力，有

效配對國際綠色融資需求與資本供應，推動香港綠色金融長足發展。 

 

三是把握粵港澳大灣區的發展機遇。大灣區是一個擁有 7,000萬居民、

經濟總量達 1.5萬億美元的巨大城市群；廣東省是內地經濟的發展前沿，

區內整體的企業實力屬全國前列，可見大灣區深具市場潛力，為香港金

融業帶來巨大的發展機遇，其中跨境民生金融與企業融資業務將大大受

惠。尤其是在跨境民生金融方面，去年 11月公佈的大灣區 16項新措施當

中，其中一項為探索建立跨境理財通雙向機制。大灣區聚集了 40 多萬戶

資產逾 1,000萬元人民幣的高淨值家庭，佔大中華區總數逾兩成。理財通

可望將香港的資產管理行業與內地最富裕的地區之一聯繫在一起，可以

為香港金融業界開拓更廣闊的市場。 

 

總之，只要保持既有的優勢和靈活應對市場變化，以及把握發展的

契機，香港金融業的前景仍大有可為，香港亦有力繼續成為領先的國際

金融中心。 


