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中華交易服務為香港交易所、上海證券交易所及深圳證券交易所的合資公司 

 

 

摘要 

 人民幣走弱，中華 A80指數全月挫 6.5% 

 澳門賭場銀聯終端機傳被收回，中華博彩指數全月跌 13.7% 

 貿易戰衝突加劇，新興市場股指受壓 

 QFII、RQFII取消資金匯出和鎖定期限制，便利跨境投資 

 美團申請上市，勢成第二間於香港上市的不同投票權架構公司 

 報道指人民銀行研究允許債券通投資者進行在岸抵押回購 

 

一. 中華交易服務指數表現 

在中美貿易談判反覆及人民幣持續

走弱的背景下，中港股市6月全線下挫。

人民銀行6月底宣布定向降准0.5個百分

點，以支持「債轉股」及中小企，然而

消息未能令股指收復失地。追蹤 A股市

場主要藍籌股表現的中華 A80指數（CES 

A80）全月挫 6.5%。（表一） 

「北水資金」南下意欲有下降趨勢，

全月滬市港股通日均買入成交額僅錄得

34億港元，按月下跌 6.1%；深市港股通

日均買入成交額亦只有 25億港元，按月

下跌 0.28%。上述指標（日均買入成交額）

自今年 2月後(起?)持續下跌。追蹤香港

獨有股票的中華港股通精選 100指數（CES 100）全月跌 4.8%。 

本港銀根抽緊，在聯繫匯率下，港美息差的影響逐漸浮現，一個月香港銀行同業拆息

（HIBOR）於 6月突破 2厘。追蹤高股息組合的中華預期高股息指數（CES FHY）全月挫 8.9%。 

澳門再傳推出打擊刷卡套現的新措施，多個賭場內的銀聯終端機被收回。另外，受世界盃

賽事影響，市場亦關注 6月澳門博彩收入的增長速度。中華博彩指數（CES G10）全月跌 13.7%。 
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二. 環球股指動態 

6月貿易戰衝突加劇，環球主要股市下挫，新

興市場尤受影響。滬深兩市均錄得逾 8%的跌幅，

澳洲股市則逆市上升 3%，成為表現最佳市場。（圖

一） 

美國維持對 500億美元中國商品徵收 25%關

稅的安排，並於 6月中公布了具體商品清單，7月

6日開始實施。該清單主要針對高科技產品，而所

有商品均被認定為是「中國製造 2025」計劃的受

惠產品。中國國務院隨即公告，對 500億美元美

國商品加征 25%關稅，以農產品、汽車等為主要

徵稅對象。 

除了中國商品，美國亦宣布了取消對歐盟、

加拿大及墨西哥的鋼鐵和鋁材關稅豁免，同時以

國家安全為由，啟動對歐盟進口汽車的調查，並

提出向進口汽車、汽車零部件加徵關稅，引起歐

盟國家及日本等反對。貿易戰情緒不斷升溫，導致環球主要股市下跌。 

月內美國聯儲局宣布加息四分之一厘，符合市場預期。市場亦把今年加息次數預測由 3

次調升至 4次，明年則料加息 3次。美國持續加息，加上避險情緒蔓延，令多個新興市場股匯

受壓，MSCI新興市場指數 6月急跌 4.6%，整個第二季下跌 8.7%。美國聯儲局加息節奏加快，

也導致多個新興市場陷入匯率危機。雖然得到國際貨幣基金組織（IMF）的 500億美元信用援

助，卻仍未能阻止阿根廷比索的進一步下滑，6月阿根廷比索對美元的匯率下跌 13.7%，今年

以來更已貶值逾 35%。阿根廷的 2017年官方通脹率高達 24.8%，令投資者擔心貨幣貶值將增

加阿根廷的債務風險，使其再次陷入債務危機。 

三. 中國離岸投資市場動向 

QFII、RQFII取消資金匯出和鎖定期限制，便利跨境投資 

近日，中國人民銀行及國家外匯管理局宣布，對合格境外機構投資者（QFII）、人民幣合

格境外機構投資者（RQFII）實施新一輪外匯管理改革，以進一步便利跨境投資。與此前相比，

這次改革的主要政策包括：一、取消 QFII資金匯出 20%比例要求；二、取消 QFII、RQFII的本

金鎖定期要求；三、允許 QFII、RQFII對其境內投資進行外匯套保，對沖匯率風險。市場認為，

此次調整將有助激發境外機構投資熱情，加速中國金融市場進一步雙向開放。 

另外，QFII、RQFII亦被允許參與投資新三板上市公司，此舉一方面可為新三板市場注入長

期資金，另一方面可為境外資金提供更多進入境內市場的渠道。 
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美團申上市，勢成香港第二間不同投票權架構公司 

內地大型外賣平台美團點評（下稱「美團」）6月向香港交易所遞交上市申請，預料將成

為繼小米後的第二家以不同投票權架構形式申請上市的新經濟公司。 

據招股文件顯示，美團 2017年總收入為 339億元人民幣，較 2016年增加 161.2億元人民

幣；經調整虧損過去三年逐年收窄，2017年經調整虧損縮減至 28.5億元人民幣。 

招股文件亦披露，騰訊為美團上市前的最大股東持股佔比約 20%，創始人兼董事長王興持

股約 11%；公司正採用 A、B類股份的不同投票權架構。美團目前總股本約為 52.2億股，其中

A類股份有 7.36億股，B類股份有 44.84億股。在投票權方面，每股 A類股份可行使 10票，B

類股份可行使 1票。由於王興持有美團 5.73億股 A類股份，按此計算，他可擁有 48.4%的實際

投票權，而持有 B類股份為主的騰訊，實際投票權為 8.5%。 

外電消息指，美團擬尋求 600億美元估值，是次上市預料集資 60億美元（折合約 392億

元人民幣）。集資所得計劃用於技術升級及提高研發能力、開發新服務及產品、選擇性尋求收

購或投資；和用作營運資金及一般企業用途。 

報道指人民銀行研究允許債券通投資者進行在岸抵押回購 

香港傳媒引述消息指，中國人民銀行正研究允許境外投資者透過「債券通」進行回購安排。

即投資者有需要時，可把持有的債券抵押進行回購，以獲取流動性，但回購安排計劃僅限於在

內地市場進行。由於金管局的債務工具中央結算系統或需作出修改配合，因此暫時仍未有實際

推行時間表。 

「債券通」目前的運作是境外投資者透過交易平台 Tradeweb向造市商詢價買賣。倘若落

實回購安排，投資者將來只可向造市商進行回購，所得資金會直接回到香港帳戶。 

分析指，不少機構投資者利用短期資金來投資債券。當資金難以拆借時，回購安排可為投

資者應急。另有市場人士表示，部分投資者對利用「債券通」投資內地債市卻步，主因市場缺

乏流動性管理工具。當有短期流動資金需求時，在不允許進行回購的情況下，投資者惟有不情

願地把債券即時沽售。回購安排若然成事，相信能提升「債券通」對投資者的吸引力。 
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