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◀新加坡走
在東盟各國
前列，其離
岸人民幣中
心趨於成熟
，人民幣存
款最多時達
到2340億元

法新社

東南亞拓展人幣業務頗具潛質
人民幣早在上世紀90年代便通過中越、中緬 「邊貿」 進入東南亞，

經過多年發展打下了一定基礎，主要有三個特點。

首先，已有一定基礎，但主要業務指
標較波動。東南亞人民幣支付量一度超過
全球一成，但因歐美地區人民幣業務全面
啟動，東南亞佔比有所回落。人民幣外匯
交易量及貿易融資量佔比未見上升。

其次，發展不均衡，強弱對比明顯。
除新加坡實力較強外，其他國家處於初級
發展階段。新加坡人民幣支付、外匯交易
及貿易融資均可排名全球第三位，馬、泰
、印、菲均排在全球第十名之外。在人行
公布的跨境人民幣收付數據，新加坡排名
第二，越南排名第12位。

第三，政府間合作取得進展，但少數
國家步伐較慢。人行委任新加坡、馬來西
亞及泰國等三家人民幣清算行。菲律賓、
柬埔寨及老撾央行委任了當地人民幣清算
行。東盟有四個國家與中國簽訂本幣互換
協議，合計6500億元人民幣（等值），有三
個國家獲得RQFII（人民幣合格境外機構投
資者）額度，新加坡實際批出額度僅次於
香港。

東南亞因地理位置毗鄰中國，與中國
之間有着長期人員往來、文化交流及經貿
關係，而且還有規模龐大的華僑基礎，拓
展人民幣業務條件得天獨厚。

新加坡走在東盟各國前列。其離岸人
民幣中心趨於成熟，人民幣存款最多時達
到2340億元，而據國際清算銀行調查，今年
四月當地人民幣外匯交易日均425億美元，
在離岸市場僅次於香港。2014年 「獅城債」
發行額達到127億元人民幣。由於新加坡是
一個國際金融中心，外匯交易、財富管理
、大宗商品交易、金融衍生產品交易較為
突出，可與香港形成優勢互補。另一方面
，新加坡各界一向重視發展離岸人民幣中

心。幾年來新加坡政府都在積極營銷中國
政府。當地銀行業，無論是本地銀行、跨
國銀行，還是中資銀行，都熱心開發這塊
「處女地」。

除了新加坡外，大部分東盟國家也在
探討人民幣如何在本地落地。條件相對較
好的泰國、馬來西亞及印尼爭取人民幣清
算行、本幣互換協議或RQFII額度。其他一
些經濟發展水平相對落後的國家，如柬埔
寨、老撾也出台具體措施。越南及緬甸與
中國接壤地區開展 「邊貿」帶動人民幣跨
境流動，年流通量上百億元，部分人民幣
沉澱下來，成為當地 「硬通貨」。人民幣
加入SDR（特別提款權）後，各國央行對
人民幣信心增強，增持人民幣外匯儲備增
多，新加坡、馬來西亞、泰國、印尼、菲
律賓及柬埔寨央行都曾公開表示增持或考
慮增持人民幣。

人民幣在東南亞發展還有一個有利條
件。隨着 「一帶一路」戰略全面展開及中
資企業加快 「走出去」步伐，中資銀行加
緊設立分支機構，成為東南亞人民幣業務
發展的重要基石。中資銀行已實現東南亞
網點全覆蓋。中國銀行在九個國家設立營
業網點，其他中資銀行也設立了16家分支機
構。中資銀行網點布局最密集的是新加坡
，已有七家。中行、工行獲得全面銀行執
照，交行、建行、農行、中信、招商為批
發銀行。其次是越南，共有五家。

另一方面，人民幣業務在東南亞發展
，亦遇到一些制約因素有待解決，比較突
出的有以下幾個：

一）人民幣資金池不足。新加坡是東
南亞人民幣存款最多的國家，今年六月底
人民幣存款1420億元，比高峰時下降約四成

。泰國、馬來西亞及印尼亦有一定存量。
越南、緬甸人民幣現鈔較多，但未能進入
銀行體系，跨境流動頻密，缺乏穩定性。
此外，中國對東南亞貿易從逆差轉為順差
，不利於經常項下人民幣從中國流向東南
亞，沉澱為當地人民幣存款。

二）未形成區域內部循環。東盟10國經
濟存在很大差異性，尤其是後加入東盟的
越、柬、老、緬等屬於低收入國家，與傳
統東盟六國經貿聯繫並不密切。新加坡對
東盟北部四國輻射力有限。即使是傳統東
盟六國，亦各自發展人民幣業務，尚未形
成區域內部業務往來，各國之間人民幣支
付、交易及融資不多。

反而香港是東盟主要交易對手，香港
人民幣清算系統覆蓋東盟，並與不少國家
保持較密切的經貿往來及人民幣業務合作
關係。

三）匯率波動及資本管制。傳統東盟
六國資本項目較早開放，國際資金頻繁進

出股市及債市，並釀成九七亞洲金融風暴
。泰銖、馬幣遭到對沖基金狙擊而大幅貶
值，泰、馬不得不採取資本管制措施。金
融海嘯後，歐美寬鬆的貨幣政策推動大量
美元流入東盟，2014年後美國開始討論退出
「量寬」，造成東盟貨幣急劇波動，外匯

儲備大減，又引起資本管制疑雲。
另外，東南亞內部矛盾複雜，各國政

治、宗教、文化背景各有不同，也存在宗
教極端勢力，會突然出現暴恐事件，南海
問題是一個敏感話題，外交關係較複雜，
對人民幣業務有一定的影響。

展望未來，東南亞人民幣業務面臨三
大機遇：

第一個機遇是中國─東盟建立更緊密
經貿關係。中國與東盟自貿區是三個 「十
加一」中最早建立的，去年中國又與東盟10
國簽署了 「升級版」議定書，加快建設更
緊密的中國─東盟命運共同體。隨着中國
對東南亞貿易、投資日益增長，將增加人

民幣結算、投資及交易規模。
第二個機遇是東南亞經濟快速增長及

財富迅速積累。若視東盟為單一經濟體，
則為亞洲第三、全球第七大經濟體。東盟
經濟增長後勁很足，尤其人口紅利巨大，
去年底東盟經濟共同體正式成立，將創造
單一市場。與此同時，財富也在迅速積累
，對金融服務需求必會上升。人民幣正式
加入SDR後，東南亞對人民幣資產需求愈
來愈大。

第三個機遇是 「一帶一路」項目率先
在東盟展開。泛亞鐵路、泛亞高速公路、
機場港口及城市基礎設施等項目建設需要
大量資金，由於東盟儲備率低，金融業不
發達，主要依賴外部融資。東南亞是中資
企業 「走出去」重點布局地區，併購及投
資項目眾多，有賴於金融服務及人民幣業
務配套。此外， 「一帶一路」風險較高，
企業風險管理具有挑戰，也對人民幣風險
管理提出更高要求。

人民幣觀察＞＞＞
中銀香港高級經濟研究員 應 堅

強烈譴責
梁頌恆、游蕙禎侮辱國人言論

強烈要求
依法撤銷梁頌恆、游蕙禎

立法會議員資格

香港福建僑民會大公報一讀者

敬向梁君彥進言

宣誓，乃莊嚴之承諾，必須

出自內心的真誠，而閣下批准言行

表現極端違法之候任議員兩人再度

宣誓，明知他們兩人毫無悔意，即

使容許其再度宣誓，只是虛假發誓

而已。懇請閣下從善如流，更正決

定，以維護法理尊嚴，而平息廣大

市民之憤慨。


