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 港設貧窮線檢扶貧成效 
 黃金周揭港旅遊業隱患 
 人行逆回購抗全球量寬 
 股值低掀美華企退市潮 

1. 港設貧窮線檢扶貧成效 

扶貧委員會籌備小組9月底決定，即將成立的扶貧委員會將訂定官方的貧窮線，並會每

年作出檢討一次，藉以衡量及監督政府扶貧措施的成效。 
分析 
香港的貧窮問題趨於嚴重，但香港的貧窮人口數目至今仍未有一個確切定論。社會服務

聯會將貧窮人口定義為收入低於同組住戶入息中位數50%的人士；依此估計，2011年全

港有115萬貧窮人口，貧窮率則為17.1%。香港中大亞太研究所曾有一項研究指，香港的

低收入戶多達54萬戶，窮人達150萬人，貧窮率高達24%。扶貧是新一屆政府的施政重

點；設立官方的貧窮線一方面有助於政府聚焦分析在貧窮線以下低收入戶的訴求及需

要，以制訂適切和到位的扶貧政策；另一方面亦能夠提供清晰的客觀指標，可以直觀地

量化評估現有及未來扶貧措施的成效。對於如何訂立貧窮線以釐清貧窮人口數目，扶貧

委員會籌備小組提出兩個方案；一是參考歐盟的做法，用家庭入息中位數的五成作為基

準，若以今年第二季本港家庭入息中位數為20,600元計算，預料貧窮線將訂為10,300元；

另一個方案則是參考經濟合作及發展組織(OECD)的標準，即家庭入息中位數的六成，

估計貧窮線將訂為12,360元。根據社聯的統計，2011年的貧窮人口較上年減少5.5萬人，

兒童、青年、成人等群組的貧窮率均有所下跌；但長者的貧窮率反而由32.5%上升至

32.7%。可見，香港的貧窮問題存有結構性因素，除了老人貧窮，亦較集中反映為單親

貧窮、新移民貧窮以及在職貧窮等；扶貧政策除了要努力減少貧窮線下的人口數目之

外，更要因應不同社群組別的狀況和實際需求對症下藥。 

2. 黃金周揭港旅遊業隱患 

歷時8天的十一黃金周長假，內地共接待4.3億名遊客，較去年同期增長23%；旅遊收入

2,105億元人民幣，上升26%。與此同時，香港的黃金周只可說是「旺丁不旺財」。 
短評 
根據香港旅遊業議會估計，黃金周期間內地訪港旅客達到破紀錄的98萬人次，較去年同

期上升近20%；但預計內地旅客的人均消費額僅介乎5,000至6,000港元，較去年同期下

跌25%。這種「旺丁不旺財」的情況其實已是近期內地旅客來港消費的趨勢；2011年內

地旅客的購物消費增長為26%，低於2010年的32%增幅。從外部環境來看，中國經濟增

長放緩，內地居民的消費意慾和消費力均有所下跌，不少內地旅客「豪情不再」，其消

費熱點從過往主攻奢侈品轉向中低價的日常消費品；加上近年內地居民出境到歐美、南

韓等地旅遊迅速增長，難免產生分流效應，令香港的吸引力減退，導致有關的購物消費

特別是奢侈品亦被分薄。從內部因素而言，香港的接待旅客能力在去年訪港旅客人數突

破4,000萬以後便顯得捉襟見肘；加之香港的酒店住宿費用及零售店舖租金高昂，部分
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成本轉嫁給內地旅客，均削弱本港零售業的競爭力。目前內地旅客消費佔香港零售銷貨

值近三成，內地旅客的消費意欲減弱會對香港零售業和旅遊業的發展均構成壓力。看

來，隨著近年內地旅客的消費型態以及本地行業生態發生變化，除了從調整商品組合、

提升服務、改善配套等方面入手繼續擦亮「購物天堂」的金字招牌之外，香港以購物為

主導的旅遊發展策略或許已到了必須檢討和改弦更張的時候了。 

3. 人行逆回購抗全球量寬 
為應對季末以及中秋、國慶雙節長假前的龐大資金需求，人民銀行於9月底展開2,900億
元人民幣的逆回購操作，為歷年來最大的單日逆回購規模。 
分析 
美國、歐洲、英國以及日本等主要發達國家的央行相繼展開新一輪量化寬鬆行動，但人

民銀行沒有以降低存款準備金率或下調利率來放鬆銀根，而是透過頻密和大手筆的逆回

購操作向市場注入流動性，以應對市場對短期融資的需要。這在一定程度上反映人行對

海外央行的「放水」行動抱有戒心，憂慮這些舉措可能會加劇中國輸入性通脹的壓力，

導致內地通脹再度升溫，更可能會觸發大量熱錢流入，刺激近期有所回暖的內地房地產

復熾，為「穩增長」和社會穩定帶來新難題。為提高對通脹及金融風險的防範力度，人

行傾向繼續採取逆回購操作；這既可以維持「寬中有緊」的貨幣政策取態，配合中央堅

持對樓市實施調控的立場，亦有利於央行更快、更靈活地因應市場的資金情況而調節銀

根。此外，人行第三季度例會提出要優化金融資源配置和解決信貸資金供求的結構性矛

盾；逆回購操作有助於更有選擇性地緩解中小銀行和中小企業的融資困難，對改善目前

融資結構的問題可發揮一定的積極作用。 

4. 股值低掀美華企退市潮 
研究機構 Dealogic 的統計顯示，今年海外上市的中國企業宣佈私有化退市所涉及的金額

創歷史新高，年初至今累計高達 60 億美元，較去年全年總額高出 47%。 
短評 
據統計，今年共有18間海外上市的中國企業尋求私有化退市，其中15間為美國上市公

司；中國企業退市數目佔全球退市併購交易中的比例亦由2011年的6%急升至16%。另

一方面，中國企業赴美上市的數目亦由2010年的40多家銳減為今年上半年的只有1家；

加上在美的華企掀起退市潮，反映美國資本市場對華企的吸引力已大不如前。近年多家

在美上市的中國企業特別是民企被揭露出財務造假行為，遭受美國金融監管機構調查；

在沽空機構的連番狙擊下，其他在美上市的民企亦受到廣泛牽連，導致股價大幅下挫，

更陷入前所未見的信任危機。由於公司價值被長期低估，愈來愈多在美上市的華企萌生

了主動退市的念頭。一方面，相比於業績不達標的被動式退市，私有化有助於促進企業

的估值回升至合理水平；再者，當上市融資的邊際效益低於維持上市地位所付出的高昂

成本時，及時作出私有化退市的決定亦可說是較佳的選擇。另一方面，一些在美上市的

華企往往因為法規遵從以及管理文化等的差異，在調整業務架構和制定發展策略上受到

掣肘；私有化退市或可為他們提供更大的發展自由度，有利於釐定適合公司自身的經營

模式和長遠發展策略。 
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