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澳門金融管理局《2019 年 1 月份貨幣及金融統計》解讀 

 
3 月 5 日，澳門金融管理局發佈了《2019 年 1 月份貨幣及金融統計》及 1 月《金融統計月報》，在報告基礎上，對澳門特

區 2019 年 1 月份貨幣及金融資料分析解讀如下： 

 
一、貨幣供應量持續上升，短久期結構特徵增大 

金管局：流通貨幣及活期存款分別上升11.1%及1.3%，M1因而較上月增加3.2%。同時，准貨幣負債上升0.8%，因此包括M1

及准貨幣負債的廣義貨幣供應量M2遂按月增加1.1%，金額為6,587億澳門元。若與2018年同期比較，M1及M2分別上升7.2%及8.1%。

按幣種分析，澳門元、港元、人民幣及美元在M2的比重分別為31.2%、51.2%、4.2%及11.3%。 

分析解讀： 
 

 1 月貨幣發行量增加：M1、M2 環比、同比均增加，且 M1 環比增速高於 M2，貨幣總體結構上短久期特徵增大，因澳

金管局 1 月鈔票發行量增加，環比多發 14.6 億澳門元、增幅 7.7%，同比增幅 16.2%，令流通貨幣明顯增加。 

 M2 中美元增加、港元減少：構成 M2 的幣種來看，港元比重最高但環比下降，美元比重上升，或因 2018 年 12 月下旬

以來 美元兌港元持續升值所致；澳門元和人民幣占比則保持平穩。 

 

 

 

 

二、居民存款上升，財政收入增加 

金管局：居民存款較上月上升0.9%至6,409億澳門元，非居民存款則減少0.2%至2,401億澳門元。與此同時，公共部 門在銀行體系的存款

下跌1.8%至2,338億澳門元。綜合計算，銀行體系的存款總額較上月增加0.1%至11,149億澳門元；當中， 澳門元、港元、人民幣及

美元所占的比重分別為19.4%、50.8%、3.8%及23.0%。 

分析解讀： 
 

 節日臨近，居民存款增加：環比來看，居民存款增加，非居民和公共部門存款則下降，可能因一月臨近節日，為企業

發 放薪金及個人存款的高峰期。 

 公共部門存款同比增幅大：同比來看，居民和公共部門存款上升，彌補了非居民存款的下降，總存款同比上升 

7.2%；公共部門存款同比增幅達 24%，因旅遊酒店服務、博彩業強勁而帶動財政收入較快增長。 

 美元存款比重升至一年來高位：居民存款中，美元同比大增 38.2%，比重升至一年來高位；港元存款環比略降，比重

雖高但跌至一年來低位；澳門元和人民幣占比平穩。 

 青創企業的經營： 

 由於美元兌港幣的持續升值，導致居民存款從港幣持續“搬家”進入美元，對於青創中心企業而言，則需要考慮整體

美元升值趨勢的影響；如果成本多在美元側，則考慮盡量在資金允許範圍內盡早囤積材料等成本項；如果收入側多在

美元，則可以考慮推遲結匯和結算以在趨勢明顯的短中期內獲取最大的匯率溢價。 
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三、貸款增加，金融支援實體經濟力度加大 

金管局：本地私人部門貸款按月大致持平於5,049億澳門元。與此同時，對外部門貸款上升3.7%至5,250億澳門元。綜合計

算，私人部門貸款總額較上月增加1.8%至10,298億澳門元；當中，澳門元、港元、人民幣及美元所占的比重分別為16.4%、50.7%、

4.0%及25.8%。 

分析解讀： 
 

 金融對實體經濟的支援力度加大：非居民貸款增速加快，環比增 3.7%，同比亦大增 17.8%。另外，銀行普遍有“早投

放， 早收益”、爭取“開門紅”的經營傳統。 

 跨境資金持續流入，並加大對澳門投資：對外貸款不僅環比增加 3.7%，同比增幅更達 17.8%；與此同時，外地投資

環比、 同比亦分別上升 5.2%和 34.3%，增幅更大。 

 青創企業的經營： 

 由於年初通常是銀行年度貸款頭寸最為充裕的時候，“早投放早受益”的傳統導致第一季度是一年中最好放貸傾向最為

明顯的時候。有能力從銀行獲得貸款的企業，應該把握住這個時間窗口，積極申請貸款，可能額度、利息成本、時限、

償還方式上都可能獲得更好的條款。同時盡早獲得資金補充，則在支持青創企業增長的稀缺資源的採購上，更容易獲得

相對低廉的價格，在競爭中形成優勢。 

 

 

 

 

 
四、貸存比率上升，銀行加大對非居民資金運用 

金管局：截至1月底，銀行的本地居民貸存比率由2018年12月底的57.8%下跌至57.7%，而包括非居民部份的總體貸 存比率則由90.8%

上升至 92.4%。以一個月及三個月為期計算的流動資產對負債比率，分別處於 60.0%及 53.4%的水準。此外，不良貸款比率持平

於0.2%。 

分析解讀： 
 

 銀行在非居民上的資金運用增加：貸款增幅更大使得貸存比率環比升 1.8%，同比升 6.2%，其中非居民部門貢獻更

大。 
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五、行業趨勢分化，服務業景氣，製造業回落 

從截止 2018 年 12 月的“2.5 按行業分類之本地私人部門貸款結構”季度資料來看，雖然 2018 年第四季度貸款總

額環比、 同比分別增長 2.7 和 10.2%，但行業發展趨勢出現分化： 

 整體製造工業投資下降：製造業貸款同比下降-21%，因比重較高的制衣、其他紡織品、紙/印刷/出版業等貸款

同比 下降明顯，但機器/電器/電子製品業貸款同比、環比均大增。 

 旅客興旺帶動酒店服務業投資增長：隨著訪澳旅遊的持續加強，旅客興旺推動酒店業入住率上升，酒店餐飲及其

他 相關服務行業投資增加。酒樓、餐廳、酒店及有關行業貸款環比增 8.8%，同比大增 40%，其中，貢獻主要

來自於酒店及其他短期住宿場所。 

 

博彩行業積極復蘇：博彩行業貸款同比增 27.6%，環比亦增 9.4%。2014 年澳門博彩行業曾受內地反腐影響遭

受沉重打擊，隨著 2017 年博彩業的復蘇，行業收入持續回升，帶動行業投資全面復蘇。 

新興與民生行業為澳門經濟發展注入新動力：資訊科技行業貸款同比增 38.7%；值得注意的是，2018 年第 3、4 季

度， 教育行業貸款同比暴增 502.2%，環比亦增 12.8%。 

經濟良好帶動住宅物業價格及私人消費：個人信貸同比增 13%，其中：房屋按揭貸款同比增 12.6%，主要因經

濟狀況理想，住宅物業價格自 2016 年下半年起顯著反彈；信用卡餘額同比增 5.2%，環比增 3.8%，就業市場良

好，從而支持私人消費開支溫和增長。 

 珠港澳大橋通車提振運輸倉儲行業：運輸、倉儲及有關行業貸款同比增 31.6%。 

建築投資由本地私人部門向非居民私人部門轉移：本地私人建築工程與公共建築工程貸款同比分別下降

17.9%和 13.7%，但結合“5.4 按行業分類之非居民私人部門貸款結構”資料，非居民私人部門貸款結構中，私

人建築工程和公共建築工程貸款同比分別有 35.6%和 106.8%的大幅提升。 

 青創企業的經營： 

 作為中小企業，青創企業通常為輕型的服務業。除了製造業明顯下滑其它行業都明顯向好。大宗的住宅類投資和消費以

及個人消費都顯示溫和增長；面對終端用戶（2C）的創業公司可以抓住機遇收益于整體錢包的增長但是較為緩慢；面對

商業和服務業（2B）的青創企業則可以將重心發在開拓增速明顯的運輸、倉儲、酒店服務等垂直行業，它們的景氣以及

得到銀行的支持，在經營上一定有更寬裕的預算來支持外部服務的採購。 

 
 

六、匯率大致平穩，息率謹慎趨升 

健康的公共財政狀況持續維護澳門聯繫匯率制度的公信力。本地貨幣可完全自由兌換的情況下，澳門元兌港元的中間匯

率 固定在 1 港元兌 1.03 澳門元的水準，匯率穩定。與此同時，由於港元以類似的貨幣發行局制度與美元掛鉤，澳門元兌美

元的 匯率亦大致保持穩定。 

澳門元匯率指數整體呈上升趨勢，顯示澳門元購買力提升。截止 2019 年 1 月底，澳門元兌人民幣同比升值 5.4%，澳門
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兌一些非美外幣匯率亦同比升值，與港元走勢一致。惟 2018 年 12 月來美元強勁加之中美貿易摩擦，澳門元貿易額加權、進口 

額加權、出口額加權匯率指數出現下滑趨勢。 

基於澳門元與港元掛鉤，而港元與美元掛鉤，澳門的政策性息率緊隨香港及美國而調整。美國于 2015 年開啟本輪加息進 
 

程，至 2019 年 12 月，共加息 9 次，上調聯邦基金利率至目標區間 2.25%-2.5%，與此同時，澳門基本利率自 2017 年 

12 月的 1%經 7 次調升後至 2019 年 1 月 2.75%的水準，與美聯儲加息步調大致保持一致。 

 

澳門銀行同業拆息自 2018 年第 2 季起面臨較顯著的上升壓力。個別銀行陸續上調其最優惠貸款利率及存款利率,於 9 月

底 至 10 月初期間將其最優惠貸款利率由 5.25%調升 0.125 個百分點至 5.375%的水準。2019 年美聯儲或有 2 次左右加息，

預期澳門本地息率亦會跟隨趨升，惟美歐等先進經濟體前景轉差將限制其上行空間。 

 

 

 

 

 
七、外地資產和負債增加，歐元區負債增速快 

截止 2018 年 12 月底的“5.5 其他貨幣機構外地資產之地區分佈”及“5.10 其他貨幣機構外地負債之地區分佈”資料顯示： 

 

 亞洲地區尤其香港和中國內地與澳門的資金往來密切：亞洲在外地資產和負債中的占比分別高達 73.3%和 84.5%，其

中主要來自香港和中國內地，其次為泰國、臺灣地區、新加坡和日本。 

 

 亞洲外，開曼群島資產比重較高、英國負債比重較高：除亞洲外的外地資產中，開曼群島、美國、澳洲、英國、葡萄

牙、 德國依次比重較高；除亞洲外的外地負債中，英國、澳洲、開曼群島、美國、法國、葡萄牙依次比重較高，其中英

國負 債同比大增 155.5%，環比亦增 26.4%； 

 開曼群島資產增長較多、英國負債增長較多、中國內地負債減少：比重較高的國家及地區中，開曼群島、新加坡、日

本、 臺灣地區等資產環比和同比增幅較大；澳洲環比和同比降幅較大。比重較高的國家及地區中，香港、泰國、英國、

臺灣 地區、新加坡、日本等負債環比和同比增幅較大；中國內地降幅較大。 

 總負債少於總資產，但增速更快：從環比和同比增加值來看，資產總額高於負債總額，但增速略低於負債總額。 
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八、澳門的機遇與風險 

機遇： 
 

跨境基建優化為澳門經濟前景提供支撐。2018 年 10 月港珠澳大橋正式通車，將進一步拓寬澳門堅實的旅客基礎， 

而港珠澳大橋的通車提升大灣區內 11 個城市群的聯繫，亦使區內資源可便捷流動。另外，2019 年新的綜合渡假

村項目開業及大型私人旅遊娛樂項目完工將支援旅遊服務的外部需求。 

 大灣區發展規劃將拓寬澳門的需求基礎，支持經濟多元化發展。區域合作是突破澳門自身市場規模有限的關鍵，大 

灣區發展規劃將為澳門拓寬發展空間及為經濟多元化帶來龐大的機遇。澳門收入來源更多元、波動性更低及可持持

續，將有利於澳門的宏觀經濟及金融穩定，以及提升澳門經濟的風險抵禦能力。粵港澳大灣區的優勢，將像東京灣

區、 紐約灣區、三藩市灣區等世界公認的三大灣區一樣，成為帶動全球經濟發展的重要增長極和引領技術變革的領

頭羊。 

發展新興產業將為澳門經濟發展注入新動力。為促進經濟多元以達致長期可持續發展，澳門特區政府不斷致力透

過 發展會議展覽、中醫藥及特色金融等具潛質的新興產業，加強經濟的供應面。這些經濟活動的發展可讓澳門更

好把 握大灣區及“一帶一路”等區域合作所帶來的機遇，鞏固其中國與葡語國家商貿合作的平臺定位。 

 
 

風險： 
 

澳門經濟前景面臨多項外部不確定性。美國、中國、歐元區等全球主要國家或地區經濟下行風險增加，而澳門作

為 小型外向經濟體，經濟增長對外依賴度大，易受外部衝擊影響致區域經濟景氣下滑、金融穩定性下降。 

中美貿易摩擦對澳門產生不利影響。中美貿易關係反覆可能令金融市場變得波動。另外，由於外部需求為澳門經

濟 增長的主要動力來源，因此中美貿易磨擦帶來的不確定性將令澳門經濟受到直接及間接的影響。 

歐元區問題重重，對澳門潛在風險增大。澳門來自外地的負債中，歐洲地區增速較快，尤其陷於硬脫歐風險中的

英 國，而歐元區整體經濟疲弱、GPD 增速預期大幅調低、政治事件頻頻、歐元兌美元近日創 2017 年來的最低位，

英國 及歐元區看衰趨勢對澳門造成的潛在衝擊正在增大。 

 
總結： 

 

 澳門特區貨幣供應量擴張，流入非居民部門，金融對實體經濟支援力度加大； 

 財政收入穩健，儲備持續積累，維持盈餘預算，公共財政實力不斷增強； 

 政府公信力高，匯率穩定，貨幣購買力強，息率謹慎上升但仍相對較低； 

 居民生活水準提高，銀行存貸收支良性循環； 

 香港為澳門主要服務出口市場，與澳門資金往來密切，對澳門經濟前景影響最大； 

 受惠於區域聯動協同加強的旅遊娛樂、酒店餐飲、交通物流、博彩、金融及其他相關行業有望保持良好發展勢頭， 

惟部分行業增速可能放緩； 

 受惠於經濟多元化發展和建設優質生活圈的科技、教育、醫療及其他高新或創業型企業有望獲得突破性發展； 

 制衣、紡織品等資源和勞動密集型加工製造業可能逐步衰退或增速放緩。 

 

 

(本文版權由澳中致遠投資發展有限公司與鵬揚基金管理有限公司共同擁有) 


