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立法会三题：发行政府债券 

2013年 5月 8日（星期三） 

  以下为今日（五月八日）在立法会会议上田北俊议员的提问和财经事务及库务

局局长陈家强的书面答复： 

 

问题： 

 

  政府于二零零九年推行政府债券计划（债券计划），并在债券计划下两次发行

通胀挂债券，以促进本地零售债券市场的发展，以及在高通胀的环境下为香港居

民提供多一个投资选择。政府现时正筹备再发行不多于 100亿港元的通胀挂债券。

就此，政府可否告知本会： 

 

（一）过去四年，零售债券与机构债券的发行额及其各占债券计划的发行额的比例，

以及成功认购债券的投资者数目分别为何； 

 

（二）有否就认购上述债券的投资者的背景进行分析；如有，详情为何；如否，原

因为何；有否政策扩阔认购债券的投资者的层面； 

 

（三）有何措施增加政府债券在二手市场的流通量； 

 

（四）有否计划发行人民币或其他外币的债券；如有，详情及时间表为何；如否，

原因为何； 

 

（五）鉴于政府发行债券所得款项须记入债券基金账目的贷项下，而债券基金的款

项存放在外汇基金作投资，该等投资在过去三年的每年回报额、回报率和行政费用

分别为何，以及政府就不同种类的政府债券所支付的利息总额为何；及 

 

（六）当局有否评估债券计划有否影响私营机构发行债券的数量，以及有否达致预

期的目标，即协助促进本地零售债券市场发展和为香港居民提供多一个投资选择；

如有，评估的结果为何；如否，原因为何？ 

 

答复： 

 

主席： 

 

（一）及（二）政府债券计划包括机构及零售部分。过去四年机构及零售债券的发

行额比例详见附件之表一。 



 

  机构债券发行以投标方式进行，透过十一家第一市场交易商参与竞投并续售予

其他机构投资者。由于机构投资者可透过非实名帐户在二手市场买卖并持有政府机

构债券，我们并没有就机构债券投资者的数目及背景的具体资料。尽管如此，据香

港金融管理局（金管局）从第一市场交易商了解，参与政府机构债券投标的投资者

的大致分布详见附件之表二。 

 

  至于零售债券方面，政府是透过公开认购方式，将两批各 100亿港元的通胀挂

零售债券全数配发予以个人名义申请的本港居民。成功认购债券的本港居民数目

详见附件之表三。 

 

  随增加政府债券的发行量，我们预期其流通量将会逐步上升，有助扩阔投资

者基础。我们会继续聆听市场人士的意见，研究推行增加政府债券流通量及扩大债

券投资者基础的措施。 

 

（三）为了增加政府机构债券在二手市场的流通量，我们一直以来的做法是尽量扩

大个别批次机构债券的发行数额，以减少未偿还债券的批数，避免市场过分分隔，

从而便利市场参与者进行买卖。同时，政府会尽可能重开现有债券，投资市场认为

此做法能有效地满足各种投资及二手市场买卖的需要。政府会继续参考其他市场的

经验，研究推行不同的措施，增加政府债券二手市场的流通量。 

 

  至于零售债券方面，两度发行通胀挂零售债券均安排在香港联合交易所（联

交所）上市，投资者可以透过证券经纪在联交所买卖债券（即「场内」市场）。此

外，金管局委任 18 所配售银行作为债券的市场庄家，当其客户要求出售手上债券

时，便会开出购入价（即「场外」市场）。债券设有「场内」和「场外」两个交易

平台可配合不同投资者的需要，增加债券的流通性。 

 

（四）推行政府债券计划的目的，是为了促进本地债券市场的进一步发展，因此目

前以发行港元债券为主，先扩阔港币债券市场的规模。政府亦会密切注视金融市场

的发展，保持和市场人士沟通，并因应市场情况及需求的变化，在促进本地债券市

场的进一步发展的前提下，就有关因素（如利率及对其他有兴趣在香港发行非本币

债券的集资者的潜在影响）以及债券基金的可持续性，考虑发行其他币值计价的债

券。 

 

（五）债券基金存放于外汇基金作投资，其投资收入采用财政储备的「固定比率」

分帐安排计算。自政府债券计划成立以来，债券基金于各年所采用的「固定比率」

详见附件之表四。 

 



  根据经审计署审核的债券基金账目，债券基金过去三个财政年度的投资回报、

利息支出和其他费用详见附件之表五。 

 

（六）自政府债券计划成立以来，私营机构发行的港元债务工具同时日渐增加。由

二零零八年（即政府债券计划成立之前）至二零一二年，港元非公债的发行总额由

每年约 1,380 亿港元增加至接近 2,430 亿港元，年增长率为 12.8%。这有助发展本

地债券市场成为银行体系及股票市场以外的另一个有效融资渠道。另外，我们认为

过去两度推出的通胀挂债券已为发展本地零售债券巿场奠下良好的基石。在两次

的债券认购中，有约 10－15%的申请人为首次债券投资者，特意为申请通胀挂债

券而首次开立投资户口。我们相信透过参与债券的申请及买卖过程，发行通胀挂

债券能进一步提高投资大众对债券的认知及兴趣，有助促进本地零售债券市场的发

展。 

 

 

完 

 


