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圖 1 ― 亞洲國際債券的主要安排地點 (1)  
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十億

美元  
排名 ( 2 )  十億

美元  
排名 ( 2 )  

香港  2 0 6 .8  +8 7 5 % 1  9 9 .5  1  2 1 .2  3  
美國  1 3 4 .0  +3 3 5 % 2  7 6 .2  2  3 0 .8  2  
英國  1 0 4 .0   +4 1 % 3  6 5 .7  3  7 3 .8  1  
新加坡  3 2 .1  +2 2 8 % 4  1 7 .7  4  9 .8  4  
法國  1 4 .0  +4 6 0 % 5  2 .3  7  2 .5  6  
台灣  4 . 1  不適用  6  5 .3  5  -  -  
日本  3 . 9   -2 2 % 7  4 .0  6  5 .0  5  
註︰  (1 )  如一筆債券的大部分 (多於 5 0 %)安排活動在某地進行，

該債券則被視作於當地安排。  
 (2 )  各 地 的 國 際 排 名 以 當 地 安 排 的 亞 洲 國 際 債 券 總 面 值

計算。  
 
圖 2 ― 按貨幣劃分的未償還債務證券  
 

 以港元計價 ( 1 )  
以人民幣及  
外幣計價 ( 2 )  

 
港元  

(十億 )  
美元等值  

(十億 )  
港元等值 ( 3 )  

(十億 )  

2018年年底  1 ,056 158  1 ,236 

2019年年底  1 ,084 137  1 ,070 

2020年年底  1 ,220 148  1 ,151 

2021年年底  1 ,208 175  1 ,364 

2022年 6月底  1 ,238 177  1 ,392 
註︰  (1 )  包 括 除 外 匯 基 金 票 據 及 債 券 外 的 所 有 債 務 票 據 (包 括

政府債券、公司債券、 年 期較短的票據及其他種 類 的

固定收益工具 )。  
 (2 )  數 據 包 括 以 外 幣 計 價 的 債 券 和 存 款 證 及 離 岸 人 民 幣

債券。原始數據以美元等值呈列，沒有按幣種再細分。  
 (3 )  貨幣換算基於金管局發布的期末美元匯率。  
 
圖 3 ― 按界別劃分的港元債務證券  
 

 
 

重點  
 
  債券安排活動包括債券發行及結構
設計、簿記建檔、準備法律及交易

文件、銷售及分配等活動，是集資

流程的重要部分，佔發債流程的

附加值高達 80%。自 2016年以來，
香港連續 6年成為亞洲借款人安排國際
債券 (即亞洲借款人在其所處司法
管轄區以外市場發行的債券， “亞洲
國際債券 ”)的最活躍市場。於
2021年，在香港安排的亞洲國際債券
達 2,068億美元 (16,077億港元 )(圖 1)。
有分析師指，香港的債券安排活動

越趨蓬勃，主要是由於內地發行機構

發行的債券顯著增加，以及香港擔當

內地企業國際融資中心的角色。  

 
  香港債券市場 (不包括香港金融管理局

(“金管局 ”)發行的外匯基金票據及
債券 )的規模大致呈增長趨勢，截至
2022年 6月底的未償還債務證券已超過
26,300億港元。港元及其他貨幣 (包括
人民幣 )債務證券於過去數年均錄得
增長，分別增至 12,380億港元及
1,770億美元 (13,920億港元 )(圖 2)。
債券市場得以持續增長，除了境外

發行機構來港集資增加之外，某定

程度上亦可歸因於政府致力推廣債券

市場，包括增加政府債券的發行額、

推出各種激勵措施 (例如綠色債券資助
計劃，以及其後推出的綠色和可持續

金融資助計劃 )，相關激勵措施自
2018年起共促成了超過 600億美元的
債券發行總額。  

 
  截至 2021年年底，未償還外匯基金
票據及債券總額達 11,490億港元，
相當於香港港元債務證券的

49%(圖 3)。在政府債券計劃下發行的
債券佔未償還港元債務證券的 7%，而
認可機構、本港企業和香港境外的

發行機構合共佔 40%，其中逾半數額
由後者發行，即香港境外發行機構。  

法定機構與政府持有的公司
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截至2021年年底總額︰23,570億港元
(不包括外匯基金票據及債券︰12,080億港元)

香港的債券市場  
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圖 4 ― 2007年至 2021年間香港的離岸
人民幣債券發行額  

 

 
 
圖 5 ― 2009年至 2022年間政府債券

計劃的發行額 (1 ) 
 

 
註︰  (1 )  2 0 2 2年的數據為截至 1 0月底。  
 
圖 6 ― 政府綠色債券計劃的發行額  
 
發行年份  計價貨幣  發行期數  發行總額 ( 1 )  

機構債券  
2019年  美元  1  10億美元  

(78億港元 )  
2021年  美元  4  35億美元  

(270億港元 )  
 歐羅  2  17 .5億歐羅  

(153億港元 )  
 人民幣  2  50億元人民幣  

(61億港元 )  
零售債券  
2022年  港元  1  200億港元  

 
註︰  (1 )  債 券 發 行 所 募 集 的 資 金 在 收 款 後 即 時

兌換為港元。  

重點  
 
  離岸人民幣債券 (亦稱為點心債 )於 2007年在本港
推出，早年增長急速，但在 2015年至 2017年間
顯著放緩。然而，相關發行額其後穩步回升，

尤其在 2021年按年躍升 87%至 1,100億元人民幣
(圖 4)。年內，深圳市人民政府 (“深圳市政府 ”)在
本港發行數額為 50億元人民幣的人民幣債券，為
市級政府首次在內地以外地方發行人民幣債券，

當中包括 39億元人民幣的綠色債券。最近，深圳
市政府第二次於本港發行 50億元人民幣的人民幣
債券，而海南省人民政府亦首次在本港發行同等

金額的人民幣債券。本港離岸人民幣債券市場

近期的擴張或受多項因素帶動，包括內地的融資

需求殷切；發行機構冀分散集資渠道；全球主要

經濟體加息，發行人民幣債券集資的成本較其他

貨幣相對為低；以及《十四五規劃綱要》提出要

鞏固香港的全球離岸人民幣業務樞紐地位。  
 
  政府債券計劃於 2009年推出，以促進本地債券
市場的發展。政府債券計劃由機構債券發行計劃

和零售債券發行計劃組成，而後者包括通脹掛鈎

債券和銀色債券。為進一步促進零售債券市場

發展，並為市民提供低風險的投資選項 (尤其是在
低息環境下 )，政府自 2020年以來已提高通脹掛鈎
債券和銀色債券的發行額。零售債券發行計劃的

年度發行額於過去3年介乎300億港元至500億港元，
遠高於過往每年大多為30億港元/100億港元的
發行額 (圖5)。另一方面，機構債券發行計劃的
發行額保持相對穩定，每年介乎 150億港元至
200億港元。  

 
  除政府債券計劃外，政府綠色債券計劃

(“綠債計劃 ”)亦於 2018年推出，以示政府推動
綠色金融的決心。政府獲立法會批准在綠債

計劃下進行借款後，首批機構綠色債券於 2019年
5月發行。在綠債計劃下發行的機構債券至今超過
560億港元，主要在 2021年發行，而首批總額
200億港元的零售綠色債券則於 2022年 5月發行
(圖 6)。綠債計劃下所募集的資金用於為具環境
效益的政府基建工程項目提供資金。舉例而言，

2021年 11月發行所募集的資金半數分配予東九
文化中心和葵涌醫院重建工程等綠色建築項目。  

 
 
數據來源：財經事務及庫務局、香港金融管理局、亞洲開發銀行和
In t e rn a t i o na l  Cap i t a l  Ma rke t  Asso c ia t i o n的最新數據。  
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