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檔案編號：B&M/3/1/2C 

立法會參考資料摘要  

《借款條例》  
(第 61 章 )  

提高政府債券計劃可借入款項上限的決議  

引言  

 在 2021 年 5 月 25 日的會議上，行政會議建議，行政

長官指令，應根據《借款條例》 (第 61 章 )第 3 條向立法會

提交載於附件 A 的決議，批准政府為債券基金的目的，可

借入在任何時間未清償本金的最高限額 3,000 億港元的款

項或等值款項，使政府債券計劃可持續推行。  

 

理據  

2 .  政府債券計劃在 2009 年成立，其政策目標是促進香

港債券市場持續發展。政府債券計劃按照立法會在 2009 年

7 月根據《公共財政條例》 (第 2 章 )第 29 條通過的決議成

立，該決議授權政府設立債券基金，以管理政府債券計劃

下所籌集的款項。立法會亦根據《借款條例》第 3 條通過

另一項決議，授權政府為債券基金的目的，可借入最高限

額 1,000 億港元或等值款項，該總額是以任何時間未清償

的本金計算。立法會其後在 2013 年 5 月通過決議，將債券

基金的借款上限由 1,000 億港元提高至 2,000 億港元 (即第

61E 章 )。該三項決議載於附件 B。  
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政府債券計劃有助債券市場發展  

3. 政府債券計劃自成立以來，一直透過有系統地發行機構

債券和零售債券，促進本地債券市場的發展。在政府債券計劃

下的機構債券部分，三年至 15 年期政府債券定期以投標方式

發行，確保市場有穩定的公債供應，以滿足退休基金、銀行和

保險公司等機構投資者的需求。政府有系統地持續發行機構債

券，每半年一次預先制定和公布發行時間表，以提高債券市場

的透明度和可預測性。儘管大部分政府債券是以港元計價，政

府過去也曾發行三批以美元計價的伊斯蘭債券，凸顯香港債券

市場作為伊斯蘭世界融資平台的多元性和可行性。  

 
4. 自 2013 年政府債券計劃擴大規模以來，港元債券市場

在政府定期發債等因素推動下持續增長。未償還的政府債券總

額由 2013 年年初的 470 億港元增至 2020 年年底的 806 億港元；

非公債類別的港元債務票據發行總額 (不包括政府債券和外匯

基金票據及債券的發行額 )由 2013 年的 2,030 億港元增至 2020
年的 8,750 億港元。與此同時，香港的公債市場持續獲得

Markit iBoxx ABF 香港指數和標準普爾香港政府債券指數等環

球指數的注視和認可。  

 
5. 在政府債券計劃下的零售債券部分，政府發行零售債券，

以滿足市民大眾對穩定和優質的投資產品的需求，並提高公眾

對投資債券的興趣。政府至今共發行了七批零售通脹掛鈎債券

和五批銀色債券，均深受市場歡迎，並獲超額認購 (認購結果

見附件 C)。就通脹掛鈎債券而言，每次發行都有 6% 至 15% 
的認購者為首次購買債券的投資者，他們特意為認購通脹掛鈎

債券而開立投資帳戶。由此可見，政府推出通脹掛鈎債券，不

但擴大了投資者基礎，也推動了香港零售債券市場的發展。銀

色債券方面，其對象是 65 歲或以上，並希望從穩健投資取得

穩定回報以助規劃退休生活的年長市民。銀色債券的成功，不

但提高年長大眾對投資債券的興趣，還推動金融業界為年長市

民提供更多投資選擇，開拓潛力龐大的銀髮市場。  
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政府債券計劃的未來發展  

6 .  截至 2020 年底，政府債券計劃下未償還債券的總額

為 1,243 億港元，當中包括 11 批總值 806 億港元的機構債

券、三批總值 209 億港元的銀色債券、一批總值 150 億港

元的通脹掛鈎債券，以及一批發行額為 10 億美元的伊斯蘭

債券。財政司司長在《 2021  至 22 財政年度政府財政預算

案》演辭中宣布，計劃在本年度發行至少 150 億港元的通

脹掛鈎債券和 240 億港元的銀色債券。如機構和零售債券

的現有發行模式持續，我們預期債券基金的借入款額會在

2022 年底前達 1 ,915 億港元，接近其借款上限。因此，我

們有需要提高政府債券計劃的借款上限，使計劃可持續推

行，滿足機構及零售投資者更大的需求，促進香港債券市

場的進一步發展。  

 

政府債券計劃規模擴大後的發債條款  

7 .  有關為政府債券計劃增加 1,000 億港元 (以未清償本

金的最高限額計算 )發債額度的建議，將可提供空間於未來

數年，在政府債券計劃下繼續發行債券，並可因應當時的

市場情況，靈活地調整每批債券的發行額和年期。在考慮

政府債券計劃日後所發行的債券種類和其他發債條款時，

我們仍是以促進本地債券市場進一步和持續發展為首要目

標。  

 

發行框架  

8 .  為確保每批債券的發行條款 (例如發行額和年期 )能促

進本地債券市場的長遠發展，發債安排必須具彈性。我們

不會為政府債券計劃下機構和零售債券發行的比例設限。

我們會繼續就當時的市場情況 (例如市場需求、利率，以及

對其他有意在香港發債的發行人的潛在影響 )，以及政府債

券計劃對支持債券市場不同環節發展的能力，作出適當考

慮。政府也會繼續留意市場情況，以期發行更多屬收益率
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曲線上年期較長的機構債券。此外，我們會尋找機會，進

一步增加政府債券的種類，為其他發行人提供基準。  

 

債券收入的管理  

9 .  政 府債 券計 劃下 的款 項， 會繼 續按 現有 的框 架管 理 。

在計劃下籌集到的款項，須全數記入債券基金帳目。各項

開支，包括就政府債券計劃發行債券所支付的利息和償還

的本金，以及其他有關費用 (例如採購外間服務的費用 )，
會由債券基金支付。債券基金不是財政儲備的一部分，與

政府的其他帳目分開管理。債券基金的款項存放於外匯基

金作投資用途，其投資收入採用財政儲備的「固定比率」

分帳安排計算。  

 

決議  

10.  擬根據《借款條例》第 3 條提出的決議，旨在批准

政府為債券基金的目的，可借入總額不超過 3,000 億港元

的款項或等值款項，而該款額是根據批准下借入的所有款

項在任何時間未清償本金的上限。決議除了規定借入的款

項須記入債券基金帳目的貸項下，也會取代立法會之前在

2013 年 5 月根據《借款條例》通過訂明目前可借入上限為

2 ,000 億港元的款項或等值款項的決議 (即第 61E 章 )。  

 

立法程序時間表  

11.  暫定的立法程序時間表如下︰  

 於立法會動議決議  2021 年 6 月 16 日  

 刊登憲報及生效日期  2021 年 6 月 25 日  
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建議的影響  

12.  擬 提 出 的 決 議 對 經 濟 和 財 政 會 有 影 響 ， 詳 情 載 於

附  件 D。決議符合《基本法》，包括有關人權方面的條文，

也不會影響《借款條例》的現有約束力。決議對公務員、

生產力、環境、家庭或性別也沒有影響。除了對經濟的影

響外，決議對可持續發展的議題並無其他影響。  

 

公眾諮詢  

13.  這項建議在《 2021 至 22 財政年度政府財政預算案》

演辭中宣布，公眾對此反應正面。我們已在 2021 年 4 月 9
日向立法會財經事務委員會簡介有關建議。委員對建議普

遍表示支持。  

 

宣傳安排  

14.  政 府會 在本 立法 會參 考資 料摘 要發 布後 發出 新聞 稿 ，

並安排發言人解答查詢。  

 

查詢  

 
15 .  如 對 本 參 考資料 摘 要 有 任何查 詢 ， 可 與財經 事 務 及

庫 務 局 首 席 助 理 秘 書 長 （ 財 經 事 務 ） 張 誼 女 士 （ 電 話 ：

2810 2067）聯絡。  

 

財經事務及庫務局  

二零二一年五月二十六日  
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附件 C 
 

通脹掛鈎債券和銀色債券的認購結果 
 

通脹掛鈎債券 
 

年份 有效 
申請宗數 

有效申請 
涉及總額 
(億港元) 

有效申請 
獲配發債券 

首次購買 
債券的 
投資者 
所佔比例 

2011 155,835 132 1 至 45 手 15% 
2012 332,467 498 1 至 4 手 10% 
2013 520,823 396 1 至 2 手 13% 
2014 488,170 288 1 至 3 手 10% 
2015 597,895 357 1 至 2 手 9% 
2016 507,978 225 1 至 3 手 8% 
2020 456,380 384 1 至 4 手 6% 

 
 

銀色債券 
 

年份 有效 
申請宗數 

有效申請 
涉及總額 
(億港元) 

有效申請 
獲配發債券 

首次購買 
債券的 
投資者 

所佔比例 
2016 76,009 89 1 至 5 手 15% 
2017 44,842 42 1 至 10 手 10% 
2018 45,488 62 1 至 8 手 6% 
2019 56,564 79 1 至 6 手 8% 
2020 135,243 432 1 至 14 手 11% 

 
 



 

 

附件 D 

建議的影響  

對經濟的影響  

 建 議 可 進一 步促 進 香 港債 券市 場 持 續發 展。 發 展 債

券市場，可強化融資渠道，以補足股票市場和銀行體系的

融資功能，令資金能更有效率地分配和流動，有助促進香

港的經濟發展和維持金融穩定，並鞏固香港作為國際金融

中心和資產管理中心的地位。  

對財政的影響  

2 .  由 於 債 券基 金與 政 府 的財 政儲 備 和 其他 帳目 須 分 開

管 理 ， 因 此 持 續 推 行 政 府 債 券 計 劃 對 政 府 的 財 政 影 響 極

微。發行政府債券所涉及的開支，包括就債券所支付的利

息和償還的本金，以及其他有關費用 (個人薪酬除外 )，會

由債券基金籌集所得款項和投資收入支付。  

3 .  持 續 推 行政 府債 券 計 劃所 涉及 的 工 作， 會繼 續 由 財

經事務及庫務局和香港金融管理局透過現有人手處理，無

須增加個人薪酬方面的開支。  
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