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息率趋升的影响 
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日前，我们公布了新一批（第七批）银色债券的认购结果及分配情况。

这次发行收到破纪录的近 29 万份合资格申请，较去年多约 13%，认购总

金额近 625亿港元。当中约六成半申请人年龄介乎 60至 69岁，三成半则

年逾 70 岁，年龄最高的申请人为 104 岁。由于认购反应热烈，我们决定

将最终发行额提升到 450亿港元的上限，较去年的发行规模多五成，尽量

满足年长市民的需求，让大家可共享并受惠于香港金融市场的发展。认购

20手或以下的合资格申请人，将获全额分配，即所有合资格申请人当中约

六成八将获足额配发。 

银色债券自 2016年首次发行至今，发行规模由最初的 30亿港元逐步

增加到现时 450亿港元，认购人数亦由 7万多人增加至近 29万人，反映

年长市民逐渐认同银债作为一项安全可靠及具稳定回报的投资选项，这亦

符合我们推动普惠金融的方向。银债的保证息率由最初的 2 厘上调到现时

的 4 厘，反映我们每次在厘订银债的息率时，也紧贴外围息率与通胀的上

升趋势，以确保银债能真正让长者受惠。 

值得指出的是，即使银债的保证息率上升，也不会影响债券基金的稳

健性和可持续性。而债券基金本身并不是财政储备的一部分，亦与政府的

其他账目分开处理，故发债所得和利息成本与政府财政两者拉不上关系。

这个安排运作多年，也适用于通胀挂钩债券。至于发行绿色债券募集的资

金，则明确规范投资于绿色基建项目用途。香港是一个细小、全开放、资

金自由进出、必须保持汇价稳定的经济体，我们必须严守财政纪律：不会
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透过发债来支付政府的经常开支。 

严守财政纪律、避免长期和结构性的入不敷支，是维系公共财政安全

稳健、确保政府有实力应对潜在的经济及金融波动的根本。然而，环顾全

球，外国不少主要经济体的政府已债台高筑，全球息率持续向上将增加它

们的还债压力；而面对能源价格高企及通胀加剧，一些政府选择向民众提

供补贴，或以其他方式控制物价，以缓减当地社会面对的压力；但与此同

时，经济疲弱却将令税收减少，这些经济体的公共财政将陷入两面受压的

困境。事实上，外围经济及金融市场所承受的风险已进一步增加。 

面对欧元区通胀率达 9.1%的历史新高，欧洲央行日前加息 0.75厘，

是历来最大的单次加幅。至于美国，根据美联储官员的言论，市场普遍预

期，两星期后的议息会议将再度大幅加息 0.75厘，如此将令联邦基金利率

今年来合共加息幅度达到 3厘。 

外围息率趋升对本地息口的影响近日已进一步浮现。以普遍与按揭贷

款利率挂勾的港元一个月银行同业拆息为例，息率已由年初的约 0.13%上

升至逾 2%。面对资金成本增加，不少银行已经陆续调高按揭贷款锁息上限，

供楼人士的按揭负担难免有所增加。而随着美国累计加息至较大幅度，本

地银行亦可能调整存贷利率，包括最优惠利率，不少中小企业的银行贷款

均以此作息率计算基础，利息增加将增添其经营压力。 

受到本地疫情反复、金融状况趋紧及外围环境转差等多项因素影响，

近期楼市稍有调整，截至今年 7月，住宅楼价比 2021 年 9月高位回落逾

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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