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債券通啟動

債券通境外投資者增至200名

債券通境外投資者增至300名

債券通境外投資者突破400名大關；同月
全面實現逐筆實時券款對付；債券通交
易分倉上線

債券通境外投資者增至500名

中國債券納入全球主要債券指數

啟動一級市場信息平台並與中國農業發
展銀行簽署戰略合作協議

愛爾蘭央行批准UCITS及AIF基金投資債
券通

債券通投資者數量突破1000名

▲▲債券通周年論壇債券通周年論壇20192019昨在香港大會堂昨在香港大會堂
舉行舉行

嘉賓重點言論表
債券通董事長

張翠微

港交所主席
史美倫

財經事務及
庫務局局長
劉怡翔

中國人民銀行
金融市場司副巡視員

高 飛

金管局外事部
助理總裁
李永誠

債券通已成為境外投資者進入中國債券市場
的重要渠道，為中國債券市場對外開放提供
了中西合璧的平台

期待債券通這一創新管道今後借助香港作為
全球金融中心的優勢，為中國債券市場注入
更多生命力

內地長期實施資本管制，境外投資者參與內
地債券市場的比例較低，未來內地債券市場
在對外開放方面具較大開拓空間

人行冀繼續完善債券市場，進一步對外開放
，希望擴大債券通報價機構範圍及優化相關
交易機制

與內地當局繼續研究擴大債券通交易工具、
回購和其他衍生工具，提供更多結算周期選
項和簡化外匯交易，以及優化對沖業務

債券通周年論壇2019昨在香港大會堂
舉行，來自內地、香港與海外金融機構翹
楚共同慶祝債券通開通兩周年之餘，探討
中國債券的未來發展之路。此次論壇的主
題為 「升級互聯互通，共享增長機遇」。

上月日均成交超90億
張翠微表示，2017年債券通日均交易

量已達22億元，2018年增加至37億元，最
亮眼的是今年6月份，日均交易量竟超過90
億元。她認為，從過去兩年的實踐中可以
看到，債券通已經成為境外投資者進入內
地債券市場的重要渠道，不僅為中國債券
市場對外開放提供了中西兼容的創新方案
，也為金融市場開放發展注入了新的活
力。

張翠微稱，過去兩年，在前100家全球
資產管理公司中，已有58家成功進入內地
銀行間市場進行投資。兩年來通過債券通
投資渠道累計達成交易近兩萬億元，截至
今年6月尾，境外機構持有中國債券的數量
已經從兩年前的0.8萬億元升至1.9萬億元，
這意味着境外投資者投資和配置中國人民
幣債券資產的需求非常旺盛。

她續稱，隨着中國金融業對外開放步
伐提速，多項開放舉措的相繼落實，例如
債券通公司、央行總部及交易中心的合作
，以及電子化入市服務的推出，境外投資
者入市流程簡化等等，將大大幫助中國資
本市場從中獲得更多機遇。

張翠微還介紹了債券通推出兩年間上

線的新功能和多方平台的合作關係。例如
去年8月和10月，交易前和交易後的分倉功
能如期上線，並且在去年8月，全面實現了
DVP結算（貨銀對付制度）；今年1月彭博
以第三方平台的身份實現了與交易中心平
台的成功對接；今年2月債券通又與農業發
展銀行、國家開發銀行和進出口銀行展開
合作關係，提供一級市場發行信息的境外
發行渠道。與此同時，開展和交易中心、
清算所CIPS（中國跨境銀行間支付系統）
以及金管局CMU（債務工具中央結算系統
）等機構的合作，實現了 「債券通」下同
業存單對境外投資者直接發行的目標。

境外入市機構數量一年翻倍
港交所主席史美倫在同一場合表示，

債券通兩年間表現亮眼，截至今年6月份，
有1038家境外機構成功註冊為債券通的投
資者，較去年翻一倍。同時，債券通覆蓋
的國家及地區達到29個。她強調，今年以
來日均交易金額上升至65.8億元，較去年
日均交易量增加84%，並於6月12日創下了
單日162億元的歷史紀錄。

史美倫還指出，彭博今年4月1日開始
將中國國債和政策性銀行金融債納入其全
球綜合指數，有信心中國債券未來將會被
例如富時羅素指數和摩根大通新興市場債
券指數等國際指數納入。她期待債券通這
一創新管道今後借助香港作為全球金融中
心的優勢，為內地債券市場注入更多生命
力。

中國外匯交易中心副總裁、債券通公司董事長張翠微昨在債券
通周年論壇透露，債券通開通兩年來，通過債券通投資渠道累計達
成交易近兩萬億元（人民幣，下同）。截至今年6月底，境外機構
連續七個月增持中國債券，持有數量已從當初的0.8萬億元，暴漲
超過一倍達至1.9萬億元。她說，這證明債券通已經成為境外投資
者進入內地債券市場的重要渠道，為中國債券市場對外開放提供了
中西合璧的平台。

外資連七月增持中國債券 規模撲兩萬億
債券通開通兩年 全球百強資管58家已進場

國開行：與基金公司研推債券ETF
【大公報訊】在中國在岸債券市場，

政策性銀行一直扮演相當重要角色。國開
行資金局副局長劉冬青表示，境外機構自
去年開始已大量增持國債和政策性銀行金
融債（內地簡稱政金債），今年增持中國
債的速度更快，令市場佔比上升至2.4%。
另方面，他指境外機構增持國開行債券的

速度相比之下更快，較去年底已增持逾800
億元，增速逾40%。

與一手市場相比，劉冬青指境外機構
較常透過二手市場增持國開行債券，原因
包括二手市場的流動性較佳、收益率更好
，另外則是涉及法律問題，因為一旦涉及
境外機構或要管理層授權，故投資者寧可

透過二手市場吸納。
對於日後發展，他說國開行近年在推

動一、二級市場聯動方面做了大量工作，
包括與基金公司討論合作，又指雙方的合
作潛力巨大，將來若能於銀行間債券市場
或交易所市場推出債券ETF產品，他說發
行規模可以達到500億至600億元人民幣也
沒有問題，而且將來境外的養老基金和社
保基金等投資者亦能以較容易的方式投
資。

中銀香港（02388）全球市場部總經理
王彤提出另一構想，建議探討由香港金管
局負責管理的債務工具中央結算系統（
CMU），以及內地上清所、中債登是否能
對接，以做好一手市場。

【大公報訊】記者張博睿報道：在債
券通周年論壇上，金管局外事部助理總裁
李永誠表示，得益於香港持續發揮自身優
勢以及金融市場的持續擴大開放，近年來
內地債券市場取得迅速發展。他指出，未
來將與內地當局繼續研究擴大債券通交易
工具、回購、和其他衍生工具，提供更多

結算周期選項以及簡化外匯交易程序，並
優化對沖業務。

目前，債券通的境外投資者數量較推
出初期增長近兩倍。李永誠表示，隨着債
券通逐步完善，加上持續推動人民幣國際
化和金融市場對外開放，境外配置人民幣
資產的需求將會增加，香港作為資金進出

內地的主要門戶，必須不斷優化和改善互
聯互通的措施。

李永誠又提到，於去年八月全面實施
的 「貨銀兩訖」的結算模式，顯著提升了
交易效率並減少了結算風險。同時亦推出
了大宗交易的分倉功能，使境外投資者購
入債券更為便利。

金管局擬簡化外匯交易程序

【大公報訊】記者張博睿報道：債券
通走過兩周年，財經事務及庫務局局長劉
怡翔指出，債券通再次體驗香港作為內地
試驗田和防火牆的角色，令中國資本市場
更加開放。他提及，內地長期實施資本管
制，境外投資者參與內地債券市場的比例
較低，未來內地債券市場在對外開放方面
具較大開拓空間。

目前，境外投資者持有內地債券市場
僅2%。相比之下美國債券市場的外資持有
量大概有29%，日本也達到了8%，一些歐
洲國家如德國和法國，更是達到60%。

劉怡翔強調，兩年前開通的債券通，
是內地債券市場對外開放的里程碑，從去
年8月份開始，債券通從三個方面優化了境

外投資者的交易，一是實現即時貨銀兩訖
的標準，讓結算風險最小化；二是推出交
易分倉功能，實現了大宗交易業務流程的

自動化；三是釐清相關稅項安排，免徵境
外投資者企業所得稅和增值稅，期限暫定
三年。

得益於上述三項優化措施鋪路，彭博
從今年4月起，將內地政府債券和政策金融
債券納入彭博巴克萊環球中和指數，目標
讓內地債券佔該指數6%的權重。一旦內地
債券市場被納入國際債券指數的比例上升
，將會吸引更大規模的境外投資者投資內
地債券。

據券商相關數據顯示，三大國際債券
指數的資產管理規模可達3.2萬億美元，就
上述內地債券佔比為6%來計算，跟隨三大
指數流入內地債券市場的資金可達1900億
美元。

外資佔比僅2% 對外開放空間大

【大公報訊】記者張博睿報道：談及
債券通的下一步發展，中國人民銀行金融
市場司副巡視員高飛昨日在論壇上表示，
為了進一步推動對外開放，將會持續完善
債券市場，擴大債券通報價機構範圍，以
及優化相關交易機制；推動直接入市、債
券通、QFII或RQFII渠道整合，開展到期
違約債權轉讓業務，豐富外匯對沖有關渠
道，並推動解決終止淨額的確定性及合法
性問題。

在債券市場互聯互通方面，高飛表示
，鼓勵推出更多債券指數公募基金，推進
債券中央存管機構（CSD）的互聯互通；
在完善市場相關規則方面，將會促進本地
託管行與全球託管行加強合作，改造債券

回購交易機制，明確評級機構開展相關評
級業務；在指數納入方面，全力推動中國
債券市場納入富時羅素及摩根大通等國際
指數供應商的旗艦指數。

高飛指出，目前內地擁有良好的經濟
基礎，雖然經濟有所波動，但總體上發展
平穩，表現向好。他引述DIS統計數據指
出，截至2018年，中國債券市場達到了86
萬億人民幣，超過日本位居世界第二。值
得一提的是，2019年上半年中國外匯儲備
規模總體穩定，人民幣匯率及跨境資金流
動和總體收支保持基本平衡，因此有信心
繼續保持人民幣匯率，並指出在此背景下
，中國債券市場的投資收益率比較高，總
體違約率比較低，因此有較強的吸引力。

人行將擴債券通報價機構範圍
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債 券 通 周 年 論 壇
大公報記者

張博睿（文）、麥潤田（圖）

【大公報訊】隨着債券通逐步向前推
進，投資者的需求亦相應提高。在昨日舉
行的研討會上，與會者普遍認為有兩方面
工作有待改善，包括對沖債券投資風險的
工具仍然不足，以及投資者於在岸市場只
可指定一家外匯結算銀行，難以落實 「最
佳執行辦法」。

領航（Vanguard）亞洲區投資產品管
理主管葉家德表示，在債券通渠道下，冀
能提供債券期貨（bond future）和債券回
購（repo）等對沖投資風險的工具，以提
升投資組合的管理效率。另方面，除了葉
家德之外，Tradeweb董事總經理張英華與
首域投資亞洲區固定收益主管Jamie Grant
也說，只有一家外匯結算銀行難以找到最
佳市場價格。

投資中國債券，人民幣匯率是其中一
項關注點。不過東衛資產管理公司首席投
資官兼聯合創始人伍展恒指出，對於國際
投資者而言，他們更加關注以當地貨幣（
home currency）計算的回報，故此若能建
立一條完整的交叉貨幣掉期（CCS）利率
曲線，對國際投資者會帶來頗大幫助。

中銀香港全球市場部總經理王衛則說
，中國債市是全球第二大市場，若能保持
開放、穩定格局，境外資金自然會流入中
國債市，認為匯率 「不是問題」。中國工
商銀行金融市場部副總經理沈士生表示，
預料中國利率在下半年有下行空間，加上
中美貿易摩擦 「最困難時間已經過去」，
認為債券市場是 「非常好的投資機會」。

業界盼期貨與回購等對沖工具

▲張翠微表示，今年6月份，日均交易
量超過90億元

▲史美倫表示，債券通覆蓋的國家及地
區達到29個

▶境外機構增
持國開行債券
已逾800億元
，按年增速逾
40%


