零售外匯基金債券
今年是外匯基金債券推出的10周年。外匯基金債券在機構投資者之間交投活躍。鑑於一般投資者對債券投資的興趣日濃，因此金管局定於8月1日推出方便公眾投資外匯基金債券的試驗計劃。
香港目前的利率低企，越來越多投資者對債券投資產生興趣。以港元零售債券為例，地鐵公司、九廣鐵路、機場管理局及香港按揭證券公司等公營機構近期發行的債券都大受歡迎。金管局歡迎這項中轉儲蓄的渠道，因為此舉有利香港的金融穩定。

然而，雖然零售債券在一手市場廣受歡迎，但在二手市場的流通性普遍偏低。這也許是因為部分債券投資者在買入債券後，多數會一直持有直至債券到期日。同時，二手市場交易成本普遍被視為偏高，買入及賣出價差距甚遠，收費結構複雜，同時又缺乏市場莊家隨時按客戶要求提供買入及賣出報價。

鑑於上述情況，金管局認為有需要推出措施以方便一般投資者參與一手及二手市場，目的是令債券成為流通性更高的投資工具。金管局會於2003年8月1日起推出試驗計劃，以測試市場反應。
外匯基金債券最低面值為5萬港元，年期分為2年、3年、5年、7年及10年（這些外匯基金債券稱為「基準債券」，因為它們為其他發債體提供港元利率基準）。外匯基金債券的參考價格每日在金管局網站、路透社及多個金融資訊系統公布。

根據試驗計劃，金管局會委任多位外匯基金債券認可交易商為零售外匯基金債券分銷商，這些分銷商承諾在提供有關一手及二手市場的服務時，會遵循若干劃一的做法。目前，一般投資者經認可交易商在一手市場競投外匯基金債券時，需註明就新發行外匯基金債券的投標價。然而，有關投資者需富有一定的經驗才能就競爭性投標定出投標價。有見及此，金管局將有關安排簡化，讓一般投資者可無需定出投標價，而選擇參與「非競爭性」投標。我們最初會在2年及3年期外匯基金債券（每季發行一批）中預留一部分以非競爭性投標方式發售。此舉會提高一般投資者的中標機會。在非競爭性投標中，中標的投資者會按照競爭性投標的平均接納價獲配發外匯基金債券。

此外，零售外匯基金債券分銷商承諾簡化其收費結構。在處理一手市場投標中的初次認購申請時只會收取手續費，以及就保管外匯基金債券收取託管費，而不會就其後收取利息及贖回債券再收取其他費用。這項安排令債券投資的成本更具透明度。然而，若投資者選擇把所持債券轉撥至另一位認可交易商的帳戶，則分銷商可能會收取服務費。

分銷商亦承諾就所有現有基準外匯基金債券提供買入及賣出報價。因此，投資者無需待至舉行投標時才能購買外匯基金債券，而是可以隨時入市。分銷商亦同意在參考市場流通性及市況後，提供合理買入／賣出差價。若外匯基金債券是經分銷商買入的話，即使該等外匯基金債券不再為基準外匯基金債券，分銷商承諾仍然會提供向投資者購回該等債券的買入報價。

金管局就試驗計劃舉行了一次投標，並挑選了3位認可交易商為分銷商，它們分別為東亞銀行、星展銀行（香港）及永隆銀行。若試驗計劃反應理想，金管局可能會於1年試驗期滿後增加分銷商的數目。事實上，除遞交非競爭性投標外，其他認可交易商亦可採納大部分上述的做法。金管局歡迎它們採納這些做法，以提高市場的透明度及規範。

有關試驗計劃的詳細安排及有關債券投資的一些常見問題載於金管局網站（www.hkma.gov.hk）的新增環節 「外匯基金債券：投資者須知」內。金管局亦刊發了一份全新有關外匯基金債券的資料小冊子，內容載有有關試驗計劃的資料。金管局歡迎各界人士直接向我們查詢。

不過投資者應謹記，債券比銀行儲蓄存款的流動性低，債券價格亦會有起跌。若投資者需要在到期前出售債券，本金可能會蒙受損失。此外，投資債券亦存在借款人未能履行其償債義務的信貸風險。
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