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香港按揭證券有限公司 
Bauhinia MBS Limited 30 億美元按揭證券化計劃 
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香港按揭證券有限公司（按揭證券公司）欣然宣佈於今天（2001

年 12 月 19 日）推出及簽署 Bauhinia MBS Limited 30 億美元按揭證券化

計劃。 

 

該 計 劃 是 一 個 多 貨 幣 、 傳 統 債 券 形 式 的 證 券 化 計 劃 。 Bauhinia 

MBS Limited (“Bauhinia”) 是一間由按揭證券公司專為發行按揭證券

而成立，不受破產影響的特設公司。 按揭證券公司將不時出售按揭組合

予 Bauhinia，然後該公司把按揭組合包裝成不同類別的按揭證券出售予

投資者。 

 

按揭證券公司打算經該計劃首先發行資本市資埸參與者熟悉的兩

類產品。第一類是單一級別按揭證券；按揭證券公司保證本金償還及利

息支付。第二類是多級別按揭證券；信貸增　方法包括拆分證券為高級

及次級（通稱為抵押按揭權責），預留資金，超額抵押及上述組合等。 

 

多種貨幣計劃可讓按揭證券公司透過 Bauhinia 安排發行不同貨幣

的按揭證券，滿足本地及海外投資者的需求。該計劃採納債券形式的結

構，使投資者可預知於息票日應收的利息金額。這項安排令按揭證券的

買賣更為方便，有助提高第二市場的流通量。 

 

該計劃採取公開發售及私人配售的靈活發行機制。由數間主要財

務機構組成龐大的分銷網絡，配合日後的按揭證券發行活動。該計劃由



美林國際安排，並得到巴克萊、道亨銀行、德意志銀行、匯豐銀行、JP

摩根、美林國際、所羅門美邦及瑞銀華寶支持，組成證券交易商團。按

揭證券公司在該計劃內擔任賣方、總供款管理機構及交易管理人。 

 

按揭證券公司的執行董事黎定得先生指出，「該計劃是發展香港

第二按揭市場的一個重要里程碑。透過產品結構及文件的標準化，該計

劃可為按揭證券公司及銀行提供一個方便的安排平台，將不流通的按揭

組合轉變為流通的按揭證券，達到融資及資產管理目標。該計劃能將發

行按揭證券所需的時間由六至九個月大大縮短為數星期。」 

 

按揭證券公司行政總裁彭醒棠先生指出，「現有的背對背有擔保

按揭證券計劃及新推出的債券形式按揭證券計劃，將成為按揭證券公司

兩項推動香港按揭證券市場發展的主要工具。背對背按揭證券計劃可讓

銀行利用按揭證券化去管理資產負債。而債券形式的按揭證券計劃則更

能迎合有意享有按揭證券公司優質按揭資產收入的投資者。按揭證券公

司打算於二零零二年首季利用該計劃發行首批約 20 億港元的按揭證

券。」 

 

美林亞太區企業財務副主席黃桂林先生指出，「Bauhinia MBS 

Limited 的按揭證券化計劃是亞太區（澳洲除外）首個按揭證券化計劃。

這是發展第二按揭市場的一個里程碑。這個計劃可讓按揭證券公司推出

有擔保債券，類似由美國的真利美及房利美發行的同類型產品。同時亦

可發行無擔保債券，例如通遞式及抵押品按揭權責，以滿足投資者的不

同需求。美林國際很榮幸能擔任這個計劃的安排人。」 

 

 

香港按揭證券有限公司 
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技術資料簡報 
 
 
1. 該計劃的架構 
 
 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 

   

 

 批核人 
 

按揭的批核人 
向賣方沽售按揭組合 

香港按揭證券有限公司 
 

按揭的賣方向發行人 
沽售按揭組合 

DB Trustees (Hong Kong) 
Limited 

 
作為抵押品受託人將持有

發行人以按揭及其他資產

所提供的抵押品 

DB Trustees (Hong Kong) 
Limited 

 

 作為每一個系列的債券受託

人，為每一個系列的債券持

有人擔任受託人 

Bauhinia MBS  
Limited 

 
發行人將分系列 
發行按揭證券 

第一系列按揭證券 第二系列按揭證券 第三系列按揭證券 



 
2. 該計劃的特色 
 

(a) 傳統債券形式結構 
 

根據該計劃發行的按揭債券將採納債券式的架構： 
 

• 每一息票期的利息金額將按以下方式預先釐定 

= 指定息票率 x 尚未償還的按揭債券本金餘額 x 息票期的

日數； 

• 尚未償還本金額的結餘會因於每一息票付款期部分贖回按揭證

券而有所 遞減。 
 

(b) 多種貨幣 
 

• 根據該計劃發行的按揭債券可以港幣或任何其他可兌換貨幣，

例如：美元、歐羅等為貨幣單位。 
 

(c) 有關按揭貸款 
 

根據該計劃符合證券化準則的按揭貸款包括以下類別由按揭證券公

司向銀行、香港房屋委員會、香港房屋協會及香港的地產發展商購

買的第一或第二法定按揭所抵押的住宅按揭貸款： 
 
• 以最優惠利率為基準的住宅按揭貸款 
 
• 以香港銀行同業拆息為基準的住宅按揭貸款 
 
• 可調整定息住宅按揭貸款 



 
3. 產品架構 
 

(a) 按揭證券公司有擔保單一級別按揭證券 
 

• 按揭證券公司將會從其保留按揭組合出售一批按揭予不受破產

影響的特設公司（「Bauhinia MBS Limited」），而該公司將向

投資者發行按揭證券。 
 
• 按揭證券公司將透過擔保支付所有本金及利息，提高信貸保

障。 
 

• 按揭證券公司的長期信貸評級： 
 
 港幣 外幣 
標準普爾 AA- A+ 
穆迪 Aa3 A3 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

批核人 
 

按揭的批核人 
向賣方沽售按揭組合 

香港按揭證券有限公司 
 

按揭的賣方向發行人 
沽售按揭組合 

單一級別有擔保按揭證券

Bauhinia MBS  
Limited 

 
發行人將分系列 
發行按揭證券 

香港按揭證券有限公司
 

將擔任擔保債券的擔保人

投資者 



 
(b) 按揭證券公司無擔保多級別按揭證券 

 
• 按揭證券公司將會從其保留按揭組合出售一批按揭予不受破產

影響的 Bauhinia MBS Limited，而該公司將向投資者發行按揭證

券。 
 

• 將透過劃分按揭證券為高級及次級、預留資金、超額抵押或結

合上述任何一項措施，提高信貸保障。次級按揭證券將需承擔

相關按揭首先出現拖欠的損失，以指定金額為上限。這類債券

較優先按揭證券的信貸評級較低，但將獲支付的收益較高。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

投資者 

投資者 

批核人 
 

按揭的批核人 
向賣方沽售按揭組合 

香港按揭證券有限公司 
 

按揭的賣方向發行人 
沽售按揭組合 

Bauhinia MBS  
Limited 

 
發行人將分系列 
發行按揭證券 

高級 
信貸評級較高， 

收益較低 

多級別按揭證券

次級 
信貸評級較低， 

收益較高 



 
 

4. 發售機制 
 

• 根據該計劃發行按揭證券的發售機制可以採取由一組包銷商包銷的

公開發售或由一名包銷商安排的私人配售發行形式進行。 
 
• 該計劃已組成分銷團，包括巴克萊、道亨銀行、德意志證券、滙

豐、JP 摩根、美林國際、所羅門美邦及瑞銀華寶。 
 
• 分銷團的任何分銷商可包銷根據該計劃發出的任何系列債券。 
 
• 分銷團以外的財務機構可以透過該計劃的逆向問價條文提出發行債

券。 
 
• 根據該計劃可以發出的按揭證券的尚未償還總額為 30 億美元。該

計劃的規模可以擴大，惟需待發行人、擔保人及分銷商互相達成協

議，始可作實。 
 
 
5. 結算及交收 
 

• 按揭證券將依照歐元債券慣例或發行按揭證券的市場的慣例進行結

算。就港元按揭證券，於第二市場的交易通常於交易日期後兩日（即

T + 2 日）進行結算。 
 
• 港元按揭證券是於債務工具中央結算系統交收及託管持有。由於債務

工具中央結算系統已經與 Euroclear 及 Clearstream 建立聯繫，港元按

揭證券可以轉交此兩名託管人。 
 
• 債務工具中央結算系統亦可交收及託管美元按揭證券。 
 
• 以主要貨幣為單位的按揭證券可以由 Euroclear 及 Clearstream 交收及

託管持有。 
 



 
6. 成立該計劃的好處 
 

(a) 透過下列各項推動香港按揭證券市場的發展： 
 

• 按揭證券產品的架構及法律文件標準化。 
 
• 為發行按揭證券提供一個方便、靈活及符合成本效益的平台。 

 
• 採納債券式的架構，方便按揭證券的買賣，因此提高其於第二

市場的流通量。 
 

(b) 投資者享有的利益 
 
• 多種貨幣計劃提供以不同貨幣發行按揭證券，滿足本地及海外

投資者的需求。 
 
• 該計劃將讓投資者享有按揭證券公司的優質按揭資產享有的利

息收入。 
 
• 架構靈活，以及擁有多個提高信貸保障的方案，將令按揭證券

公司可以推出多種產品，迎合不同投資者在投資及資產負債管

理等方面的需求及投資者能接納的不同風險程度。 
 

(c) 銀行享有的利益 
 

• 該計劃為銀行提供一個方便的平台，於有需要時將部分按揭組

合證券化，應付其資金需求，並管理按揭組合集中及流通量的

事宜。 
 
• 銀行亦可投資於根據該計劃發出的按揭證券，作為於第一市場

爭取按揭貸款以外的另一個選擇。按揭證券公司擔保的按揭證

券，資本充足比率風險權數為 20%，較保留按揭組合內的按揭

貸款的風險權數 50%為低。 
 
(d) 按揭證券公司享有的利益 

 
• 該計劃將作為按揭證券公司的一項重要工具，推動香港第二按

揭市場的發展。 
 



• 該計劃亦將作為按揭證券公司的一項有力措施，以應付資金需

求，管理按揭組合的信貸風險、提早還款風險及由最優惠利率

與香港銀行同業拆息的息差而產生的基準風險。 


