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備忘錄  

  土地基金 (基金 )由臨時立法會於一九九七年七月一日決議通過成立，以接收和持有香港特別行政區
政府土地基金在扣除開支後的所有資產，包括所有應收帳項。  

 2  決議包括下列各項規定－  

( a )  基金須由財政司司長管理和管控，而他可將其管理權和管控權轉授予其他公職人員；  
( b )  下列款項須記入基金的貸項下－  

( i )  在扣除所有與香港特別行政區政府土地基金的管理和管控有關的開支後，所有與香港

特別行政區政府土地基金的投資有關而賺得的利息、股息或其他投資收入的款項，

以及所有因出售或以其他方式處置任何香港特別行政區政府土地基金的全部或部分

資產而賺得的款項；以及  
( i i )  在扣除所有與基金的管理和管控有關的開支後，所有與基金的投資有關的應收帳項

及賺得的利息、股息或其他投資收入的款項，以及所有因出售或以其他方式處置任何

基金的全部或部分資產而賺得的款項；  
( c )  所有與基金的管理和管控有關的開支，包括管理層員工成本的開支及由香港特別行政區政府

土地基金信託的受託人在依據該信託的信託聲明書第 2 9 款結束信託時招致的費用，以及任
何就香港特別行政區政府土地基金在一九九七年六月三十日後須繳付的帳項，均須由基金

支付；  
( d )  基金須－  

( i )  承擔香港特別行政區政府土地基金信託的受託人在按照該信託的信託聲明書第 2 9 款
結束信託前招致及在結束時尚未了結的所有法律責任；以及  

( i i )  承擔財政司司長按照於一九九七年七月一日簽立的香港特別行政區政府土地基金移交
契諾第 9 款，就所涉及的香港特別行政區政府土地基金信託的管理或由此而產生的
所有訴訟、法律程序、申索及要求，以及所有費用和開支而對各受託人及其各自的

遺產代理人與遺產作出彌償的所有義務；  
( e )  財政司司長可行使其酌情決定權，授權和指示將基金在任何時候所持有而無須立即用以支付

基金開支的任何資產，以他決定的方式投資。  
( f )  凡－  

( i )  在財政儲備內稱為「未來基金」的名義儲蓄帳目所持有的土地基金資產，產生投資  
收入；以及  

( i i )  該等收入從「未來基金」回撥至土地基金，  
則財政司司長可不時將在該等收入的累積金額中的任何款額，從土地基金轉撥入政府一般

收入內。  

 3  一 九 九 七 年 七 月 一 日 ， 基 金 從 香 港 特 別 行 政 區 政 府 土 地 基 金 的 受 託 人 接 收 的 資 產 淨 值 為

1 , 9 7 0 . 7 2 億元。截至二零二四年三月三十一日為止，基金的結餘為 3 , 6 4 9 . 5 7 億元。  

 4  香港金融管理局獲財政司司長指示，負責管理基金資產的投資。  

 5  一九九七年七月一日至一九九八年十月三十一日，基金的資產由香港金融管理局以獨立投資組合

的方式管理。由於基金的所有投資收入，在扣除有關管理投資的費用後，均會併入基金的投資組合內，因

此基金並無收支。該類投資收入的淨額，即為投資淨值的增幅。自一九九八年十一月一日開始，基金的

資產已併入外匯基金內進行投資。由二零零七年四月一日起，基金存放於外匯基金的投資回報按外匯基

金投資組合過去 6 年的平均年度投資回報，或 3 年期外匯基金債券 (由二零一六年一月一日起改為 3 年
期政府債券 )在上一個年度的平均年度收益率，以 0 %  為下限，並以兩者中較高者為準。  

 6  二零一四至一五年度和二零一五至一六年度基金存放於外匯基金的結餘投資收入分別為 7 9 . 1  億元
和 1 2 0 . 8 5 億元，一般在每年十二月三十一日支付。這兩項收入連同財政儲備其他部分的投資收入，已
預留作房屋儲備金，並存放於外匯基金內。  

 7  二零一六年一月一日，為數 2 , 1 9 7 . 3 億元的土地基金結餘透過名為「未來基金」的名義儲蓄  
帳目，作長遠投資。「未來基金」存放於外匯基金期間所得的投資回報，會留作再投資用途，並須於存

放期 (初步定為 1 0 年 )完結後或在財政司司長所指示的日期支付予政府。有關安排隨後再獲延長 5 年。  

 8  財政司司長在二零一九至二零年度政府財政預算案演辭宣布，房屋儲備金會在二零一九至二零

年度至二零二二至二三年度分 4 年回撥到政府帳目，作為投資收入。二零二一至二二年度政府財政預算
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案演辭述明，「未來基金」所得的投資回報會由二零二一至二二年度起回撥到土地基金。為數 3 4 0 億元和
3 7 0  億元的投資收入會分別在二零二四至二五年度和二零二五至二六年度從「未來基金」回撥。  

 9  為維持香港的國際航空樞紐地位，財政司司長在二零二零年六月行使根據《公共財政條例》

(第 2 章 )作出的決議所授予的權力，從「未來基金」撥出 2 7 3 億元，用以投資國泰航空有限公司 (國泰
航空 )。政府在二零二零年八月十二日支付 1 9 5 億元，以認購優先股 (附帶可分離的認股權證 )。投資國泰
航空所需資金已從外匯基金的投資中撥取，並繼續作為「未來基金」的一部分。二零二三年十二月四日，

國泰航空贖回一半優先股，並於二零二四年七月三十一日贖回餘下一半優先股。兩次均以本金價值

9 7 .5  億元贖回，而截至二零二四年七月三十一日的所有優先股股息均已清付。二零二四年八月三十日，政府
與國泰航空簽訂認股權證回購協議，容許國泰航空以總代價 1 5 . 3 2 億元回購發行予政府的可分離認股權
證。回購完成後，政府不再就國泰航空持有任何投資項目。  

 1 0  財政司司長在二零二零至二一年度政府財政預算案演辭宣布，在「未來基金」撥出部分款項，成
立「香港增長組合」，作策略性投資於與香港有關連的項目，以鞏固香港作為金融、商貿和創科中心的

地位，長遠提升香港的生產力和競爭力，同時爭取合理的風險調整回報。  

 1 1  行政長官在二零二二年施政報告宣布，會成立「香港投資管理有限公司」，歸一管理「香港增長
組合」和「共同投資基金」的投資活動。  

 1 2  二零二三年十月，財政司司長行使決議所授予的權力，從存放在外匯基金的土地基金的資產撥出
1 2 . 6 3 億元，以計息貸款形式投資於香港數碼港管理有限公司，為在香港發展人工智能超算中心提供融
資。  

 1 3  二零二四年五月二十二日，立法會議決在決議中加入新訂的第 8 段，使財政司司長可不時將從
「未來基金」撥回至土地基金的累積投資回報中的任何款額，轉撥入政府一般收入內。  
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土地基金  
( 支 出 )  

 

  
2 0 2 3 – 2 4  
實際開支  

2 0 2 4 – 2 5  
修訂預算  

2 0 2 5 – 2 6  
預算       

  $ ’ 0 0 0  $ ’ 0 0 0  $ ’ 0 0 0  
    

運作開支  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   5 , 9 6 3 *  1 4 , 4 0 6 *  3 0 5 *  
    

     
轉撥至政府一般收入的款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   —  1 1 7 , 0 0 0 , 0 0 0  7 1 , 0 0 0 , 0 0 0  
    

     

     
     
 總額 (支出 )  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   5 , 9 6 3  1 1 7 , 0 1 4 , 4 0 6  7 1 , 0 0 0 , 3 0 5                  
 

*  這個數額主要為僱用外間服務供應商管理土地基金下的投資所涉的開支。  
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土地基金  
( 收 入 )  

 

 

 

  
2 0 2 3 – 2 4  
實際收入  

2 0 2 4 – 2 5  
修訂預算  

2 0 2 5 – 2 6  
預算       

  $ ’ 0 0 0  $ ’ 0 0 0  $ ’ 0 0 0  
    

投資收入  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   5 7 , 0 0 0 , 0 0 0 ^~  3 4 , 0 0 0 , 0 0 0 ^~  3 7 , 0 0 0 , 0 0 0 ^ ~  
    

     
來自投資／貸款的股息、利息及其他收入  2 , 2 2 9 , 3 5 5 †  1 , 8 2 5 , 3 7 2 †  6 6 , 3 0 8 §      
     

     
     

  總額 (收入 )  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .   5 9 , 2 2 9 , 3 5 5  3 5 , 8 2 5 , 3 7 2  3 7 , 0 6 6 , 3 0 8              
      

 

^  「未來基金」存放於外匯基金期間所得的投資回報，會留作再投資用途，並須由二零二一至二二年度  
起支付予政府。  

~  這個數額為從「未來基金」回撥的投資收入。  

†  這個數額為來自國泰航空有限公司的股息收入和來自給予香港數碼港管理有限公司的貸款的利息收入。  

§  這個數額為來自給予香港數碼港管理有限公司的貸款的利息收入。  
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帳目的變動情況  

 實際  修訂預算  預算  

 2 0 2 0 – 2 1  2 0 2 1 – 2 2  2 0 2 2 – 2 3  2 0 2 3 – 2 4  2 0 2 4 – 2 5  2 0 2 5 – 2 6  

 百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  

期初結餘 #  2 1 9 , 7 3 0  2 1 9 , 6 9 1  2 5 7 , 3 6 7  3 0 5 , 7 3 4  3 6 4 , 9 5 7  2 8 3 , 7 6 8  

收入  — ^  3 7 , 6 7 7 @^ 4 8 , 3 8 8 @^ 5 9 , 2 2 9 ~ ^  3 5 , 8 2 5 ~ ^  3 7 , 0 6 6 ~ ^  

開支  3 9 *  1 *  2 1 *  6 *  1 4 *  — *  

轉撥款項前的盈餘／ (赤字 )  ( 3 9 )  3 7 , 6 7 6  4 8 , 3 6 7  5 9 , 2 2 3  3 5 , 8 1 1  3 7 , 0 6 6  

轉撥至政府一般收入的款項  —  —  —  —  ( 1 1 7 , 0 0 0 )  ( 7 1 , 0 0 0 )  

盈餘／ (赤字 )  ( 3 9 )  3 7 , 6 7 6  4 8 , 3 6 7  5 9 , 2 2 3  ( 8 1 , 1 8 9 )  ( 3 3 , 9 3 4 )  

期末結餘  2 1 9 , 6 9 1  2 5 7 , 3 6 7  3 0 5 , 7 3 4  3 6 4 , 9 5 7  2 8 3 , 7 6 8  2 4 9 , 8 3 4  

 

 

收入分析  

 實際  修訂預算  預算  

 2 0 2 0 – 2 1  2 0 2 1 – 2 2  2 0 2 2 – 2 3  2 0 2 3 – 2 4  2 0 2 4 – 2 5  2 0 2 5 – 2 6  

 百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  

投資收入  — ^  3 7 , 6 7 7 @^ 4 8 , 3 8 8 @^ 5 7 , 0 0 0 ~ ^  3 4 , 0 0 0 ~ ^  3 7 , 0 0 0 ~ ^  

來 自 投 資 ／ 貸 款 的 股 息 、  

利息及其他收入  

—  —  —  2 , 2 2 9 †  1 , 8 2 5 †  6 6 §  

收入總額  —  3 7 , 6 7 7  4 8 , 3 8 8  5 9 , 2 2 9  3 5 , 8 2 5  37, 0 6 6  

 

#  二零一六年一月一日，為數 2 1 9 , 7 2 9 , 6 5 9 , 0 0 0 元的土地基金結餘透過名為「未來基金」的名義儲蓄  
帳目，作長遠投資。  

^  「未來基金」存放於外匯基金期間所得的投資回報，會留作再投資用途，並須由二零二一至二二年度  
起支付予政府。  

@  這個數額為從房屋儲備金和「未來基金」回撥的投資收入。  

~  這個數額為從「未來基金」回撥的投資收入。  

*  這個數額主要為僱用外間服務供應商管理土地基金下的投資所涉的開支。  

†  這 個 數 額 為來 自 國泰 航空 有 限 公 司的 股 息收 入 和 來 自 給 予香 港 數碼 港管 理 有 限 公司 的 貸款 的  
利息收入。  

§  這個數額為來自給予香港數碼港管理有限公司的貸款的利息收入。  
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土地基金  
 

 

 

 

開支分析  

 實際  修訂預算  預算  

 2 0 2 0 – 2 1  2 0 2 1 – 2 2  2 0 2 2 – 2 3  2 0 2 3 – 2 4  2 0 2 4 – 2 5  2 0 2 5 – 2 6  

 百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  百萬元  

運作開支  3 9 *  1 *  2 1 *  6 *  1 4 *  — *  

轉撥至政府一般收入的款項  —  —  —  —  1 1 7 , 0 0 0  7 1 , 0 0 0  

開支總額  3 9  1  2 1  6  1 1 7 , 0 1 4  7 1 , 0 0 0  

 

*  這個數額主要為僱用外間服務供應商管理土地基金下的投資所涉的開支。  
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