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就場外衍生工具設立
中央交易對手結算所及交易資料儲存庫

2011年1月3日
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背景

近期的金融危機揭示了場外衍生工
具市場所隱藏的風險

國際組織建議完善金融市場基建
及加強金融市場的監管(如：加強
使用中央交易對手結算所及交易
資料儲存庫)

為減低系統

性風險

於2009年9月匹茲堡舉行的會議上，20國集團領導人同意：

「所有標準化場外衍生工具合約最遲應該在2012年底前按適當情況在交易所
或電子交易平台買賣，並透過中央交易對手結算所結算。場外衍生工具合約應向
交易資料儲存庫匯報。非中央結算的合約應符合較高的資本規定。」
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國際間的工作 – (1)

• 金融穩定委員會已成立一個由多國監管機構組成的工作小組，
就如何落實場外衍生工具市場改革提交報告

• 支付及結算系統委員會及國際證券事務監察委員會組織正合作
修訂有關中央交易對手結算所(「結算所」)的建議，另就有關交
易資料儲存庫(「儲存庫」) 作出建議

• 巴塞爾銀行監管委員會正在修訂有關銀行承受結算所風險的資
本規定
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國際間的工作 – (2)

金融穩定委員會最近通過一份有關如何貫徹落實以下各項20國集團
的建議的報告：

• 增加市場標準化比重

• 推動在2012年底前落實標準化之場外衍生工具進行中央結算

 實施強制性的結算規定

 加強結算所的監察及規管

 就其餘非中央結算的交易引入穩健的風險管理規定

• 確保在2012年底前場外衍生工具交易須向儲存庫匯報
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外匯衍生工具
58%

信貸衍生工具
2%

不交收遠期外匯
17%

利率衍生工具
18%

股票衍生工具
5%

其他
接近 0%

2009年香港各類場外衍生工具交易
(以名義金額計)

以上資料來源自對主要市場參與機構的調查

國際間仍未就這類產品的
中央結算要求達成共識
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結算所的好處

結算所F

D

C

E

透過結算所進行結算在雙邊場外市場

結算所處於買賣雙方之間，既擔任賣方的買方，亦擔任買方的賣方
結算所可執行多邊淨額結算，並有助減低交易對手風險

A B

F C

E D

A B

港交所將為場外衍生工具市場設立本地結算所(首個階段所涵蓋的產品：利率掉期及不
交收遠期外匯)
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儲存庫的好處

儲存庫：保存場外衍生工具交易紀錄的中央電子資料庫

提高市場透明度，
以能更有效地評估系統性風險

透過獲取相關資料，
加強監管機構的市場監察角色

加強金融市場的穩定

金管局的債務工具中央結算系統 (CMU)將為場外衍生工具市場設立本地
儲存庫(首個階段所收集的交易資料：利率掉期及不交收遠期外匯)
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香港的現況 –國際承諾

• 作為金融穩定委員會、巴塞爾委員會及國際證券事務監察委員會
組織的成員，並為履行作為國際金融中心的角色，香港有責任遵
守國際標準

• 在現行監管架構下，香港將採取必須的措施落實20國集團的建議

• 相關監管機構將會合作制訂監管制度，確保香港的金融機構有公
平的經營環境
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建立場外衍生工具市場的監管制度

• 設立儲存庫及結算所需要適當的監管制度配合

– 制定強制交易、結算及申報規定

• 須接受規管的機構

• 須申報的交易資料及／或進行中央結算的合約類別

• 為建立適當的監管制度，證監會、金管局及政府將緊密合作，並在
2011年第三季前就規管要求細節諮詢市場意見

• 為香港所有金融機構提供公平運作環境
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法 例 修 訂

• 為落實規管場外衍生工具市場的建議，有需要修訂《證券及期貨條
例》 的主體法例及制定相關附屬法例

• 主體法例

– 賦權證監會可透過附屬法例

• 訂明強制交易、結算及申報責任

• 處理相關及附帶事宜 (例如額外規管要求及違法罰則等)

• 附屬法例

– 於主體法例賦權證監會加以制定

– 列明場外衍生工具市場的規管細則
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法 例 修 訂

• 計劃在2011年稍後向立法會提交《證券及期貨條例》的建議修訂

• 證監會將在 2011年第三季前就新的附屬法例諮詢公眾意見
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場外結算──理由
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全球監管任務 對香港交易所的戰略價值

 G20倡議工作

 符合國際準則

 香港交易所──中央結算工作往
績良好

 新業務及收入

 新客戶及產品

 抓緊人民幣相關機遇
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場外結算──概覽
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 現時香港市場規模：小
 初期營辦業務：利率掉期(IRS)及
不交收遠期外匯(NDF)

 未來拓展：外匯及股票衍生工具
 人民幣：潛在的增長動力

 準參與者：國際銀行、在香港
的內地銀行及本地銀行

 由香港交易所設立
 靈活的股權結構
 可邀請夥伴參與

 首筆保證基金由香港交易所
撥出及由參與者支付

參與者

業務模式 財務模式

香港交易所董事會於2010年11月通過；目標在2012年底前推出
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場外結算──與交易資料儲存庫的銜接
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香港交易所──場外交易結算所

金管局將於其現有的CMU系統內加設此等功能以支援場外結算。

CCP Clearing

Risk & collateral 
management

Life-cycle periodic 
processing & 

payment

金管局──交易資料儲存庫

有關場外交易的服務

交易對盤
及確認

交易資料
儲存庫

現有
債務工
具中央
結算系
統(CMU)
服務

香港銀行同業結算──即時支付結算系統

銀行同業結算
(港元╱美元╱歐元╱人民幣)

同時接連其他服務供應商(如確認平台、定價數據)

經中央交易
對手進行結算

風險及抵押品
管理

按服務周期
定期處理及付款
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