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债市国际化提速 首只离岸国债期货上市
发布: 2017­04­10 13:55  来源:  上海证券报

首只离岸市场交易的内地国债期货周一正式亮相。

首只离岸市场交易的内地国债期货周一正式亮相。港交所披露信息显示，4月10日将

推出中国财政部五年期国债期货合约，这也是全球首只对离岸投资者开放的在岸利率产

品。香港交易所表示，国债期货合约简称HTF，是管理人民币利率风险头寸高效、透明

以及便捷的工具。

分析人士表示，港交所国债期货的推出将激发国际机构参与内地债市的热情，同时

也会加速债市国际化进程。

此前，中金所已经在内地市场推出了五年和十年期国债期货品种。此次港交所推出

的五年期国债期货合约与内地合约在设计上存在一定差异。如港交所国债期货面额为人

民币50万元，而内地为人民币100万元。在合约月份设计上，港交所国债期货合约为最

近的两个季月（即3月、6月、9月及12月）合约，数量少于内地市场，目前为HTF1706

和HTF1709。

从持仓限额看，每名交易所参与者就其本身账户而言，以所有合约月份合约净额合

共两万张为限；就每名客户而言，以所有合约月份合约净额合共两万张为限。

最大的区别在于交割方式。港交所国债期货属于离岸市场，没有现券进行交割，因

此，采用的是现金交割制度。

五年期国债期货的最后结算价以中央国债登记结算有限责任公司在最后交易日下午6

时左右提供的五年期国债篮子参考结算价。

按照规则，在每个合约上市前五个工作日，中债登会按照标准先挑选一个债券池。

其标准是，财政部发行以人民币计价的，在银行间债券市场流通的，每年付息一次的附

息式固定利率国债。最重要的是在期货合约最后交易日，其持有到期期限是4至7年之

间。然后中债登会按照相对流通性系数挑选出流动性最强的三只债券组成一个债券篮

子。

港交所推出国债期货品种，也被市场认为是内地债券市场加速国际化的一步。

港交所表示，内地债券市场快速发展，并逐渐加快对外开放，国际投资者在投资内

地债券市场时亟须管理人民币利率风险的工具，香港交易所推出国债期货正是为了满足

国际投资者与日俱增的风险管理需求。

事实上，内地债市对外开放正在稳步推进。自2010年开始，央行先后允许符合条件

的境外央行或者货币当局、主权财富基金、境外保险机构、RQFII和QFII进入银行间市

场。截至2016年末，已有407家境外机构进入银行间债券市场。央行在其2016年四季度

货币政策报告中，特别开设了“债市对外开放稳步推进”的专栏。

（记者：孙忠、时娜）
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