
港諮詢加強場外衍生工具監管 並統一結算

迫大鱷現形 防興風作浪
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最新的「Foxy解密」披露，壹傳媒集團主席黎智英

近5年來曾先後向公民黨、天主教香港教區前主教陳

日君、民主黨及陳方安生等政黨和政客捐獻巨資，

使黎智英這個反對派的大金主角色浮上水面。將

「Foxy解密」與「維基解密」聯繫起來看，黎智英成

為反對派大金主，與國外勢力干預香港政治事務，

藉以操控香港反對派乃至整個香港政壇路向的企

圖，有密切關聯，值得人們高度警惕。

「Foxy解密」披露黎智英成為反對派大金主，近5年

來他的政治獻金，公民黨是1,456萬，陳日君是2,000

萬，民主黨是1,369萬，陳方安生是130萬，社民連是

100萬。一個傳媒機構的政治獻金數額如此巨大，超

越傳統認知上的大眾傳媒角色，十分反常。反對派

過去常聲稱選舉沒有錢，要向市民募捐，但原來背

後卻有一條「大水喉」。難怪美國駐港總領事館促成

「媒宗政」三位一體的港版「四人幫」，左右反對派

陣營的選舉部署及政黨合作，而所謂「五區公投」

一役，更是「媒宗政」幕後操盤，而促成公社連的

「台前演出」。

現時香港政界雖然存在政治捐獻現象，一些工商界

機構亦有參與，但關鍵是有關的政治捐獻是否違反相

關法律。在世界各地多數制度下，政治獻金與外國勢

力掛㢕被嚴格禁止，政治獻金的附加條件被嚴格限制

甚至禁止，政治人物不得利用職務獲得政治獻金等。

雖然接受黎智英獻金的反對派政黨和政客竭力迴避

或淡化事件，並聲稱接受捐款的原則是無前設和無條

件云云，但「維基解密」顯示，大金主黎智英密切配

合美國駐港總領事館旨意，對公民黨的運作擁有「話

事權」，並推動公民黨前黨魁余若薇接棒李柱銘做反

對派「共主」；民主黨就香港事務向美領事館鉅細無

遺地「報告」，涂謹申和羅致光一直是美領館「要嚴

格保護」的對象。這不能不讓人懷疑，黎智英配合美

方旨意，透過政治獻金操控反對派兩大政黨。

同樣令人質疑的是，「媒宗政」三位一體的港版

「四人幫」中的陳日君，由2005年至2010年獲得的「個

人捐款」竟高達2,000萬元，聯繫這位「政治主教」高

調介入世俗政治，呼籲教徒投票支持反對派和參與

「公投」，在中梵關係上製造麻煩，與黎智英的政治取

態如出一轍，揭示出黎智英與陳日君狼狽為奸的關

係。

「維基解密」披露美領事館對香港事務的干預全面

而深入，「Foxy解密」披露黎智英是反對派的大金

主，二者之間聯繫密切。黎智英按照美國駐港總領

事館的旨意，在反對派陣營中「翻雲覆雨」，大做操

控香港政治風波的「藏鏡人」與「代理人」，嚴重扭

曲香港政治生態。黎智英和反對派配合美國插手香

港事務，引狼入室，對香港造成深遠禍害，違反港

人根本利益。 (相關新聞刊A2版)

施政報告建議先在政府公務員體系內推

行男士有薪侍產假。公務員事務局局長俞宗

怡昨日預計，公務員有薪侍產假可於明年下

半年實施。侍產假在不少國家及地區早已推

行經年，不但方便父親陪產及照顧初生嬰

兒，而且更有鼓勵生育、紓緩人口老化之

效。香港出生率低，需鼓勵生育，推行侍產

假確有必要。不過，侍產假對於財力雄厚的

大企業固然是九牛一毛，但對於本小力弱的

中小企卻是一個負擔。因此，當局在全面推

動侍產假的同時，宜須充分考慮到中小企的

憂慮及負擔能力，借鏡英國、瑞典等歐洲國

家的經驗，資助僱員在放侍產假期間的部分

及全數薪金，以減輕中小企的成本壓力。

多項醫學研究都指出，產後婦女如果得

到親人的陪伴，患上產後抑鬱症的風險將大

為減小。因此，近年許多國家及地區都相繼

推行侍產假立法，讓父親可以陪伴在側，為

妻子提供精神和心靈上的支持，而侍產假也

被視為家庭友善政策的重要一環。本港作為

位居國際前列的富裕城市，理應為侍產男士

提供更多的支援。同時，本港生育率在過去

20年持續處於低水平，據估算65歲以上的人

口將由現時90萬，急升至2030年的210萬，

人口老化的壓力將不斷增大，而鼓勵市民生

育正是紓緩人口老化的不二之法。

本港目前一些企業已自行設立有薪侍產假

的安排，說明侍產假並非洪水猛獸，反而有助

加強員工的歸屬感。不過，對於一些只得幾個

員工的中小企而言，為員工提供侍產假可能會

造成較大的壓力。近年隨㠥最低工資等法例陸

續推行，最高工時立法又可能在短期內提上議

事日程，已令中小企喘不過氣，如果再增加福

利，不啻是百上加斤。且本港情況與歐美等地

始終有分別，並不推崇高稅收高福利的政策方

向，而是崇尚自力更生，憑自己的努力改善生

活之精神。所以，本港在推行侍產假時，更要

顧及中小企的負擔能力。

國外在推行侍產假時，為爭取企業的支

持，都提供不少支援措施，以減輕對政策的

阻力。例如，英國、瑞典等會由政府負擔僱

員在侍產假時的部分或全部薪金，新西蘭容

許僱員放無薪假照顧子女，新加坡為鼓勵生

育更加是多管齊下。現時當局提出先在公務

員實行侍產假，如果研究立法全面推行，當

局要做好各項配套措施，參考外國做法為中

小企提供支援，減低企業的負擔壓力。

(相關新聞刊A4版)

黎智英政治獻金意圖操控反對派 推動侍產假 政府可資助薪酬

港交所與哈薩克簽合作

香港文匯報訊 (記者 馬子豪) 場外衍生工

具欠缺透明度，又無獨立結算機制，令金融

大鱷肆意操控市場，引發連場金融危機。為

免大鱷借場外衍生工具魚肉股民，港府建議

成立中央結算所(CCP)對場外衍生工具作統

一結算，以及交易資料儲存庫（HKTR）加

強資料匯報規管；證監會更有權向大鱷等交

易者索取交易資料，甚至要求減低持倉量，

打擊他們的狙擊意圖，保護小

股民及維護金融市場穩定。

香港文匯報訊（記者 余美玉）中央表態全力支持香港
成為離岸人民幣中心，於今年8月中，更由國務院副總理
李克強送出多項大禮，包括人民幣FDI(外商直接投資)及
RQFII(人民幣境外合格機構投資者)，財政司司長曾俊華
今日（周二）將前往北京，與有關方面商討人民幣FDI細
節，拓展RQFII及推動港股ETF掛牌等。據了解，財經事
務及庫務局局長陳家強、金管局總裁陳德霖等將隨行。

據了解，曾俊華在京將與多個負責財金和貿易的部門及
機構的官員會面，包括國家發改委、人民銀行、財政部、
銀監會、證監會、保監會、國資委及商務部等。

力爭加快推出RQFII
消息指，港府財金官員是次訪京的主要目的之一是商討

人民幣FDI細則的具體落實。同時，相信一眾官員亦會討
論RQFII和港股ETF掛牌的事宜，並會力爭加快推出
RQFII。

此外，曾俊華一行還將與中央部委商討商貿、旅遊、科
技等方面的各項措施，並出席本周四在北京舉行的第十五
屆北京－香港經濟合作研討洽談會開幕式。

財爺今訪京商人幣FDI細節

有關場外衍生工具監管制度，去年12月監管機構
首次公布框架，至今籌備已近一年。昨日金管局與
證監會發表聯合諮詢文件，建議新設交易及匯報兩
個機制，首階段適用於利率掉期(IRS)及不交收遠期
外匯合約(NDF)，但當局表示，在進一步諮詢市場
後，適用範圍或擴大至股票衍生工具及其他利率衍
生工具等產品，如累計股票期權(Accumulator)。金管
局及證監會將分別管理銀行及證券行的相關交易活
動。

設交易匯報機制 IRS及NDF先行
據金管局於09年的非正式調查作粗略估算，當年

本港場外衍生工具交易金額約16.66萬億美元，當中
利率衍生工具及NDF各佔18%及17%，佔本港場外衍
生工具總交易的第二及第三位，分別為約3萬億美元
及約2.8萬億美元，合共5.8萬億美元；而投資者較熟
識的股票衍生工具，僅佔5%。至於佔比第一、達
58%的外匯衍生工具(不交收遠期外匯除外)，則參考
國際做法，以及該等交易的「危險性」較低，暫不
建議規管。

新結算所料明秋可開始運作
諮詢文件指出，建議落實後，將來機構進行場外

衍生工具交易時，須在新設的中央結算所(CCP)統一
進行，並向交易資料儲存庫（HKTR）提供交易資
料。由港交所（0388）為場外衍生工具建立的結算

所，料於明年第三季可開始運作，但當局對挑選交
易所亦持開放態度；至於資料儲存庫則由金管局設
立。

可要求減持倉量 降市場風險
面對金融大鱷等大型市場參與者，因不屬於本地

機構，從來不屬於本地的監管範圍，但他們持倉往
往龐大，所引發危機亦會較重大。故文件建議賦予
證監會權力，對那些大鱷實施一定程度的監察力。
證監會市場監察部總監杜惠芬表示，其監管門檻必
定會比本地銀行及證券行更高，初步考慮設定一定
門檻，要求賦予證監會法律權力，強制其將交易資
料向證監會匯報，必要時更會要求減低其持倉量，
降低市場風險。

但如何為大型市場參與者作定義，以令大鱷折服
於新的監管機制，杜惠芬坦言現階後尚未有確實要
求，冀諮詢期內收集意見後有所定案。

正收集數據 再制定門檻水平
另一尚未有定案的是「結算門檻」，即交易人士要

達多少的持倉量及交易頭寸，才須強制納入新設的
交易及資料匯報機制。證監會市場監察部高級總監
梁仲賢指出，目前正收集市場數據，了解不同機構
在場外的持倉量，最後才制定門檻的水平；又謂部
分規模較小的市場參與者，持倉量及頭寸可能未
及，未必需要履行責任。

至於交易資料儲存庫會否給予公眾分享，金管局
市場發展處主管何漢傑指出，其所發放的資訊將會
按照國際共識，比如可包含個別產品的市場規模及
流動性；但部分資料如機構的實名及持倉量分布，
均屬於商業秘密，並不適合公開發布。

有關諮詢由即日至下月30日止，收集意見得出的
更詳細建議，預計於明年首季再進行諮詢；目標於
2013年起實行新的場外衍生工具制度。

香港文匯報訊 (記者 周紹基) 港交所(0388)昨與哈薩
克 的 ETS(Eurasian Trading System Commodity
Exchange Joint Stock Company)簽訂相互合作及訊息互
換備忘錄，加上早前港交所與金磚五國7個交易所聯
盟，顯示港交所正積極與新興市場合作。今次ETS將

向港交所提供包括農業、能源及商品等實物及衍生
產品，港交所期望兩者的上市指數等產品能於對方
的交易市場上市，讓投資者多一個選擇。

利港拓農業能源金屬等產品
至於這些產品何時可以上市，港交所執行總監兼

市場發展科主管羅力表示，現時暫未有首隻上市產
品的時間表，期望明年上半年能推出產品的具體計
劃。他續指，未來將會與其他國家簽訂更多合作備
忘錄，首先為股票指數等產品，其後再擴展至商品
市場。ETS是哈薩克重要的商品交易所，可向本港提
供包括農業、能源及金屬等實物及衍生產品。

港交所行政總裁李小加進一步指出，哈薩克是全
球其中一個增長最快的經濟體，簽訂備忘錄表示兩
者的合作已踏出第一步，期望兩地市場日後有更緊
密的合作及訊息互換。哈薩克擁有豐富的礦產資源
及農產品，與哈薩克合作有利本港發展相關產品。

冀明年與金磚6交易所對掛
對於上周港交所與金磚五國7間交易所結盟，李小

加指，組成聯盟後，各間交易所日後可個別作股指
期貨對掛，投資者可以當地貨幣買賣及清算，能夠

減少匯率問題，利潤分成就各佔一半。李小加指，
港交所爭取於明年上半年與其他6個交易所完成對
掛。

他續指，聯盟若推股票交易，結算會較困難，因
此第一步將推出指數，其後則推出相關衍生產品，
最後則為商品產品。他希望上海和深圳交易所，未
來亦能參與該聯盟，他又相信，7個交易所聯盟有助
提升交易量，惟增長不會太多及太快。

場外衍生工具監管系統正招標
至於政府與金管局及證監會制定有關場外衍生工

具(OTC)監管機制，李小加指，港交所亦為機制的組
成部分，風險管理人員已經到位，有關系統正在招
標。不過，他相信初期場外衍生工具的交易量不會
太大，因為在亞洲清算系統的交易不多，但仍要為
未來發展鋪路。另外，人證港股交易通將於本月推
出，他期望交易所買賣基金(ETF)可於今年推出。

被問及全球「佔領華爾街」活動蔓延至本港，演
變成「佔領中環」的抗爭，李小加表示，香港為自
由社會，若市民遇到不滿，示威很正常，他認為金
融界應聽取市民意見，若有需要時，金融界或需作
出改變。

香港09年各類場外衍生產品交易佔比
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其他接近5%5%5%
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本港場外衍生工具
交易規管制度建議撮要
交易過程：須先通過中央結算所
(CCP)進行結算，然後向金管局設
立的交易資料儲存庫（HKTR）匯
報資料

受規管產品：利 率 掉 期 合 約
（IRS）、不交收遠期外匯合約
（NDF）納入首階段規管；此後才
考慮擴大至股票衍生工具及其他
利率衍生工具等產品

受規管機構：銀行等認可機構由
金管局監管；證券行、投行等持
牌法團由證監會監管。若不屬該
兩類公司，只要交易與香港有關
(如資產以港元為單位)，亦會被納
入監管範圍。

實施時間表：

2011年11月底：完成首階段諮詢

2012年首季：就新的詳細規定的
建議附屬法例進行諮詢

2013年1月：實施

自從08年金融海

嘯後，多國政府已

陸續收緊多個金融

領域的監管，其中

一個為場外衍生工具的交易。例如08年最先出事

的抵押債務債券(CDO)、信貸違約掉期(CDS)等，

就是場外的衍生金融產品，結果金融市場產生系

統性風險，金融海嘯的遺禍至今也未能徹底解

決。追溯至1997年金融風暴，同樣是大鱷利用場

外工具，沽港元、買美元，金管局被迫挾高港

息，大鱷則在期指市場覓食，打擊了現貨市場及

一眾小股民。

索羅斯沽港元賺期指
當年的97金融風暴，就是由於索羅斯借取大量

港元，然後兌換成美元，令港匯急跌，金管局挾

高港元拆息對抗，結果令股市大瀉，大手沽空期

指的大鱷獲利甚豐，這正是當年以場外影響場內

市場的經典一例。到了08年金融海嘯，雖然並非

涉及貨幣市場，但同樣是場外的金融產品，例如

CDO、CDS等價格急跌，令全球資金抽緊，多間

金融機構出事，當中包括雷曼兄弟等，惡性循環

下令流動資金愈來愈少，場內股市固然大插水，

最終迫使各國政府出手救市。

證券學會永遠名譽會長張華峰稱，兩次的金融危

機都是場外的產品惹出禍，一直以來，場外市場並

不透明，是監管機構盲點，到爆發危機而影響場內

市場時，破壞力已非常巨大，要補救已經太遲，散

戶無辜遭受損失。他認同國際間聯手監控場外金融

產品的運作，希望把危機能防患於未然。

監管場外交易代價小
有對沖基金經理稱，金管局多年一直有致力打

擊有關港元的炒作，包括97年後推出的降低外匯

槓桿比率，擴㟴聯繫匯率波動區間等，但這同時

打擊到本港作為外匯交易中心的地位，故直接監

管場外與港元有關的金融衍生產品，相信效果會

來得直接。

他指，今次監管場外產品機制，初期只鎖定某

些利率掉期及不交收遠期外匯合約，至於第二步

才會擴大至其他的股票衍生產品，包括期貨、期

權等，主要因為股票相關的產品五花八門，難以

逐一監管，故他相信第二步監管的實施時間，會

是很多年之後的事。換言之，大鱷仍會在一段長

時間威脅港股的安寧。
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■李小加(右)稱，與哈薩克合作有利本港發展礦產
資源及農產品等相關產品。旁為ETS主席Kurmet
Orazaev。 香港文匯報記者張偉民 攝

■金管局及證監會將分別監管銀行及證券行的場外衍生工具交易活
動。


