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引言

a) 董事局及高層管理人員作出適度監管；

c) 全面的內部監控和稽核程序。
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的衍生産品在估值和評估風險方即出現不少困艱，認可機稱在

處理這些問題之餘，仍須確保基本監控制度繼續運作·

4 本指引適用於所有認可棣描，以及從事買竇活動的所有本地註

冊成立認可機構的附屬公司。「買寶」一詞在本節內的含義，

包括造莊、坐盤｀套戥以及代客戶進行的買寶。從事衍生工具
買窟活動的認可穢構大致上可以分爲兩大類：交易商和用家。

交易簡向客戶出售衍生產品，同時亦會進行自營買費。這類認

可機構可進一步分爲向其他市場專業人士（以及客戶）報價的

交易冏·以及只向客戶報價或活躍程度較低的交易冏。用家只

爲其本身的利盒進行買賓，可以分爲活躍坐盤商和有限疫用

家·活躍坐盤簡交易頻繁，涉及大額買賣；有限度用家的投資

組合規模較小，買竇的產品比較簡單，交投羣亦較小。認可機

構寅際應採用的風險管理程序，須視乎個別機構的買賣活動的

性賀、規模和複雜程疫而定，活躍交易商或活躍坐盤篩需要較

爲詳盡精確的風險管理制疫。金融管理局在監管認可檄構的衍

生產品買賣活動時，會按上述類別（即活躍交易商、交易冏丶

活躍坐盤商和有限度用家）將認可機構分類，並會向有關認可

機構通報其所屬類別·金融管理局會根據有關認可饑構所屬類

別，評估該穢描的風險管理制度是否適當。

風險管理和公司監管

5 霸菱事件說明，認可穢構風險管理的整體質素·與其葷事局和

高層管理人員、組稢架構以至企業文化的整體質素有莫大閼

係·如果是關乎衍生工具等複雜的產品，董事局和高層管理人

員對他們所經營業務的基本原理的了解便更爲重要；這包括對

風險與回報之間的關係的理解，尤其要明白低風險業務基本上

是不可能產生高回報的。以霸菱爲例·所錄得的盈利高達－個

不合理的水平，便是一個警告訊號，表示可能承受了過量的風

險（或是可能涉及造假帔的情況）。

6 董事局和高層管理人員亦需要以行動和表現證明，他們有決心
在整個楓構內推行有效的監控制度·在某程度上，他們可經由
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所批准的風險管理政策加以反映（見下文第12至 15節） ·不過

最重要是確保這些政策不僅是書面政策，而且更會加以切實執

行·這一點須説乎多方面的因素而定，例如認可楓構內賓際用

於監管風險的管理和運作資源，給予內部稽核和風險監控單位

（如有的話）的支援和後勤協助，以及就處理違反政策、程序

和限額方面所採取的行動。金融管理局會對這些範醢進行審

査。

7. 董事局和高層管理人員亦應該避免發出矛盾的信息，一方面提

倡審慎的風險管理，但另一方面對於突出的短期交易表現卻給

予大額的奬金，＼．這糠做法可能會鼓勵交易員接受過量的風險，

而最壞的情況是蓄意造假帳，以及隱闞虧損。一般來說，來自

買賣低風險産品的穩定收盆的質素，較買賣高風險產品所得的

不穩定收盆的質素爲高·發放獎金時也應參考收盆的質素。在
發放獎金時·管理層應顧及要盡量減低可能會因此而產生的不

良影響，例如是就長期的買賣表現或經調節風險後的表現而發

放獎金·或是在一段時期內分開發放獎金。

8. 董事局和高層管理人員亦有責任確保楓構內的組織架構有利進

行風險管理·他們要確保每一項業務均有洁晰明確的分工和責

任制度·包括由個別附屬公司縵營的業務。

9 有部分銀行採用「矩陣管理」制度 (matrix management) ，根

據這瓠制庶，他們在世界各地的不同業務負責人會向負責有關
產品或業務的全球或區域產品經理或業務經理報告，以及向負

責總管特定地理鏑圍的業務的地區經理報告。霸菱就是採用這

種制度。

10. 矩陣制接有助確保同一産品在全球各地所產生的風險能夠匯合
和集中管理，這糠制度有利運用共同標準以及較容易管理風

險。然而．一旦運用不當 4比會産生兩個致命弱點 I 我們在霸

菱事件中也看到這兩個弱點：

a) 由於地方業務負責人需要向不同的產品經理報告，會混淆
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甌報渠這·以及令商職責劃分不明確·這糠視象會引致高
層管理人員對有關業務缺乏責任感和控制；及

b) 地區經理可能會不願意或無法（例如是因爲沒有明確授

權）對在其管轄範圍內進行的業務活動作出監管·

l 1 經驗證明遙控管理一項買賀業務是相當困難的。總辦事處的中

央黑險監控功能須確保能充分理解海外業務所從事的買賚活動

的風險，以及所涉及的虧損風險。地區經理亦需要對其地瓦內

的業務有充分認誤，並猥得正式授權，以確保應用適當的監控

標準（包括前線人員和後勤部門的分工） ·這一點是有需要

的，因爲适樣地區經理便可以和當地監管棣構作有效溝通。以

香港為例，外國銀行的本地分行總裁即使在職能上是毋須負責

某部分業務，也需要就該分行在香港進行的所有業務對金融管

理局作出全面交代。

董屮局及高層管理人員作出監管

12. 薑事局對公司有一般監管責任，因此董事局應批准書面政策，

治楚界定進行衍生工具買賣活動和監控風險的整體規範。根據

金融管理局在過去一年觀察所得 4 部分霰可機構並沒有一套全

面的政策來規範衍生工具買寮活動和風險監控。如果這個情況

仍然存在，便應盡快予以糾正．

I3 經預事局批准有關衍生工具的政策架構可以是比較一般性的

（詳細內容由高層管理人員負責制定），但應包括下列各項：

aJ 確立槻構本身所能承受的整體風險程接，並確保是與其策

略性目標、資本責力和管理能力一致。（所能承受的風驗

程度可以以下列形式說明：機構願意用作承受風險的盈利

和資本金額，以及機構可接受的盈利波動幅疫，例如是來

自坐盤的盈利的波幅入；

b) 爲了配合所定的風險程疫，愿訂明核准衍生産品以及認可

4 

, 



衍生工具買賣活動，例如造莊｀坐盤｀套戥｀對沖· （需
要明確界定這類活動的性質，以確保例如是屬於套戳的買

寶活動並不涉及寅質的坐盤活動） ; 

c) 有關批准新產品或新買啻活動及進行有關估值的詳盡規

定。（這方面需要董事局界定何謂「新」產品，例如是相

關工具的轉變，亦即是風險的轉變，或楓構買賁有關產品

所用的身分出現轉變，例如是以交易商或是用家的身

分） ; 

d) 提供充足的人力資源和其他資源，以便能審慎進行核准的

衍生工具買賣活動；

e) 確保有適當的主要風險監控制度和適當的人員負責這方面

的工作，包括內部稽核；

f) 確立管理人員的責任；

g) 識別機構所面對的各類風險，確立浩晰而全面的風險限額

制度，以監控各類風險；

h) 根據衍生工具買賣活動的性質和規模，確立評估風險的方

法；

i) 規定要對未平倉盤進行壓力試驗；及

j) 詳細釐定須向董事局（或董事局屬下委員會）提交的報告

類別和提交報告的時間。

14 提交給董事局的報告類別愿包括顯示穢構所承受風險水平的報

告；遵守政策丶程序和風險限額情況的報告，以及各項衍生工

具和買竇活動的財政表現的報告·內部和外部稽核報告應由董

事局屬下的稽核委員會進行檢討，重要事項須通報董事局。 高

層管理人員應獲提供更爲詳盡的資料·包括根據地區、業務單
．位和產品類別列出有關的風險情況·未平倉盤和盈利能力，以

及根據各項市場變數（利率 4匯率等）而對風險情況作出的分

析．
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15. 在香港從事衍生工具買竇活動的外國銀行分行需要根據總行批

准的政策和程序運作，而這些政策和程序應符合銀行董事局批

准的整體政策和程序。分行須定期向總行提交有關風險情況丶

末平倉盤和盈利能力的報告．

風險的識別

16 認可槻構須識別它們因所從事衍生工具買費活動而承受的風險

類別，正如一九九四年十二月發出的指引所列載，主要風險類

別有以下幾種：

• 信貸風驗

• 市場風險
. 流動資金風險

• 業務操作風檢

• 法律風險

附件A載有上述各項風險的定義。

17 霸菱和大和銀行事件主要涉及業務操作風檢，這是指由於缺乏

適當的監控制度而引致虧蝕的風險。大和銀行事件更顯示出由

於缺乏監控而引致的初步虧損，會因監管風險和信譽風險而變

得更爲嚴重·所謂監管風險，是指因末能遵守監管規定或法律

規定而引致虧損的風檢；至於信磬風險，則是指因不利的公眾

意見和對信譽的損害而引致的虧損風險。就這方面而言，如職

員有任何欺詐或不法的交易行為，尤其是會引致財政損矢或損

害信譽的行爲，有關認可機構應立即通知金融管理局。

信瘠風險以及對交易對手的評估

18. ．某些複雜的衍生産品以及所涉及的重大槓桿效應（會增加潛在

虧損和利潤）可能會令夥可穢構需額外承受信晷風險·尤其是

~ 
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他們的交易對手因衍生工具合約蒙受虧損而公開投訴在風險問

題上被誤導·或是採取法律行動·釋可機槁亦會因爲交易對手

末能履行其於合約下的財務責任而須承受信貸風險。無論是公

司或個人客戶（特別是在私人銀行業務的範疇），都會產生這

瓠風險·金融管理局在一九九五年就遇過多宗涉及後者的事

件。

19. 爲保障認可機構本身的利盆， 董事局應就挑選和評估交易對

手..披露風險以及處理糾紛和投訴等問題，通過明確的書面政

策。在一九九五年對認可穢構監控制度進行的檢討中，發覺部

分認可穢棓並潞有制定這些政策和程序。制定這些政策和程序

的目的，主要是爲審慎起見，保障認可楓構以免因交易對手對

衍生工具買賣的性質和風險了解不足而需承受信貸 、 信譽和訴

松的風險。這些交易對手對它們在衍生工具合約下的責任缺乏

充分了解，因此可能無法預計這些義務會帶來的風險，以及弒

這些風險訂下計劃。相對於正常情況，這個現象會引致較高的

違約風險，提出訴訟和對認可穢構的信譽造成損害的可能性亦

會較大。正如一項一般的信貸安排，金融管理局預期認可機構

對衍生工具交易對手所作的信貸分析將包括：

a) 分析擬進行的衍生工具買賣對交易對手的預期影響；

b) 據該認可穢構所知·識別擬進行的交易是否符合該交易對

手本身對衍生工具買賣所訂的政策和程序；及

c) 確保合約條款淯晰明確，並評估交易對手是否能夠了解合

約的條款，以及履行其在合約下的責任。

20. 假如認可穢構認爲擬進行的衍生工具買 賣不適合某一交易對

手，認可槻槁便愿將其意見通知該交易對手。如果該交易對手

仍然要進行這項交易，認可槻構應將其分析結果及與交易 對 手

進行的討論記錄在案 ，以減低當交易眞的對交易對手不利時 ，

可能導致訴訟的楓會。如果認可楓楷認爲交易對手在財政上可

·能無法履行其義務｀或交易對手會因爲金錢上的損失而公開作

出對認可棣構不利的言論｀以致令穢構承受不應有的信譽風

檢｀則認可饑稽愿慎重考慮是否應該進行這項買賣·鑒於複雜

7 
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,, 
的衍生工具買賣可能會引致額外的信貸」信養和訴訟風險，認

可棣構在進行這些買賣時鼷特別小心．

21. 詔可機構必須洁楚了解其與交易對手的關係的性質，以及由此

而來的責任·交易對手是否適合進行某項買昚的問題．一般不

會在認可概構以經紀或代理人的身分按客戶指示進行買賣的情

況下出現·就夥可根構以買賣雙方直接訂約的方式進行的買對

而言，這項買賣基本上是按公平原則進行的買寶，訂約雙方對

他們選擇作出的買賚負有最終責任。然而，正如上文第 19節提

到 ，金融管理局認爲仍須有內部政策和程序，以防範因交易對

手對買竇的性賀和風險欠缺了解而造成的信貸風險，以及保障

認可槻構，以免交易對手以認可機構向其提供的任何資料與事

實不符爲理由，作出投訴或提出訴訟。至於認可穢構同意擔任

頲問的買賣·認可機構須明白，它們有責任對客戶提供詳盡丶

準確和適當的意見。

22 認可槻構應知道 ，法庭在考慮就交易對手而言，認可穢梏箕際

上有否擔當顧問角色時，會顧及貿費的複雜程疫和交易對手對

有關買啻的認識程度（即使雙方實際上並無訂立任何明確的顧
問協議）。如果是涉及極爲複雜的買賣，以及相對來說對買寶

認識不多的交易對手｀法庭或會認爲認可機構應承擔較大的責

任．在這些情況下·法庭有可能會接受認可穢構有責任就風險

和交易對手是否適合進行有關買賣的問題向交易對手提供意見

的證據。另外，認可棣構向交易對手提供資料，以蓖助交易對

手了解一項買耷的性質和風險時·認可機構應：

a) 確保所提供的資料正確；

b) 確保任何經濟預測所載的資料合理，而且這些預測是根據

適當的研究和合理的論據作出的；及

c) 以公平和全面的方式說明建議的利弊。

` 
23 .. 爲了防止出現誤解的情況，特別是涉及私人銀行客戶時，認可

穢稱與客戶之間的所有重要聯繫愿以書面作出，或以會議記錄
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的形式加以記錄。如果客戶經理需要與客戶電話聯絡，談話內
容愿錄音。

24. 認可棫構應制定處理客戶糾紛和投訴的內部程序，並對這些糾

紛和投訢進行徹底調耷，盡快予以公平處理；還要定期將收到

的所有客戶糾紛和投訴知會高層管理人員和監察部門或人員。

屬於嚴重的事件，例如是涉及的金額龐大，應通知蕪事局和金

融管理局。

風險的評估 `: 

25 . 認可穢構在識別了各稱不同的風險後，應盡可能嘗試評估其經

營的所有買賣活動及其他銀行業務的風險，以及綜合評估整體

風險。

26. 虧損風險可以根據市場風險和信貸風險直接確定（雖然其他風

險如果監控不善，對盈利或資本可能會有同等或更不利的影
響）。這兩種風險有明顯的關係，原因是基於市價波動而引致

的衍生工具合約所產生的盈利｀將會決定信貸風險的程度。這

一點說明需要有衍生工具綜合風險管理方法。評估市場和信貸

風險的方法愿該與下述各項有關： .. ̀  
a) 衍生工具業務的性質、規模和複雜程度；

b) 資訊收集系統的能力；及

c) 管理層對風險評估制度所得到的結果的性贗 、限制和意義

的理解能力。

27. 金融管理局留意到雖然部分認可楓構在市場相當活躍，但相對

．來說·它們的風險評估方法過於簡單·不夠詳盡。特別是利用
合約名義數額來評估市場或信貸風險規模（以及設定限額）這

糠做法本身4nC不足之處，只愿用於有限度用家（但即使在這

9 
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褌情況下．也惡該只是一菰暫時住做法，矼至設計出較爲詳盡
精密的風險評估飼度爲止） ·然而·有一點要注意的．酖是雛
然愈詳盡的方法愈能準確地評估風險，但同時亦帶來額外的假

設和模式風險·特別是在「估計虧損風險」模式 ("value at 

risk" model) 中（見下文），闞於市場風險因紫（如利率）的

變動是按正常情況分布的假設，在宵際情況下卻未必眞的如

此。

車伯估值

28 許估風驗的第－步是木平倉盤的市價佔值 (mark-to-

market) ，以便確定未平倉盤的現行市價，以及在銀行的帳冊

上記錄損盆。最重要的，是估值程序必定要由獨立風險監控部

門或後勤人員進行，他們要與接受風險的前線人員無關，而用

於估值的市場價格須來自與前線工作人員無關的來源，或是綷

過獨立核詛。有部分認可機構並沒有採取這秈做法．（最理恕

的，就是前線和後勤1作人員用作對未平倉盤估值的方法和假

設都是一致的，但即使並非一致，也應該有調節有閼差別的方

法。）對於活躍交昴商和活躍坐盤商來說，愿該每日對未平倉

盤進行市倍估值。如情況許可的話，期權和複雜的衍生工具投

資組合應進行即日或即時估值（這種估值可以由交易室工作人

員負責，但營業日結束時須要對未平倉盤重新進行獨立估
值）。

29 爲確保投資組合的估值不會過高·活躍交易商和活躍坐盤商應

根據中間市價減有關預計未來裴用（如斬倉費用和集資費用）

的特別調整，來對他們的投資組合進行估值。有限接用家可使

用買入價和竇出佰，以買入價對長盤 (long positions) 估值，

以賈出價對短盤 (short positions) 估值。

評估亜場風險

30 風險管理制度應嘗試評估衍生工具未平倉盤在末來出現虧損的

，或然率·爲了逹到這個目標，風險評估制疫愿嘗試：

` 仝·` 
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a) 估計投資組合內的工具對於會影響它們價值的市場因素
（如利率｀匯率、股價｀商品價格和波幅）的變化的敏感

程接；及

b) 根據過往波輻和相關系數估計有關市場因索的變動走勢．

31. 香港的認可機構評估市場風險的掌用方法，包括名義數額

(notional amounts) 、百萬月單位 (month-million) 、加權周

轉期 (duration) 和價格基點 (price value basis point) 。一般

來說，這些方法都不能完全逹到上一節具體列出的標準。最適

合的方法是「佔計虧損風險」， Group of Thirty以及巴塞爾委

員會一致推薦這種方法。估計虧損風險方法是根據某一或然率

和指定時限，評估未平倉盤或投資組合的預期虧損。附件B載

有上述各種方法的概要。

32. 即使衍生工具的活躍交易商和活躍坐盤簡需要一段時間來安裝

所需系統，才能採用估計虧損風檢方法·它們仍愿採用這種方

法。以其他身分買賣衍生工具的認可楓構（尤其是有限度用

家）可運用較簡單的方法，但它們愿相愿地採取較爲保守的交

易策略和限額。

33. 認可檄構可以採用不同的統計模式來估量虧損風險（如方差／

協方差 (variance/covariance) 、歷史模擬法 (historical

simulation).. 蒙地卡羅模擬法 (Monte Carlo simulation)) 。

選擇用那一種方法是有關認可機構本身的決定，但巴塞爾委員

會已指明．爲了監管目的景度資本充足比率所用的模式，應採

兩 7是，司最低標準（包括99％的單尾信賴水平和最低持有期限十

天）。附件C載有巴塞爾標準概要。

34 金融管理局在評估香港認可穢構就管理交易風險所用的估計虧

損風險模式時，會參照這塈標準。金融管理局明白到在所選用

［的模式中，可能會包括一些與巴塞爾委員會建議不同的假設。

尤其在評估未平倉盤價值的潛在轉變時，普遁採用的持有期限

是一天·不這!.這個假設只適用於在正常巿況下的流動工具

11 
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(liquid instruments) •對於較爲受流動住影菩的工具或市場

來說．．愿採用較長的持有期限（例如是十天） ·或較保守的限

額。

35 風檢管理方法所用的假設和變數 (variables) 應全部予以記

錄，並由高層管理人員｀獨立風險管理部門（如有設立）和內

部稽核部門定期檢討。

耶力試驗

36. 無論是用那一種評估風險制度和假設來計算每日的風險，認可
機構應定期進行壓力試驗 (stress tests), 評估在最壞假設

(worst-case market scenarios) 下（即那些有可能發生，但發

生機會極微的情況）的虧損風險。認可機構需要對會引致投資

組合產生非常龐大的損失，或會引致投資組合的風險監控變得

極為困艱的各種因素進行壓力試驗。壓力試驗的假設可考慮多

項因素，包括認可棣構曾經打際蒙受最龐大的虧損，以及根據

關於利率或其他市場因素或市場琉動資金波動的極端假設而對

現有投資組合作出的評估等。高層管理人員應定期檢討壓力試

驗的結果，並應在莖事局和高層管理人員批准的政策和限額中

反映這些結果。

37. 所有在香港從事活躍衍生工具買竇活動的認可機構，均應定期

對它們的投資組合進行壓力試驗·壓力試驗應由地匹風險經理

進行，並由總辦事處的風險監控部門作出綜合壓力試驗。大部

分認可機構過往從沒有進行這些壓力試驗。

塑

38 評估有關期權的市場風險涉及特殊考慮因素，這是因為期權的

非線性價格特色 (non-linear price characteristics) 。即是說期

權的價格不一定按比例跟髓相關資産 (underlying assets) 的價

刁格變動，這主要是由於gamma和波幅風險。（附件D載有這些

風險和期權涉及的其他風險的概要·)因此·評估期權投資組
~. 
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合虧損風險，可能需要利用模擬技巧 (simulation techniques) 

進行計算．例如是弒不同組合的相關工具價格變動和波幅變動

計算期權投資組合價值的變動己並可根據會引致投資組合出現

最嚴重虧損的價格和波幅變動組合計算虧損風險·認可穢構也
可採用其他更爲複雜的模擬技巧。一般來說，由於期權涉及較

爲複雜的風險評估和管理，金融管理局預期只有經驗較爲豐富

的資深認可機構才會從事活躍的期權買賣活動。

評估信貸風檢

39. 衍生產品信貸風險 (credit risk) 有兩個組成部分：結算前風險

(pre-settlement risk) 及結算風險 (settlement risk) ;認可檄

構應該對這兩種風險進行獨立監察和管理。有部分認可機柟並

沒有就結算風險進行褐立監察和管理。

40. 結算前風險是由於交易對手在交易有效期內違約而造成的虧損

風驗，這種風險在整個合約有效期內均會有所不同，在實際發

生違約情況時才會知道虧損幅度。要評估結算前風險｀認可機

構不應只依頼衍生工具合約的名義數額，因爲這個數額只顯示

未平倉盤的數額·與所涉及的風險並無直接關係。這種風險需

視乎交易對手有否違約」以及在違約時對於認可穢構來說，合

約的市價估值是否正數。然而·對於認可機構來說，即使合約

現時的市價估值是零或負數（即是說現時並沒有虧損風險），

亦會有潛在信貸風險·這是因爲合約價值會因爲市場走勢而在

到期前隨時變爲正數。

41 金融管理局鼓勵所有認可機柄計算它臼祠結算前風險，計算万

法是將合約現時的風險值（即正數市價估值）與在合約剩餘期

限內價值的的估計潛在轉變（附加因素 (add-on) ）相加。假

如訂立了可依法執行的淨額結算協議，則可以將某一位交易對

手的市價估值爲負數的合約與其市價估值爲正數的合約進行淨
額結算，以計算該交易對手目前的虧損風險。金融管理局於一
九九五年二月發出的一九八八年雙邊淨額結算資本協議修訂指

引中，載有金融管理局弒資本充足比率承認淨額結算安排的條

件。

` e· ．嶋
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42. 活躍交易商和活躍坐盤冏可利用它們本身的模擬技巧，或運用

巴塞爾委員會弒資本充足比率特別提出的附加因紫來評估潛在

未來風險·較爲簡單的方法是將合約名義數額乘以百分比因數

來計算結算前風險總額，而百分比因數需視乎合約年期而定

（原訂風險方法）；但我們並不建議夥可機構採用這秈方法。

43 結算風險在交換證券或現金時發生，可能會高達所交換的數額

限額

的全部價值。一般來說，這種風險的時限極短，只會在收付不

能同時完成的情況下出現。

44 認可微構應制定一套全面的限額制度，以監控認可穢構在衍生

工具和其他交易工具的市場、信貸和流動資金風險。這些限額

應盡可能與穢棓弒這些風險所定的整體限額合倂。舉例來說，

自衍生工具產生的有關某一交易對手的信貸風險應與該交易對

手的所有其他信貸風險集合，然後與該交易對手的信貸水平比

較。正如較早前提到，認可穢構就其衍生工具買質活動所承受

的風險總限額·以及限額的綜合結構愿由董事局通過。然後，

總限額可由管理人員分配和再分配·限額制度愿包括匯報和批

準不依從限額的例外情況的程序·嚴格執行限額是極爲重要
的·嚴重和多次違反限額的情況應通知高層管理人具，並進行

徹底調耷。

市場風險限額

45 認可機構惡制定不同層次的市場風險限額，即機構整體、各接

受風險單位、各交易部門主管及個別交易員；並應輔以特定産

品限額·認可機構管理層在決定如何制定及分配市場風險限額

時．愿考慮以下因素： ` 
a) 交易單位的往縝；

` 景·` 
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b) 交易員的經驗及專門知識；
c) 計價｀估值及評估風險制度的精密程度；

d) 內部監控的質素：

e) 經考慮特定產品及市場的流動性後預計的買啻活動水平；

及

f) 操作系統就所逹成的買賣進行結算的能力。

46. 認可機構普遁使用的市場風險限額有：名義或數量限額、止蝕

限額」迺配限額、期權限額和估計虧損風險限額，附件D列載

有關這些限額的概述·認可穢構應根據衍生工具業務的性質丶

規模和複雜程庶·及評估風險制接的類型來決定選用那種限

額．一般而言，認可機構承受的整體市場風險，最理想是由估

計虧損風險限額監控。估計虧損風險限額提供機構的高層管理
人員一個容易領會的方法，以監察及監控該槻構在買賣活動中

資本和盈利所承受的風險。交易室或個別交易桌每日賓際用作

監控風險的限額不一定是根據估計虧損風險，但認可穢構應確

保這些交易限額不會超越機構整體的估計虧損風險限額。因

此，認可機構應定期計算交易組合中的估計虧損風險，以確保

沒有超越估計虧損風險限額。

47. 我們要強關，沒有一種限額能確保有關楓構的虧損絕對不會超

過估計虧損；即使是使用被推薦於活躍交易商和活躍坐盤簡的

估計虧損風險限額，也有它的局限性，未能對無法預料的情況

提供保障·因此，有關機構在設定估計虧損風險限額時，惡計
及無法預料的情況｀把該穢構進行的壓力試驗結果（見上文）

也一倂考慮·至於其他較爲簡單的限額．一般來說如果單獨使

用的話，均有其不足之處（除非認可機構是運用有限度和保守

的交易策略）。然而，這些限額對某些目的，以及兵其池拓施

－倂使用時是有用的。

` ; 

48 止蝕限額該認可機構能夠在末實現虧損逹到某一程度時，採取

特定的行動（例如：斬倉）｀。不過，止蝕限額不能監控可能出
．琨的虧損程按·而虧損的程疫是由未平倉盤或投資組合的內在

因素（即估計虧損風險）泱定·並且可能比止蝕限額大。因

此，如未餌斬倉（例如是因爲市場流動性低），止蝕限額便末
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．．可：

必可以避免損失·基於這個原因·認可穢構必須考盧監控末寅
現虧損的時限·時限太長（如一年）＇［則可能在採取行政干預
前，已累積了數額龐大的未責現虧損；因此，較短的監控時限
比較適合（例如是按月計）．

49 根據衍生工具合約的名殺數額或數且而設定的限額，並不能合

理地代表市場（或信貸）風險；因此機構一般不應單獨運用這

種限額．（部分認可機構一直只依賴名義限額。）然面，數量

限額在監控業務操作風險（即有關交易的處理和結算），以及
汽動資金風險和資金集中風險方面具有一定作用。這些風險的

成因，可能是由於認可楓構的絕大部分末平倉盤均爲場內買竇

的衍生工具（特別是流動性較低的合約），霸菱事件即爲一
例。霸菱事件亦顯示機構應對套戥等活動，設定末平倉盤總額

和未平倉盤淨額限額，以監控超額交易的情況及限制用以絲付

保諮金的款額。（部分認可機構一直末有監察末平倉盤總額的

增長。）

50 認可機構應對特定產品或期限（以及投資組合）設定限額，以

減低因過疫集中而出現的市場和流動資金風險。（有部分認可

機構並沒有設定這些限額。）同樣，根據行使價和到期日而設

定的資金集中限額可用以監控期權風險，此舉可減低因同時行

使大批期權而可能對收盆及現金流還造成的影響。

信貸限額

51 認可機構應建立結算前信貸限額及結算信貸限額（並非所有認

可槻構均有設定這些限額）。結算前信貸限額應如計算傳統信

守限額一樣 7 根據交易對手的信礬來計算；此外，在決定限額

的多少時，亦應考慮評估風險制度的精密程度：如機構採用名

義數額（我們不建議使用這種方式），則限額應相應地更加保
. ·.. 
了°

52 認可機構必須爲結算風險設定不同的限額。由於衍生工具買竇

的結算可包括工具的總值咸主要現金流量的交易，因此由結算
~ 
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風險引起的虧損風險往往超逕結算前的信貸風險·露可楓稱在
設定結算限額時｀應考慮有關支付系統的效率和可靠程度，風
險存在的期限·交易對手的信貸質素·及楓構本身的資本充足

比率。

流動資金限額

53 認可機構在處理衍生工具的現金流暈／流動資金風臉時·可把

衍生工具納入該穢構的整體流動資金政策內，尤其是把衍生工

具置於期限錯配限額的架構內。特別要注意的一點是：認可檄

構可能會賦予袞易對手權利，在特定情況下終止衍生工具合

約，結果引致意料之外的資金需求驟增。因此，認可機構在設

定流動資金限額時，應同時考慮該項權利。（根據一九九五年

初金融管理局進行的調査顯示·絕大部分認可機構在計算流動

資金需求時，並沒有把這些終止合約條款列入考慮範廁。）

54. 霸菱事件亦說明，認可穢構應計及因繳付在交易所買賣的衍生

工具保證金而出現的資金需求。此外·機構愿能分辨兩糠增補

保證金通知：一種是代客戶發出（並同時監察客戶因此而引致

的信貸風險）；另一種是來自其本身的自營買賣。當認可機構

接獲爲附屬公司進行的衍生工具買賣活動提供龐大資金的要求

時｀應小心比較所涉及的金額及就該附屬公司設定的限額，並

調査該附屬機構的資金需求急速增加的原因。

55 正如上文指出，認可機構如不能以合理價錢斬倉，便會產生市

場或產品流動資金風險，認可機構可通過弒特定市場｀交易

所、產品和期限設定資金集中限額，以減低這些風險。

獨立風險監控

56. 每一家齧可犧構踞具備可獨立監察和監挖衍生工具（或其他買

·賓活動）的不同風險的方法·至於每一家穢構具體執行風險監
控功能的方法，將取泱於該穢構衍生工具業務的性質、規模和

複雜程度．刁同類型的風險可由不同部門及單位監察和監控。

` 是·` 
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` 例如：監察認可楓稽整體信萁風險的部門可負責監控衍生工具
的信貸風險·然而，正如上文所述·鄴可楓構也底同時考慮不
同類型風險的相互關係· ｛董事局屬下的認可「資產及負債委
員會」是負責這項工作的適當單位。）

57 作爲衍生工貝活躍交易商或活躍坐盤商的槻構應成立一個獨立

部門，袞責監察及監控衍生工具的市場風險。這個部門應直接

向疸事局（或資產及負債委員會）或並非肛接負責買賈活動的

高層管理人員報告。該獨立部門也應具有一定的權力，可城少

個別交易員的持慤屋及銀行的整體虧損風驗。如果檄構的規模

或其所參與的衍生工具買賣活動規模，並不足以成立一個專責

衍生工具買賣活動的獨立部鬥，監控衍生工具買賣活動的工作

可由後勤部門（或「中勤部門」）的支援人員負責；不過，這

些人員應捧有一定的自主權，具備專鬥知誠，以及獲高層管理

人員提供資源及給予支持，以便能有效地進行監控工作。

58. 無論認可機構的風險監控部門是屬於那－種形式，均必須確保

這個部門不受交易部門所控制和影嚮。尤其要注意的，是第59

和 60節所述的風險監控功能絕不應由交易室人員執行（金融管

理局曾獲悉有部分認可穢構沿用此方法）。

59 風險監管功能至少應包括以下各項：

(a) 根據限額監察市場虧損風險．及向非進行有關交易的管理

層匯報特殊悄況；

(b) 交易嵐險的市價估值，及前線和後勤部門的末平倉盤與利

憫／虧損的對郇，

(c) 編製管理報告，包括每天的利泅／虧損結果，及未平倉盤

總額和末平倉盤淨額；及

(d) 根據限額監察就個別交易對手承受的信貸風險｀並向非進
行有關交易的管理層廊報特殊情況（正如上文所述，這項
功能可由信貸部門執行）．

·~ 
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60. 對於作爲活躍衍生工具交易冏的認可槻構·特別是那些希望逹

到巴塞爾委員會就用以計算市場風險資本需求的內部模式而盯

立的標準的夥可機構，其風險監控部門應稹權參予設計｀實行

及持續評估風險管理系統，特別是內部模式的工作。一般來

說·這方面的工作應在總公司層面進行（地匯風險．經理可提供
協助），並將包括下列各項：

(a) 制定風險管理政策（包括確保系統保安的政策）和限額，

提交董事局和高層管理人員批核；

(b) 設定壓力試驗假設，並進行試驗；

(c) 根據投資組合價值的每日賓際變化，對所評估市場風險

（例如是由內部估計虧損風險模式計算而得的）定期進行

重新試驗；

(d) 檢討及核准前線和後勤部門使用的計價和估值模式；如各

部門使用不同系統，則包括制定對帳程序；及

(e) 編製報告供莖事局及高層管理人員審闕，報告內容包括虧

損風險總額趨勢；風險管理政策及限額是否恰當，及有關

的遵行情況；以及風險／回報資料．

61. 內部稽核部門應定期殮討風險管理系統，以及定期檢討風險監

控部門的有效性和獨立性。

業務操作風險的監控

62 業務操作風險是由於內部監挖不足、人爲錯誤或管理不善而引

致。由於某些衍生產品性質複雜，發展迅速·因而引致這糠适

｛種風險在衍生工具買竇活動中更爲突出·認可機構必須確保現

行管理業務操作風險的監控措施的性質，可配合所從事的衍生

工具買賣活動規模和複雜程度·正如上文所述 4忍可穢構可設
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定啟量限額·以確保所進行交易數酞，不會超過支援系統的處

理能力．

職責的劃分

63. 職責的劃分對防止未經授權行爲及欺詐行爲是必徭的。職湞劃

分可分爲多個詳細範疇 ， 但最重娶的原則是淌晰的分工。無論

在功能上和寶際位置」：， 必須浩楚即分負責進行買賣的前線部

鬥 ，和負責處理所逹成的買寳的後勤部門，認可機構必須避免

後勤部門變爲隸屬於交易員的情況 。正如霸菱事件 ， 負責新加

坡期貨買啻的首席交易員，既可策劃買賣， 又可監控買費的記

錄和結算方式。

64 . 金融管理局察覺部分認可槻構的職權劃分並不完善。 例如 ：

(a) 市價估值工作是由前線部門，而非後勤部門（或獨立的風

險監控部門）執行；

(b) 用作市價估值的數據並非來自與前線部門無關的來源，或

未經獨立核寅；

(c) 後勤部門的末平倉盤報告和前線部門記錄的對帳工作，並

沒有經由與前線部門無關的人員審核；

(d) 交予認可穢構的交易確認書由交易員先行收妥，而非直接

由後勤部門收悉；

(e) 交易報告和損盆報告由交易員編製， 或先經交易 員 ， 冉俏

遞至高層管理人員；

(f) 監察限額工作並非由與交易室無關的人員負責 ； 及

(g) 前線和後勤部門的工作間並沒有分拥 。

` 
65. 金融管理局膨爲這些做法不可接受，並已要求有關穢構採取補

~ 
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救措疵·其中·有一些認可楓槁提出質疑·認爲由於它們賓施

人爲及其他監控方法加以補救，而且它們的交易策略保守，所

以這些不足之處不會帶來高風險·雖然在正常的情況下 t 以上

觀點可能成立，但缺乏適當的風險監控系統，無疑會產生涸

洞，不法之徒遂有棣可乘。霸菱和大和銀行事件芷好顯示深受

信賴的要員可能會利用公司對他們的信任；而假設風險監控的

基本弱點，可被其他較表面的制衡措施掂銷，是十分危險的想

法。認可機構不能以辦公室空間不足，或缺乏富經驗的人員爲

萩口，而不去考慮標準監控措施。

66 爲避免某一名員工利用公司對他的信任，其中一個基本而重要

的方法，是認可機構應堅持所有員工每年最少要放一定時期的

年假（如兩星期）。在有關員工放假期間，會較難掩飾其欺詐

行爲。金融管理局建議所有認可機構採用此方法。

風險管理政策及程序

67. 認可穢構應制定風險管理政策及程序，並編成文件，內容包括

適用於處理及監察交易工作流程中各個階段的內部監控措施。

風險管理政策除規定職責劃分浩晰外，還包括以下各項：

• 編製買賣記錄及交易文件

• 確認交易
• 結算及支付

• 對帳
• 重新估值

• 特殊情況報告

• 會計方法

68 . 有闞上述各項的一些重要監控措施浩單列載於附件 E 。霸菱事

件揭示對帳手續中的重要一環，就是認可機構愿深入和及時調

査未能核實的重大差額（例如：穢構代客戶向期貨交易所繳交

4 保證金，與機構從客戶收到的款項之問的差距；或穢構本身帳
目所記錄的結餘／資金狀況，與穢構於有膝交易所帳目所記錄

的結餘／資金：狀況之問的差距）。
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69. 霸菱事件發生後，從核數師對認可棣構的內部監控系統進行的

檢討，及金融管理局對該等穢構進行的財資部門査訪，均察覺

如下有待改進之處：

(a) 沒有正式文件記錄，包括前線部門及後勤部門內部監控系

統所有範尪在內的程序。

(b) 交易員與客戶的電話聯絡沒有被錄音 ；

(c) 交易單未有預先編賊或印上時間，而且沒有每宗交易性質

的記錄，可爲稽核工作提供線索；

(d) 沒有認可交易對手（及有關這些交易對手的限額）及經紀

的正式名單；及

(c) 未午倉盤和往來銀行帳單的每日對帳情況沒有書面記錄。

應急計還l

70. 認可機構應擬定發生自然災禍或系統故障時的應急計劃，以提

供應急系統和操作支援。應急計劃愿包括緊急後備交易功能系

統．及緊急支援功能。認可機構應定期檢討和測試愿急計劃。

內部稽核

7 1 內部稽核是內部監控過程中電要的一環。內部稽核部門的工作

應包括以下各項：

(a) 審査整體風險管理系統是否適當和有效，包括違守政策丶

程序及限額的情況；

(b) 審査各瓠業務操作風檢監控措施（包括職責的劃分）是否
充足，並試驗其有效程度；亦愿檢討員工遵行既定的政策

及程序的情況：及

-` 
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(c) 調査一些不尋常的現象｀例如嚴重違反限額｀交易未經批
准·及估值不一致或极目出現差額。

72. 認可機構衍生工具業務的規模愈龐大，複雜程度愈高，覆蓋的

地域範圍愈廣，則對於技術能力高｀專業知識豐富的資深內部

核數師的需求便愈殷切。金融管理局認爲部分認可機構的內部

稽核部門的質素未能配合其衍生工具業務的規模。

73. 內部稽核部門在擴構內享有一定的地位是極爲重要的，這樣它

提出的建議才會受到重視。內部稽核部門的主管在有需要時，

應可直接與董事局｀稽核委員會及總裁商議。被稽核部門的主

管不應影響內部稽核檢討結果。

74. 內部稽核部門惡在內部稽核報告內指出主要的監控弱點，並就

糾正該等弱點制定管理層的行動計劃及賓行時閼表。正如霸菱

事件所顯示，主要弱點必須迅速糾正（在霸菱銀行於一九九四

年中進行的內部稽核報告中，巳察覺新加坡公司職責劃分不洧

的危穢，但直至霸菱倒閉，該情況仍沒有改善。）雖然落實改

善計劃是管理層的責任，但如屬嚴重的情況，內部稽核部門應

在短期內進行跟進。如管理層末能在指定時間內宜行有關建

議，應向稽核委員會報告。

杏港金融管理局

一九九六年三月

`. 

TRANS\BOO血ER-RISKc1oc

＾屯這`1磁 09:43AM -

23 

` , 



`, C)' 

｀丶

3 24 



附件A

衍生工具風險類型

1. 信貸風險

信貸風險是由於交易對手未能履行對楓構的義務而引致楓構出

現虧損的風險。衍生產品的信貸風險會以兩禪形式出現：

結算前信貸風險是指由於交易對手在交易有效期內未能履

行合約而引致的虧損風險。風險水平在合約有效期內髓時

改變，認可機構只有在交易對手違反合約時方能知悉虧損

的程度。

結算信貸風險是指認可楓構在結算日根據合約履行責任

後，交易對手卻未能依約履行其責任而引致的虧損風險。

由於時差的關係，結算信貸風險往往出現於國際交易中，

而且只出現於並非以貨銀兩訖形式進行的交易，通常只持

綬一段很短的時間（少於二十四小時）。

2. 市場風檢

市場風險是指由於衍生工具或衍生工具組合的市值（價格）出 '^ 
現不利變動而引致的虧損風險。當一些市場因素，如相關利

率、匯率、股價和商品價格等發生變化，或這些因素出現波動
咭，衍生工具買賣便會承受市場風險。

3 流動資金風檢

流動資金風險是指由於認可機構未能應付其資金需求，或未能

以合理價格執行一宗交易時所引致的虧損風險。參與衍生工具
｀ 活動的槻稱會面對兩糠流動資金風險：市場流動資金風險及頭

寸風險．
~ 
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市場流動資金風驗是指認可楓稱未能迅速以足夠的數暈

和合理的價格斬倉或平倉而引致的風險·這可能是由於某

些衍生產品的市場深笈不足（如獨特的衍生工具，逹期期

權）、市場發生突發事件，或銀行無法在市場進行交易

（例如是因爲該棣構或其一位主要交易對手的信貸評級下

降）。

頭寸風險是指認可槻構可能會因爲現金流量錯配 ，而未能

以合理價格應付資金梠求的風險。這種資金需求來自交收

不配套掉期合約所需的資金、行使期權所需的資金，和廙

行對沖所需的資金。

4. 業務操作風險

業務操作風險是指由於認可機構的操作系統及監控不足 、資訊

系統欠完備、人爲錯誤，或管理不善而引致機構虧損的風險。

由於部分衍生產品的性質複銼，且不斷演變，使衍生工具買啻

活動的業務操作風險更大。

5. 法律風檢

法律風險是指由於合約未能依法執行（例如是因爲交易對手沒

有適當權力或授權就某類衍生工具達成交易），或合約內容出

現錯誤而引致虧損的風險。

6. 監管風險

監管風險是指由於認可機構木能遵行監管或法律規定而引致虧

損的風險。

7. 信巻風險 ` 
·信晷風險是指由於公眾人士對齧可穢構持負面意見以及認可穢

構的信鏖受損而引致虧損的風險．
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附件B

評估風險的方社；

1. 合約名義數額或數還

這種方法僅利用合約名義數額，是評估風險最基本的方法。這

種方法最大的優點是計算方式簡單，可迅速輕易地計算末平倉

盤淨額 (net positions) 和未平倉盤總額 (gross positions) • 

是限制營業額、，流動資金風險及結算風險的方法之一。

不過，由於名義數額未有把現金流量、影饗價格因素或價格波

幅計算在內，因此只可顯示未平倉盤營業額，與相關的虧損風

檢關係不大·同時，對於業務複雜的穢構而言，适褌以名義數

額評估風險的方法並不能把所有衍生工具的風險總額準確地計

算出來。基於以上原因，有關機構不應只使用這稱方法。

2. 百萬月單位

這是合約名義數額（以百萬元爲單位）乘以合約剩餘期數（以

月爲單位）的積。例如：數額是6,000萬元，琍餘期限是三個

月的利率合約，其百萬月單位計算方法如下：

3個月 X 6,000萬元＝ ＄180百萬月單位

市場參與者普遁採用這種方法以評估利率產品的風險。這種方

法刁｀、但計算高單，而且紜元：：」、比名義數額準確，因爲它把評估

利率產品市場風險的其中一個有關因素一—合約剩餘期限，

也列入計算範圍。不過，與名義數額或數量的評估風險方法一

樣，這種方法沒有把相關行生工具的現金流量、影響價格因素

或價格波幅計算在內。
` 

．餘此之外，即使合約具有相同的百萬月單位，它們的虧損風險
也可能截然不同·例如：一項價值6,000萬元而剩餘期數爲三

個月的利率合約的百萬月單位 (3個月 X 6,000萬元＝ $180百萬
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月單位）．與另一項價值300萬元而剩餘期數爲五年的利率合

約的百漓月單位 (60個月 X 300藹元~ $18_0百萬月單位）相
同·雖然這兩項合約有相同的百萬月單位，但它們的風檢情況

（短期對長期）極爲不同，所以管理方法亦應各異。

因此，活糶的衍生工具買賣活動參與者不應只採用這秈方法評
估風險。

3 . 加權周轉期 (Duration)

加權周轉期計算方法是用作評估一種金融工具現時的價值或價

格·對利率改變的敏感程度。在概念上，加權周轉期是指收取

現金的平均時問·並按組合中各項現金流量的現值加權。這秤

評估方法把各種工具的影響價格因素亦計箕在內，並把它們轉

化成共同的評佔單位。迤逕加權周轉期分析，可估計利率變化

對金融機構的投資組合所產生的現金流蕷現值的影菩。舉例而

言，假設某種證券的經調整加權周轉期 (modified duration) 爲
5 （加權問轉期除以 1 十收盆率），則有關收盒率侮增加 1%.
該證劵價格便會下降大約5% 。

價格值基點 (price value basis point) 評估方法是最常見應用期

限概念的方法。這種方法評估當利率出現一個基點的變動時，

某種金融工具或工具組合的現值會出現的變動。價格值基點的
計算方法是把工具的價格乘以經調整加權周轉期後，再乘以

0.0001 •例如：收盆率增加一個基點後，將會使經調整加權陶

轉期爲 5的債劵的價格，由 100下跌至99.95 •價格值基點可用

於分析某項末平倉盤或投資組合的影帶價格因素，交易員亦可

使用這種方法迅速評估由於利率出現一個基點的變動而引致的

損盆。

然而，加權周轉期計算方法亦有其限制。這種方法梨中分析利

率改變對價格的影響，而非或然率的分析；因此不能根據過往

經驗，預計某種證券或瞪券組合的價值出現變動的可能忤。此

外，對於大幅疫的變化而言（超過 1%) ，由於價格和利率的

變動並不成正比，因此期限計算方法的結果並不準確，把加桃

矗周轉期計算方法與凸性 (convexity) 計算方法（計算因收盆率
改變而出現加權周轉期變動的比率）一倂使用｀可在一定程疫

.._...` 
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上改善這糠限制．

4. 估計虧損風險

愈來愈多主要市場參與者使用這種精密的方法來評估他們整體

交易的風險。「估計虧損風險」方法利用有胭金融工具的歷史

價格變動爲根據而作出的或然率分析，及適當的信賴水平

(confidence interval) ，來評定在一段特定的持盤期中，該機

構可能會蒙受的損失。這種方法結合了或然率分析及影響價格

因素分析·以下例子簡單介紹這種概念：

一家銀行擁有一個美元／德國馬克的未平倉盤，價值 100萵

元。歷史數據顳示，在美元／德國馬克匯率走勢不利時，有關

匯率一天之內最大的波幅爲0.08% 。以 1倍為標準差，估計虧損

風險是：

100萬元X 1(0.08%) = $800 

以3爲標準差，估計虧損風險是：

100萬元X 3(0.08%) = $2,400 

我們可以就上述例子分析如下： 根據過往匯價的走勢，銀行

一夜之間損失800元或以上的或然率 (1倍標準差）約爲 16%;

損失 2,400元或以上的或然率約爲0.14% (3倍標準差）。此

外，持盤期愈長（如五至十天，而非隔夜），估計虧損風險便

愈大。

計算估計虧損風險主要有三種方式： 方差／面万差万沄｀淫

史模擬法及蒙地卡羅模擬法。根據方差／協方差方法，認可檄

構使用有關市場因素（利率、匯率等）的歷史價格變動幅度的

概括統計數字、末平倉盤／投資組合價格對市場因素變動的預

計受影饗程度，以及價格變動的相互關係，來估計其交易帳冊

上未本倉盤組合的潛在虧損。根據歷史模擬法，認可穢構按照

·過去的價格變動數據來計算過去原本會蒙受的帳面虧損，從而

預計將來的潛在虧損。根據蒙地卡羅模擬法，認可穢構可使用

各種模式，薏意作出多次模擬價格變動·目的是獲得投資組合
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價值的分佈情況，從而估計將來的潛在虧損．
£·` · 

爲了計算估計虧損風險，腮可棣構需要決定衍生工具的信賴水

平、最短持盤期·及用作計算波幅和評估相關性的最短抽樣
期。巴塞爾委員會已制定使用內部模式來計算在其本身風險管

理制度下的資本需求的銀行所應採用的標準。有關標準列載於
附件C 。

` 
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附件C

巴塞爾委員會爲用作計算市場風險資本需求的模式
而洞定的最低數氘標準

1. 數拋標準

• 應每日計算估計虧損風險。

• 應採用 99~ 單尾信賴水平 (99% one-tailed confidence 

interval) 。

• 把最短持盤期（或斬倉期）設定爲十個交易日。不過，銀

行可使用按較短持盤期計算的估計虧損風險，然後按比例

計算持盤期爲十日的估計虧損風險。對於末平倉期權盤或

具有期權特點的末平倉盤，這種按比例計算估計虧損風險

的做法只可作爲臨時措施；持有這類末平倉盤的銀行最終

愿以十個交易日爲最短持盤期·監管楓構如准許銀行就未

平倉期權盤使用按比例計算估計虧損風險的方法時，可要

求銀行使用其他方法，例如定期模擬法或壓力試驗，調整

計算所得有關期權風險的資本需求。

• 計算波幅和評估相關性的最短抽樣期爲一年。如果一些銀

行在歷史觀察期採用加權方式或其他方法，「實際」觀察

期最短須爲一年（即個別觀察的平均加權相隔時間實際不

得少於六個月）。

• 有關波幅和相關性的數據惡最少每季支新一次，當巿僙出

現重大變動時，亦應進行更新。

• 相關性可用於抵銷多項風險類別（例如是利率、匯率、股

價和商品價格）的個別及綜合估計虧損風險。

• 認可槻構愿記錄期權風險，並應計及與匯率和價格波動有

關連的風險(vega 風險）。例如在複雜的期權組合中，波幅

的期限結構便愿列爲風險因素·
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• 每家銀行每日均必須符合下列二者中較高的資本需求： ( i) 

前一天的估計虧損風險·及 (ii) 過去六十個交易日每日的

估計虧損風險平均數乘以監管穢構泱定的一個倍增因數

（最少為3) 的積。

如認可機構未有把所買貲的債務和股本證券的特定風險納入內

部監控模式之內，便應另行撥出資金，以應付這些鳥險。

2. 確定市場風險因素

銀行的內部市場風險評估制度其中重要一環是確定合適的市場

風險因素，例如：影罌銀行未平倉盤價值的市場利率和價格．

認可機構內部風險管理模式所使用的風險因素，應足以評估存

在於資產負債表內和資產負債表外未平倉盤組合的風險。在研

定嵐險因素時，認可機構應考慮下列各點：

利率工其

• 收盆率曲線應按期限的不同部分來劃分，以便根據曲線評

佔利率波幅的變化。

• 一般來說，每部分都會有一種風險因素。就主要貨幣和市

場的利率變動風險而言，金融管理局建議最少應有六種風

險因素（即期限分為六個部分）。不過，最終應按認可機

構的交易策略的性質來決定風險因素的數目。

• 內部市場風險評估制度必須包括不同的風險因素，以便在

收盆率曲線的不同點上泮估風險差距，例如是債券和掉期

「具之間的風險差距 3

劵臨工莫

• 銀行必須「尤其須承受重大風險的每種貨幣確定－植風險因

素（即對本地貨幣的匯率）。
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• 銀行必須在其持有重大未平倉盤的每個股票市場中設定－

個相應的風險因素。

• 銀行最少應有一個基礎廣泛的股市指數作爲市場風險因

素，並利用"beta等值＂來分析個別股份與股市指數的關係。
銀行可在同一個市場內運用多個指數（例如是分類指

數）。

• 銀行所用的模式技術的精密程度，愿與銀行在整體市場中

所承擔的風臉，以及在有關市場的個別股份的資金集中悄

況相符。

商品工其

• 如果銀行只擁有有限的未平倉商品工具盤，則可以就範圍

較廣泛的某一類別篩品選用單－風險因素（例如就所有燃

油類商品選用單－風險因素）。

• 至於交投較爲活躍的情況，、所選用模式必須能計及未平倉

衍生工具盤之間（例如是同一簡品的遠期、掉期合約，及

現金頭寸）的「合理收盆」率 (convenience yield •即通過

直接賓質擁有有關冏品而獲得的利盎，例如是因市場的供

應暫時短缺而獲利的能力）的變化。

` 
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附件D

普這使用的市場風險限額

1. 名義或數撇限額

根據衍生工具合約名義數額釐定的限額，是監控衍生工具買賣

風驗最基本和最簡單的方法，可用於限制交易額及流動資金和

結算風險。然而，這些限額不能把影饗價格因素和波幅計算在

內·亦不能反映認可穢構所承受的實際風險水平（不論是資本

或盈利方面亦然）。因此，進行衍生工具買賣的人士不應只利

用這些限額來監控市場風險。

2. 止蝕限額

認可機構設定止蝕限額，是爲了避免未平倉盤中的末責現虧損

超過某一指定水平·當虧損達到限額時，認可機構會斬倉或進

行對沖·止蝕限額一般包括涉及一日、一星期或一個月內的累

積末實現虧損。

' 
一些認可機構除止蝕限額外，更制定行政干預限額。設立這類

行政干預限額的目的是爲了預早作出警告，舉例而言，管理層

可設定止蝕限額的75％爲行政干預限額·當未賁現虧損達到止

蝕限額的75％時，管理層會特別留意有關的未平倉盤，並可能

進行行政干預，如密切監察有關的末平倉盤，或在有關的末平

倉盤達到止蝕限額之前，減少持盤量或提早斬倉。

上述的止蝕限額和行政干預限額能夠與其他限額互相補足，但

一般來說，單獨使用則有所不足。這些限額並未能預計將來的

情況，它們只是以截至當日止的未實現虧損爲根據·並沒有按

市場特點來評估盈利的潛在風險。此外，如認可機構不能及時

斬倉（例如是由於市場流動性不足），這些限額便不能防止虧

｛損超過止蝕限額的水平。
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3. 鎇配或到期日組別限額

認可棣描設定錯配或到期日限額，藉著控制在某段期間到期或

重新計價的衍生工具數量或數額·以監控膨可機構的虧損風
險·例如，管理層可爲三個月｀六個月、九個月、一年等到期

日組別設定錯配限額，以避免到期日集中於某些到期日組別。

通過隔開衍生工具到期日及／或進行重新計價的時閼 I 這些限

額能減低衍生工具收入的波輻，從而緩和市場因素轉變對衍生

工具佰格的影娶。到期日限額可用來監控流動資金，而重新計

佰限額則可用來管理利率風險。

錯配限額與名羲限額和止蝕限額相似，可用來補充其他限額，

但並不足以單獨使用，因爲它們不能合理地顯示某秈未平倉衍
生工具盤對機構造成的市場風險。

4. 估計虧損風險限額

佔計虧損風險限額把某類型衍生產品，或整體交晶的潛在虧

損，限制在策事局和高層管理人員所核准的水平內（或佔資本

或盈利的百分比)..爲了監察遵守限額的悄況，管理層計算末

平倉盤的現行屯墓，然後根據市場因素的歷史變動，使用統計

模式技術來評估（在一定的信賴水平上）可能出現的虧担（詳

見附件B) 。

估計虧損風險限額的優點是它們矼接與承受風險的資本或盈利

額掛鈎·因此·董事局和高層管理人員較易明白逅稠限額。估

計虧損風險限額水平應反映經莖事局和高層管理人員核准的最

高虧損風險，風險評估制度的質素和精密程度，以及用作評估

潛在虧損的模式的表現（通過比較預期和宵際結果而得出）。

這類模式的一個缺點，就是它們是否有效要視乎所根據的假設

（及用作計算不同波幅、相互關係和評估影咢價格因素的數摭

的質素）而定。

5. 期權限額
` 

期權限額是特別爲監控期權風險而制定的·期權限額包括

35 

f0· ̀
 



.... 

delta 、 gamma 、 vega 、 theta和rho限額。

delta是在相關工具價格出現一個單位的變動時，預計會出

現的期權價格變動數額單位。

gamma是在相關工具價格出現一個單位的變動時，預計會

出現的delta變動數額單位。

vega是在相關工具的價格波幅出現一個單位的變動時，預

計會出現的期權價格變動數額單位。

theta是期權距雛到期的時間變動時，預計會出現的期權價

格變動數額單位。
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附件E

監控業務操作風險建職

本附件載有有關下列監控業務操作風險的各主要範疇的最佳做法

建議：

A. 職責劃分

B. 買賚記錄和交易文件

C. 確認程序

D. 結算和支付程序

E. 對帳程序

F. 重新估值程序

G. 特殊情況報告

H. 會計程序

A. 職責劃分

• 前線部門和後勤部門在功能上和辦工地點所在地方面均需

要明確劃分。

• 所有前線和後勤人員的工作細則及匯報制度應符合認可機

構的政策所概述的劃分職責原則。

• 進行買賓的過程愿該與洨易的確認｀對帳、重鉅估值或結
算等程序分00. 以及與監控支付款項、掂押品或其他付款

（如保證金｀佣金、費用等）的程序分開。
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• 負責進行交易的人員不愿確認交易｀重估末平倉盤價值以

計算損盎｀批准帳目或入极·或鬬解出現糾紛的交易．

• 利用寶質的監控措施來限飼工作人員使用交易記錄系統丶
交易處理系統和總帳系統，例如是利用用戶身分誠別號碼

和密碼，以及限制使用終螺槻的措施。

• 應設立與交易室無鬪的獨立部門，負責審查每日的報告，

以確定有否超愈核准交易和信貸風險限額。

B. 買貿記錄和交易文件

• 管理層應確保制定程ff;. 詳盡消晰地記錄衍生工具買賣，

以便作為稽核時的根據。這些程序應能夠荼管理層了解買

賣活動的詳情，以及有助確定沒有遵守政策和程序的仙

況。衍生工具買賚資料的呈報格式應諜認可機糯管理層以

及內部和外聘核數師易於審査。

• 應備有按時順序記錄認可機構逹成的每宗交易的充足的會

計和其他記錄，以解釋：

其性質和目的（例如是自營買賣或對沖）

- 因有閼交易而引致或可能引致的任何實際及或有資篦
及／或負債；及

- 因有關交易而引致的任何現有及／或遞延收入及／或
開支。

• 所有衍生工具買賓瓩順序監控（例如是使用預先編號的交

易單），並通過電話錄音記錄交易員的電話談話，確保所

有交易均有記錄，並就所進行的交易提供稽核資料。預先

編號表格的次序應定期予以審核和交代。電話錄音設備應

完全由管理層監控，不應讓交易員使用。

• 要訂立有效的合約，原有的記錄須有充足資料，包括：
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- 交易時OO和日期．

進行交易的交易員姓名．

- 記錄交易資料的職員姓名（如並非有關的交易員）。

- 交易對手的名稱。

- 工具類別、價格和數額。

收付或生效日期．
` 

付款或收付指示。

紀經費用或佣金和其他費用。

• 交易員應就買賣的每種產品保持一份記錄表，以及交易室

應有持續的未平倉盤報告。交易員的末平倉盤報告應在每

個交易日結束時提交管理層審閱。

• 後勤人員應根摛槻棓的處理系統／總帳編製每日的未平倉

盤報告。這些報告應包括所有交易，並應每日與交易員的

末平倉盤報告進行對帳。

• 應就計算市場和信貸風險限額更新每項交易的資料（即巿

價估值）．

• 應有充分的交易文件，以支持限額報告以及提供適當的稽

核資料 。應由與前線部門無關的獨立部門負責審査每日的

報告， 以確定是否有超過核准交易限額的情況。

• 應有核准經紀及交易對手名單，以及有關排解糾紛的明確

政策和程序 。

• 交易員應恪守訂明的限額·如有超過限額的情況出現，必

須在進行交易前取得管理層的批准，並加以記錄。應就超
愈限額的情況備有充分記錄．

一·

39 

` .. 



＇＇丶贏 `! ' 

• 底按市價進行交易·以場外價格作爲到期衍生工具合約的
繯的依抵只可作爲特殊情況處理，並須符合下列條件：

- 認可機構訂明的政策和程序允許以這種方式訂立交
易，同時有關的理由和批准均已加以記錄；

- 由客戶特別要求；

- 認可機構知悉有關的客戶有全權決定以規外亻賈格作為
依據，並明白此舉有可能造成隱藏虧損的情況，及

- 就有關合約進行市價估值，以便將合約的折讓值和因
利用場外價格而引致的虧損列於認可機棓的帳目及其
向金融管理局提交的報表內。

C. 確認程序

• 所用的確認辦法應包括以文件記錄有關資料，以便在發生

糾紛時，可用以支持認可機構的立場。

• 由認可機構發出的確認文件應在交易日期後一個營業日內

發出。任何即日電話確認應予以錄音，並再附以確認文

件。口頭確認只會在有關的電話談話已予錄音，並已事先

經交易對手同意的情況下才會獲得接納。

• 由認可棣構發出的確認文件應載有所有有關的合約資料，

並應交予交易對手一個與交易部門無關的獨立部門。假姒乏｀

在合約生效後一定日數內仍未收到由交易對手發給認可機

構的相應確詔文件，則應發出跟進確認文件。會計 ／檔案

系統應能識別已予記錄，但未收到交易對手發給韌 可機柟

的確認文件的合約。認可穢構應保存未獲確認交易的記

錄，管理層應定期檢討這些記錄。

• 認可璣構收到的確認文件應交予負責按交易記錄進行對帳

工作的人員（並非交易｀人員）。

• 詔可機構收到的所有確卸記錄應與已存檔的合約／交易單
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副本核對，以確定其是否眞確·所有不相符的地方愿即時

由並非負責交易工作的人員識別和調査·以便解決·這些

不相符的地方應予以記錄和註明日期·並報告管理層·同

時愿按類別識別有關的傾向·並加以處理．

D. 結算及支付程序

• 應就授權進行轉帳盯立具體程序。

• 轉帳操作系統（例如是環球銀行金融電訊協會）的任何一

位工作人員垮不愿負責處理、核責和批准轉帳要求。只有

具有適當職責的認可人員方可使用資金傳送系統、査看現

金帳簿和帳戶資料，以及使用終端設施。

• 應分析要求動用資金的理由，並加以記錄。結算人員應保

持警覺，辨別異常交易 ，並立即向管理層報告。他們也應

辨別代表認可機構本身支付的款項，以及代表客戶支付的

款項 。

• 認可機構在批准付款前須確定轉帳要求是否眞確；除使用

測試密碼外，可直接致電交易對手確定。

• 假如是利用測試密碼來核實轉帳要求是否餜確，這些測試

密碼須分爲兩部分（固定和變動），並至少每年與交易對

手重新訂立一次。每部分密碼應由不同工作人員保管。保

管測試密碼的工作人員概不得進入電報室。

• 在發放款項前，付款須獲適當授權。如屬大額款項，無論

足殺人手或通過環球銀行金羔逗訊協會、經測試電報或類

似傳送系統發放，均須經雙重批核以確保其有效性和眞確

性。對於傳送系統的使用，須在確有需要的情況下方可使

用，並須經適當批核和授權，有關的部門主管還須定期作

檢討 。 此外，應訂立適當的程序，以控制密碼制度的完

整、增減操作人員的情況以及其他的系統變動。

. 総可穢構惡保存記錄簿以記錄轉帳要求資料，以及將所有

收到和發出的信息和自資金傳送系統收到的所有信息副本
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按序編騧．每個營業日結束時·隠將要求表格對照賓際作

出的槁棪，以確保所有轉螟均經適當授權，並巳妥爲執
行·
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• 應弒應否受理「付款與第三方」的要求（即向交易對手以

外的個人｀機構或公司付款的指示）制定明確政策。爲了

確保向交易對手付款和向交易對手收取款項的付款指示的

準確程疫和眞確性，尤其是在涉及第三方名稱的付款指示

的情況，管理居可採用不同的辦法，包括：

- 要求於交易日期出具有醐付款指示的有效確認文件；

- 要求交易對手提供一份獲授權經營業務和確認交易的
人員名單；

- 於結算日期直接與交易對手通過電話確定所有交易，
及

- 拒絕受理任何要求付款至並無相關名稱的轅戶號麫的
付款指示。

• 每日將轉帳款項與往來帳戶及總帳進行對帳的工作，是鑒
定有否出錯或是否有誤用資金的情況的最重要監控措施。

E. 對帳程序

• 所有有關數據、報告和系統應按時進行，對帳工作｀以確保

認可機構的正式帳冊與交易員的記錄一致。至少應就下列

報告進行對帳：

`^·o,,̀ o.̀  

- 交易員的末平倉盤與操作數據庫對帳。

- 操作數據庫與總帳（包括暫記帳）對帳。

- 交易員的損盆報表與損盆帳對帳。

` ̀ -· 

總帳與監管報告對帳·

~ 
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- 至於在交易所買賣的產品，則爲經紀報表（或交易所
報表）與總帳及收入報表對帳。

• 前線部門的末平倉盤的對帳工作應由並非負責交易工作的

人員進行，內部核數師應確保對帳程序已妥爲進行。

• 進行對帳工作的次數應配合交易業務的規模、重要性和複

雜程度。活躍交易商應每日將交易員的帳目和損盆帳 ， 熙

操作資料庫和總帳進行對帳 。

• 異常項目和任何拖延過久的項目均應該加以調查。

• 應有足夠的審核資料，確保結餘和帳目的對帳工作已妥爲

進行·對帳記錄和文件應予保存，並要進行獨立審核 。 這

些記錄應保存一段適當時間後才予以銷毀。

F. 重新估值程序

• 重新估值程序愿包括認可機構的交易組合內的所有衍生工

具。

• 重新估值所用的價格應來自與交易員無關 ， 並在有關的市

場上具代表性的經核准來源（或如屬場外衍生工具，則來

自多個不同的來源）。重新估值的誌算結果應經過獨立核

算。

• 帳目應最少每月重新估值一次。如屬活躍市場參予者 ，則

應每日進行重新估值。

• 因重估價值而引致的損盆應最少每月一次列入總帳，而末

平倉盤應定期進行市價估值，以便作出風險監控和MIS ·

• 假如選用了某些模式來碓斷特別市場因素，則所用的假設

和方法愿該一致和合理，並愿由獨立的風險監控部門定期

檢討·所用的假設和方法的任何變動均應有足夠理由 支

持，並經管理層批准．

43 

『
．

` 



·. ̀  :,! 

• 重新估值所用的價格和計算結果崽全部予以記錄．

G 特殊情況報告

• 為了記錄出錯、欺詐和損失的情況，後勤部門應編製管理

報告，以反映下列項目現時的狀況和走勢：

- 總帳內有待對帳的項目。

- 未能完成的交易。

- 場外交易。

- 辦公時間以外及在餅事處以外進行的交易。

- 未確認交易的存在時間。

- 應付／應收暫記帳項。

經紀費用。

其他損失。

• 認可機構的管理資訊系統／匯報系統應能發現異祁的買賣

活動方式（即交易額增加｀新交易對手等），以便管理層

作出檢討。

ii 會計原則

• 認可機構應就買孖和對沖衍生工具制定有書面會計政策；

這些政策應符合公認會計準則，並經高層管理人員批准。

• 交易愿按其目的分類，｀可分爲爲買育目的而進行的交易，

以及爲對沖現有資產、負債｀其他資產負債表以外未平倉

盤或未來現金梳滬的目的而進行的交易。在開始進行對沖
~ 
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交易時，須先行確定有充分證鎬證明對沖的意向，並愿有

明確的程序來職別這些交易·

• 爲買查目的而進行的交易應進行市價估值·爲對沖目的而

進行的交易愿按有關資產、負債｀末平倉盤或未來現金流

量的相同基準進行估值。

• 應妥善控制設立和使用暫記帳的情況。

• 認可機構應按所訂的會計政策，在它們的監管報告和年度

帳目中匯報衍生工具買賣的情況 。

.. ̀ 
• 對於就財政報告和監管報告而進行淨額結算的金融工具而

言，機構應確保有關的淨額結算協議符合金融管理局或准

許進行此類抵銷的其他有關監管當局發出的準則。
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