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立法会七题：交易所买卖基金  

２０１０年１０月２７日（星期三） 

  以下为今日（十月二十七日）在立法会会议上冯检基议员的提问和财

经事务及库务局局长陈家强的书面答复： 
 
问题： 
 
  据悉，近年交易所买卖基金在香港金融市场急速发展，所涉交易额不

断上升；现时于香港交易所上市的交易所买卖基金已达６０多只，而大部

分交易所买卖基金以追踪指数、商品、债券及货币等的走势为目标，它们

采用的复制方法以至其所衍生风险各异，当中采用复制策略的交易所买卖

基金因以投资衍生工具的方法操作，涉及包括衍生工具发行商或掉期交易

商能否履行合约的交易对手风险，风险相对较大。有报道指出，部分交易

所买卖基金存在极大风险，证券及期货事务监察委员会较早前亦作出相关

风险警告。就此，政府可否告知本会： 
 
（一） 现时规管交易所买卖基金的模式和方法为何；当局有否进行研究，

并参考外国相关经验，检讨现时的规管模式，包括要求交易所买卖基金发

行商披露风险和投资者了解风险等做法是否足够，以及当局需否加强对该

等发行商在操作上和抵押品要求上的规管；若否，原因为何；及 
 
（二） 鉴于有报道指出，面对交易所买卖基金越趋普遍，未来可能出现

更复杂或含有杠杆性质的交易所买卖基金，其风险和影响性更广更深，当

局有否评估短期及中期交易所买卖基金对整体金融市场的稳定性和可能

存在的系统性风险的影响；当局有否制订应对策略以减少买卖该等基金可

能带来的风险，以及避免出现类似「雷曼事件」的情况？ 
 
 



答复： 
 
主席： 
 
  就提问的两个部分，我现回复如下﹕ 
 
（一） 交易所买卖基金必须符合证券及期货事务监察委员会（证监会）

发表的《证监会有关单位信托及互惠基金、与投资有关的人寿保险计划及

非上市结构性投资产品的手册》所载的披露及结构性规定，方可获认可向

香港公众发售。该手册包含《单位信托及互惠基金守则》（《单位信托守

则》）。其中一项主要规定是，交易所买卖基金必须由受证监会规管的基

金经理持续管理。这些基金经理必须遵从《基金经理操守准则》、以符合

单位持有人最佳利益的方式行事，以及积极监察基金的交易对手风险和抵

押品价值。 
 
  《单位信托守则》亦对交易所买卖基金施加多项结构性规定。举例而

言，交易对手提供的抵押品须具备充足的流通性，及不得包含任何结构性

产品。此外，所提供的抵押品须每日以市价计值、适当地多元化，及由交

易所买卖基金的受托人／保管人持有，并可供他们随时取用／执行。 
 
  在操守规定方面，交易所买卖基金的中介人须符合多项规定，包括认

识其客户，以及在向客户作出建议或招揽行为时确保有关交易适合客户。

证监会已发出通函，提醒持牌法团须制定适当措施，以确保其职员熟知投

资产品（包括投资于旨在模拟指数表现的衍生工具的交易所买卖基金，即

合成交易所买卖基金）的风险和特点。证监会亦正与香港联合交易所有限

公司（联交所）及业界合作，拟推出措施协助投资者更清楚分辨传统交易

所买卖基金和合成交易所买卖基金。 
 
  香港对交易所买卖基金的监管方针，与美国及欧盟等其他主要国际市

场相符。美国及欧盟有很多合成交易所买卖基金，当地的投资者保障制度

主要着眼于有关交易所买卖基金的披露规定以及对中介人操守的监管。 
 
（二） 证监会一直密切监察交易所买卖基金的发展。截至二○一○年九

月底，共有５０只合成交易所买卖基金和１６只传统交易所买卖基金在联

交所上市。这６６只交易所买卖基金在二○一○年一月至九月期间的平均

每日成交额为２１亿港元，占市场总成交额约３．３％。证监会认为，交

易所买卖基金市场现时在股票市场所占的份额相对较低，看来不会对股市

造成显着的系统性影响。无论如何，证监会将继续监察交易所买卖基金在

香港以至其他主要市场的发展及交易情况，并会与有关监管机构保持密切

对话，以便有效地监察市场及管理系统风险。 

完 


