电子交易系统

科技不断创新，理论上我们已可全日任何时间在金融市场进行安全及无纸化的交易，增进市场效率。但大家必须愿意放弃旧有惯用的一套，接受转变，才可从中受惠。

科技革命支配整个现代社会，也渗入我们日常生活里几乎每一环节。由于习惯使然，以往一些固用的方式或程序，即使已显得落伍、效率低，但仍会继续沿用。这是可以理解的，但若只顾坚执传统的一套，不肯改变，便会落后于人，无法充分领略科技革命带来的益处。放下惯用的方式，适应新转变，可能会引起短暂的不便，甚至会影响一些既得利益者，而他们当然会极力主张维持现状。但若要继续繁荣发展，香港除了因应科技的洪流顺势而行，自我调节和适应以外，实在别无选择。我们更必须在这方面采取主动，积极向前。

一直以来我们不管买什么东西，都习惯了要亲眼看到，亲手摸到。能实实在在拿到拥有之物这种感觉，非常重要。即使基于某些实际理由不可能如此，也最少有一纸为凭，作为证明拥有某项资产的实质法律依据。事实上，像上市公司在股市挂牌买卖，无论股票交投多活跃，股权易手多迅速，法律仍规定须有股票证书作为股东拥有权的凭证。但时至今日崭新的科技已能使这一切电子化，换言之，我们无需一纸为凭已同样可以安然成为股东，而与股权有关的程序，如股票交易及股权转移等，也完全不需涉及任何纸上的证明。

创新科技（尤其资讯科技）提升办事效率幅度之大，实在令人惊叹。金融市场便是体现科技应用好处的鲜明例子。透过电子交易系统，金融产品的供应和需求可以即时配对，因而产生更高效率的互动作用。人们无需实际接触，已可准确定出市场的结算价，并且避免人手处理可能产生的差错。在此情况下，交易场作为一个实质的买卖场地已变得有点过时。以本港联交所的交易大堂为例，若说发挥股市的主要功能，作用已大不如前。但即使这样，相信香港在未来一段颇长的时间内仍会保留这个交易大堂，原因是撇开它身处的甲级商厦是否被有效地运用的问题不谈，继续保留交易大堂本身实在并无坏处，也不会影响市场运作的效率。

电子交易系统的采用，打破了传统有形市场的空间局限，也因而加快了金融市场全球化的步伐，人们不再受任何本土市场疆界的限制，而是可以随时进入其他市场。在这情况下，即使不谈投资者保障或市场稳健程度的问题，仍然有些人会问：市场应否限定某段时间才可运作？哪些人可以参与这些市场？事实上，只要设有适当的保障机制使交易顺利结算，市场便不应对运作时间或参与者的身分设下太多限制，才可达到理想的效率。按照现时的运作模式，外汇市场确实已是全日24小时不停运作，以供买卖主要及自由兑换的货币，但这些交易仍只限由具国际规模的银行来处理，并且基于外汇买卖结算风险的考虑，它们必须遵守既定的交易限额买卖。但若能以适当的方法来消除结算风险，我们实在无理由不可以在一个庞大、高度流动、有效率及每日24小时不停运作的全球市场内，让任何人都无需经过中间人，而能直接买卖外币以至任何金融产品。

科技的应用，例如设立电脑化记录，可以帮助我们消除结算风险。就存放在中央托管机构的金融产品而言，电脑化记录在这方面的效用尤其明显。若能将某项金融产品的电脑化记录跟交易系统和支付系统的网络接通，那么理论上该产品的买卖、支付及交收便可即时同步进行，而且全日24小时不限时间，更不用限制什么人不得参与该市场的交易。此外，人为出错的机会也尽可能减低。事实上，本港已掌握了所需的科技，也配备了一些必需的基础设施。1996年底推出的银行同业即时支付结算系统，便是其一。债券市场方面，金管局也设立了债务工具中央结算系统。这个无纸化的结算系统与即时支付结算系统已实现接通，并可同步结算债券交易。展望未来，我们应继续探讨其他应用科技的可行方案。科技带来革新和转变，打破固有传统可能会影响某些既得利益，但时代的巨轮不断向前，我们必须顺势而行，才可与时并进。
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