香港金融基础设施（之三）
今期是任志刚在本专栏一连三周谈香港金融基础设施的最后一期，今次是探讨在过去十年作出了重大发展的结算系统。
今期是本专栏一连三周谈香港金融基础设施的最后一期，今次要探讨的是结算系统，包括支付、结算及托管安排。相信读者都会发觉金管局一直大力推动本港金融基础设施中这个环节的发展，例如金管局积极参与有关结算系统的各项设施的设计、建构及运作。也许把金融基础设施比作实体基建，比较容易明白。因此金管局广泛参与这方面的发展，亦比较容易理解，并没有被视作过度。
在推展这方面的工作时，我们首先要有清晰的目标：也就是安全、具成本效益及有效率的结算系统。在现今这个科技为主的时代，具成本效益的结算系统应能即时结算涉及各式各样金融产品、以本地及主要国际货币为单位的金融交易，并要具备货银两讫及外交易同步交收功能。虽然我们尚未达到这个目标，但也是这方面的先驱之一。
以下是金管局过去推出的措施及未来的计划：
· 我们发展了一个无纸化的电脑化债券结算及托管系统（即金管局的债务工具中央结算系统），作为1990年推出的外汇基金票据及债券计划的重要部分。该计划的其中一个目的，就是推动债务市场发展。顺应市场的要求，这项结算服务扩展至私营机构发行的债务工具。其后，债务工具中央结算系统更成为香港的债券结算系统。我们也不断邀请其他地区的债券结算系统与香港的系统联网，以促进债务工具投资的双向流动。可惜到目前为止，我们在区内建立联网的进展不大，部分反映亚洲区缺乏这种双向流动。不过，由于区内各地都热切期望发展亚洲区债券市场，因此相信债券结算系统之间的联网可望逐步引发这种双向流动。反观债务工具中央结算系统与欧洲时区的债券结算系统的联网则更有成果。自1994年12月推行以来，透过联网进行的交易便录得显著增长。金管局会继续致力推动与世界各地的债券结算系统建立联网。
· 金管局在1996年推出银行同业港元支付结算系统──即时支付结算系统。这个系统是由金管局主动发展，并与当时的香港银行公会结算银行合作推出。即时支付结算系统与债务工具支付结算系统之间结立了直接联系，可以在香港为债券买卖提供即时货银两讫结算服务。自推出以来，即时支付结算系统一直由香港银行同业结算有限公司管理，金管局（代表外汇基金）与银行公会各拥有该公司50%股权。不过，由于有关的运作对系统稳定有重大影响，一旦发生问题会带来极大风险，因此金管局亦会对系统的运作作出整体监察。以即时支付结算系统进行支付，以及有关的货银两讫功能都非常稳健，能有效消除结算风险。我们认为应鼓励银行机构多运用这个系统，如果有需要的话，这项服务也可以扩展至包括非银行客户。事实上，许多银行亦会向主要客户提供这项服务。也许从商业角度来看，可能有理由考虑把服务范围进一步扩展至零售层面，一方面可提高风险管理的成效，一方面可以灵活调动资金。我们暂时未有定论，不过会就此再作考虑，亦可能会进行可行性研究。
· 去年，金管局在香港上海丰银行有限公司（丰银行）的协助下，再次主动仿照港元即时支付结算系统的结构模式，推出美元即时支付结算系统。在亚洲时区内以美元进行的金融交易越来越多，这种交易方式亦有助减少国际金融活动对区内各地的货币稳定造成的不利影响。有见及此，金管局便推出美元即时支付结算系统，以提高这些区内美元交易的结算效率。该系统目前由丰银行负责管理，并由金管局负责监管。美元与港元即时支付结算系统亦已联网，使同时涉及两种货币的外交易能够进行同步交收。到目前为止，这是全球第一个，也是唯一一个系统能够做到外交易同步交收，使我们在赫斯特风险被发现27年后得以彻底消除这项风险。
· 我们现正留意在亚洲时区内涉及其他主要外币的金融交易情况，并探讨推出类似的即时支付结算系统以用于这类交易结算的可行性，从而吸引这类业务前来香港。
· 同时，我们正与证券及期货事务监察委员会以及联交所管理层紧密合作，以加强证券结算系统及即时支付结算系统现有的联系，以及推广其使用。这项安排有助缩短证券交易的结算时间，提高结算效率，最终目标是达到即时货银两讫。
我们会继续致力透过建设安全、具成本效益及有效率的金融基础设施，加强香港作为国际金融中心的竞争优势。
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