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编者按：当前，全球担保品行业日益标准化、精细化、智能化。作为优质的风险和
流动性管理工具，担保品管理能够为金融市场稳定和发展提供新的动力。近年来的
境内担保品市场发展迅速，中央结算公司积极承担金融基础设施责任，精准回应参
与者对于绿色金融、降本增效等方面的实际需求，为全市场提供专业的担保品解决
方案，获得各方高度赞誉。

新华财经北京4月10日电（王菁）期货保证金制度在期货交易结算中发挥至关重要
的作用，是防范化解交易风险的关键抓手。随着我国期货市场持续发展、对外开放
进程不断提速，期货保证金制度也不断完善，应用日益广泛。

作为“跨市场联通”的重要实践，债券作为期货保证金制度的建立，重点解决了投
资者对优化效率成本的要求，提供了债券与期货市场间的“穿行”通道，有效提升
了债券资产使用效率。同时，在更多市场交易中建立履约保障机制，也极大促进了
金融体系的稳健和韧性。

中央国债登记结算有限责任公司（以下简称“中央结算公司”）担保品业务负责人
对新华财经表示：“债券作为期货保证金业务是中债担保品管理服务的明星产品，
有效提高了投资者资产使用效率，提升了市场运行质量，对于促进金融市场更好地
服务实体经济具有重要意义。”

“滴水穿石”：十载耕耘化理论为实践 实现对国内期货市场全覆盖

我国债券作为期货保证金业务肇始于2013年。在监管部门的指导下，中央结算公司
与中国金融期货交易所（以下简称“中金所”）共同启动国债充抵交易保证金问题
研究，最终确立了债券保证金制度框架，厘清了法律和实务层面对债券保证金制度
的不同理解。

制度先行，实践并进。

跨市场联通之“路”搭好后，业务落地也就水到渠成。2015年1月，中央结算公司
与中金所率先以国债期货为试点，启动国债作为期货保证金业务，正式将债券作为
期货保证金制度引入期货市场。

中央结算公司担保品业务负责人表示：“债券作为期货保证金制度在金融期货领域
的试点运行，形成了良好的示范效应，为业务的推广拓展打下坚实基础。”2019年
，中央结算公司与国内全部期货交易所集中签署了合作备忘录，复制推广中金所业
务经验，在商品期货市场实现债券作为期货保证金制度。

经过一年的细致筹备，业务拓展成果在2020年相继呈现：大连商品交易所、郑州商

                                    1 / 3



智行理财网
郑州都有哪些期货公司(郑州都有哪些期货公司招聘)

品交易所、上海期货交易所、上期能源等相继落地债券作为期货保证金业务。2022
年，最新成立的广州期货交易所也及时跟进，建立债券保证金制度。

2022年8月，《中华人民共和国期货和衍生品法》正式施行，填补了国内衍生品领
域履约保障立法的空白，明确了期货交易中以债券等有价证券作为履约保障品的合
法有效性。至此，经历了“启动-落地-拓展”三阶段，我国期货作为保证金制度得
到了全方位的完善和发展，实现了境内期货市场的全覆盖。

“日新月异”：业务广度与深度双提升

据悉，伴随业务功能提升以及业务范围拓展，债券作为期货保证金业务广度与深度
不断提升。主要体现在两个方面：

一方面，业务规模呈指数级增长。随着业务适用范围的拓展，期货保证金的债券担
保品规模从2019年末的113亿元迅速攀升至2022年末的约1821亿元，约占期货市
场保证金总量的13%。

另一方面，参与机构类型也从单一到多元迅速转变，从证券、期货机构为主，逐渐
囊括境外投资者、资管产品和商业银行。日渐丰富的参与者结构体现了市场对期货
保证金制度的认可和接受，不断为期货市场注入新的活力。

谈及推进债券作为期货保证金业务的作用和意义，中央结算公司担保品业务负责人
指出以下几方面内容：

一是降低投资者的交易成本，提高市场运行效率。使用债券作为保证金可以降低投
资者的现金占用，提高资产使用效率，降低交易成本，进一步提升微观金融主体参
与金融市场的积极性。按照现有规模估算，该业务每年可为投资者节约23亿元资金
成本。

二是丰富交易保证金种类，提升交易所国际化水平。这项制度是我国期货市场在长
期探索中发展形成的，既遵循国际惯例又符合中国实际的资本市场机制。在开放的
市场环境下，有助于进一步提升期货交易所的服务水平和国际化程度，推动期货市
场扩大开放。

三是推进金融子市场互联互通，提供更为便捷的跨市场服务。债券作为期货保证金
业务是联接我国债券与期货市场的关键枢纽，也是金融基础设施间互联互通的重要
成果，对构建多层次的资本市场体系起到重要的引领作用。

总体来说，在各方不断修正和完善下，债券作为期货保证金制度在中国金融市场落
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地生根、蓬勃发展，深受业内好评。而这种从摸索到引领的实践路径，也为在更广
领域建立履约保障机制，提高市场效率提供了借鉴意义。
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