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五年期中國國債期貨
2026年7月

香港交易所中國國債期貨(「國債期貨」)合約為人民幣固定收益產品領域，

以境內中國國債為基準的離岸利率風險管理工具。作為離岸市場唯一的中國

國債期貨合約產品，該合約產品旨在滿足境外投資者日益增長的利率風險 

管理及交易需求。

產品特點

合約概要

相關債券 境內發行的五年期中國國債，3%年度票面息率，每年付息一次

合約金額 人民幣500,000元

合約月份 最近期的兩個季月(季月指3月、6月、9月及12月)

報價 按照合約金額的百分比，以三個小數位報價

最低波幅 合約金額的0.005%，即人民幣25元

交易時間 上午9時30分至下午4時30分

持倉限額 以所有合約月份合約淨額合共 22,000張為限

大額未平倉合約 於任何一個合約月份，2,500張未平倉合約

結算方式 以現金結算合約

結算貨幣 人民幣

最後結算日 最後交易日之後第一個交易日

最後交易日 合約月份的第二個星期五1

最後結算價 五年期中國國債期貨的最後結算價是由結算所釐定，以中債金融估值中心有限公司在最後交易日提供的五年

期一籃子中國國債參考結算價，並以四捨五入法準確至三個小數位。

交易費 人民幣5.00元2

1	 如最後交易日並非交易日或當天為中國內地公眾假期，則最後交易日將為緊接該日的前一個交易日，前提是同日也是中國內地的營業日。
2	 自產品推出日起至2027年7月30日，所有市場參與者均可享有交易費五折折扣。

唯一一隻在離岸市場上市的 
中國國債期貨合約產品

以人民幣交易及結算

人民幣利率風險管理工具

合約以現金結算， 
價格按一籃子中國國債釐定

涉足人民幣債券投資的工具

於香港公眾假期(元旦假期除外) 
供假期交易所參與者進行交易
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指示性一籃子國債
（可隨時變動 — 成交額最高的兩隻債券，

可能會因應成交額排名變動而有變）

已確定之一籃子國債
（固定）

一籃子國債的釐定方式

一籃子國債用於釐定最後結算價，當中均為債券池內的債券。

債券池(釐定準則)：
1)	由中華人民共和國財政部公開發行，以人民幣計價；

2)	在中國銀行間債券市場流通；

3)	固定利率記帳式附息國債(每年付息一次)；及

4)	發行期限不超過7年，距離期貨合約最後交易日的待償期高於4年，低於5.25年

一籃子國債
一籃子國債將在債券池中，選取考察期內日均成交額最高的兩隻債券構成，並用作期貨合約的定價。考察期應剔除

債券上市流通首日，以臨近一籃子國債確定當日前的十個中國銀行間債券市場交易日衡量。對於考察期不足十個中

國銀行間債券市場交易日的債券，則不予考慮。

公布一籃子國債
相關合約的一籃子國債將於該合約最後交易日前20個交易日3公布。期貨合約的一籃子國債一經確定，將維持不變

直到合約到期。

在公布一籃子國債前，香港交易所或會於其網站每日公布指示性一籃子國債，指出哪些債券可能最終獲確定為一籃

子國債。指示性一籃子國債的成分債可能會因應成交額排名變動而有變。

公布一籃子國債的示意圖：

3	 如一籃子國債公布日並非中國銀行間債券市場的交易日，則公布日將改為緊貼該日的前一個交易日，前提是同日也是中國銀行間債券市場的交易日。

個案1：
債券的考察期足十日

個案2： 
債券的考察期不足十日
(不合資格作為一籃子國債的成分債)

計算十個中國銀行間債券市場交易日的日均成交額
（10月30日至11月12日）

不符合十個中國銀行間債券市場
交易日的規定

公布已確定之一籃子國債

債券1

債券2

第二個中國銀行間債券市場交易日
2026年10月28日

第二個中國銀行間債券市場交易日
2026年11月5日

合約上市日
2026年6月15日

一籃子國債確定日
2026年11月13日

一籃子國債確定日
2026年11月13日

一籃子國債確定日
（最後交易日前20個交易日）

2026年11月13日

最後交易日
2026年12月11日

最後交易日
2026年12月11日

最後交易日
2026年12月11日
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計算最後結算價

香港期貨結算有限公司將參考合約細則釐定每張合約的最後結算價(FSP)，此最後結算價即為中債金融估值中心有

限公司(「中債估值中心」）於最後交易日提供的相關一籃子國債的參考價。

其中： 
•	 r 為一籃子國債的到期收益率

	 r = w1 r1 + w2 r2

•	 r1 為日均成交額最高的債券估價收益率

•	 r2 為日均成交額第二高的債券估價收益率

•	 w1 和 w2 為權重(即為2/3和1/3)

∑FSP  =計算公式：
5
 i = 1

3% × 100
 (1+r)i + 100

 (1+r)5

執行程序

客戶 期貨經紀 莊家
莊家
期貨

交易台

查詢買賣價格 查詢買賣價格

回覆買賣價格 回覆買賣價格

輸入買賣盤
確認買賣價格及數量 執行訂單

向香港交易所匯報大手交易

1 2

4 3

5 6

8

7

大手交易

大手交易涉及公開競價市場以外私下商議的大額買賣盤。

優勢

• 可用作對大額利率風險的對沖

• 交易價格和成交保證

• 提供場外交易靈活性及中央結算效益

• 增加市場流通量

要求

名目 五年期中國國債期貨

最低合約交易量 50張合約

價格幅度限制 2%

必須在產品交易時段內成交

每名交易所參與者須安裝電話錄音系統或電子通訊系統，記錄所有大手交易買賣盤和

有關覆盤
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按金及抵押品規定

更多詳情

產品訊息代碼

初始按金的認可抵押品包括現金抵押品(港元、歐元、人民幣及美元)及非現金抵押品(例如外匯基金票據及債券，

以及美國政府國庫票據及債券)4。就變價調整而言，則僅接受以結算貨幣(人民幣)現金支付的現金抵押品。若現金

或非現金抵押品的貨幣並非合約的結算貨幣，該抵押品將按預定的扣減率扣減價值。

有關最新按金規定，請參閱香港交易所五年期中國國債期貨產品網頁的「按金表」部分。

詳情請參閱香港交易所五年期中國國債期貨產品網頁的「資源」部分。

資訊供應商名稱5 代碼

ActivFeed CBF/<yy><m>.HF

彭博資訊公司 TFRA Comdty CT

HV, www.etnet.com.hk / ETNET(經濟通) CBF

InvestGO / InvesTrade / iInvestor / Infocast(匯港資訊有限公司) CBF

倫敦證券交易所集團 / Refinitiv(湯森路透) 0#HRBF:

SIX Financial Information Ltd CBFmy

WinvestMDS / TTL CBF{STRIKE PRICE}{MONTH CODE}{YEAR CODE}

QuoteWinner / FutureWinner / MIE / AASTOCKS 2007 221023

4	 結算參與者必須以符合規定的現金及/或非現金抵押品履行初始按金要求，其中至少50%的按金要求必須以人民幣現金支付
5	 按英文字母順序排列，截至2026年7月29日的完整供應商名單。參與者可瀏覽各資訊供應商的平台，並在平台上建構及計算歷史一籃子國債和理論合約價格



香港交易及結算所有限公司
香港中環康樂廣場8號交易廣場二期8樓
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免責聲明
本文件所載資料僅供參考，不構成提出要約、招攬、誘使、邀請或建議認購、購買或出售任何證券、期貨及期權合約或其他產品，亦不構成提出任何投資建議或

任何形式的服務。本文件並非針對亦不擬發給任何其法律或法規不容許的司法權區或國家的人士又或供其使用，也非針對亦不擬發給任何會令香港交易及結算所

有限公司(「香港交易所」)、香港聯合交易所有限公司(「聯交所」)、香港期貨交易所有限公司(「期交所」)或其任何聯屬公司又或此等公司所營運的任何公司 

(統稱「該等實體」，各稱「實體」)須受該司法權區或國家任何註冊或發牌規定所規管的人士又或供其使用。
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交所及期交所及相關結算所的適用規則，以及香港及其他相關司法權區的適用法律、規則及規例。 

儘管本文件所載資料均取自認為是可靠的來源或按當中內容編備而成，該等實體概不就有關資料或數據就任何特定用途而言的準確性、有效性、時效性或完備性作

任何保證。若資料出現錯漏或其他不準確又或引起後果，該等實體概不承擔任何責任或負責。本文件所載資料乃按「現況」及「現有」的基礎提供，資料內容或會

修訂或更改。有關資料不能取代根據閣下具體情況而提供的專業意見，本文件概不構成任何法律意見。上述實體對使用或依賴本文件所提供資料或作出的表述而直

接或間接產生的任何損失或損害概不承擔任何責任。

中國內地人士附加資料
本文件不擬發給中國內地的人士又或供其使用。

新加坡人士附加資料
本文件僅發給以下新加坡人士：(a)新加坡《證券及期貨法》(Securities and Futures Act)(第289章)第4A(1)(a)條及《2018年證券及期貨(投資者類別)規例》(Securities 
and Futures (Classes of Investors) Regulations 2018)第2條所界定的「認可投資者」；或 (b)新加坡《證券及期貨法》(Securities and Futures Act)(第289章)第4A(1)(c)
條及《2018年證券及期貨(投資者類別)規例》(Securities and Futures (Classes of Investors) Regulations 2018)第4條所界定的「機構投資者」。

ADDITIONAL INFORMATION FOR PERSONS IN THE UNITED KINGDOM
This document is being distributed only to, and is directed only at: (a) persons who have professional experience in matters relating to investments who are reasonably 
believed to be investment professionals (as that term is defined in Article 19(5) of the Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 
(the "Order")) and their relevant directors, officers or employees for the purposes of Article 19 of the Order; or (b) persons who are reasonably believed to be high 
net worth entities (as that term is defined in Article 49(2) of the Order) and their relevant directors, officers or employees for the purposes of Article 49 of the Order, 
and (c) other persons to whom it may otherwise lawfully be communicated in accordance with the Financial Services and Markets Act 2000 and the Order (all such 
persons together being referred to as “relevant persons”). Any investment or investment activity to which this document [and the related presentation] relates is 
available only to relevant persons. Any person who is not a relevant person should not act or rely on this document or any of its contents.
 
ADDITIONAL INFORMATION FOR PERSONS IN THE UNITED STATES
This document includes information about security futures and options on security futures (referred to collectively herein as “security futures products”) listed 
on the Hong Kong Futures Exchange Ltd. (“HKFE”) and cleared by HKFE Clearing Corporation Ltd. (“HKCC”, and together with HKFE and their respective affiliates 
“HKEX”). Neither HKFE nor HKCC is registered, licensed, recognized, or designated with or by the U.S. Commodity Futures Trading Commission (“CFTC”) or U.S. 
Securities and Exchange Commission (“SEC”) in any capacity, including as a designated contract market, derivatives clearing organization, futures commission 
merchant, introducing broker, commodity pool operator, commodity trading advisor, national securities exchange, clearing agency, broker-dealer, or investment 
adviser. Security futures products listed on HKFE and cleared by HKCC may only be traded in the United States or by U.S. persons through a properly licensed 
intermediary and in compliance with applicable U.S. laws and regulations.

The information contained herein is for general informational and educational purposes only and is provided for the sole purpose of familiarizing Permitted 
Recipients, as defined below, with security futures products that are or may be traded on or through HKFE and cleared by HKCC. The information contained 
herein does not constitute an offer, solicitation, invitation, or recommendation to subscribe for or to purchase or sell any securities, options on securities, futures, 
options on futures, commodity options, OTC derivatives, or other products or to provide any investment, financial, tax, legal, or other advice or service of any kind. 
The information included herein is solely intended for distribution to and use by professional investors, including certain U.S. institutions and other entities in the 
United States that meet specified criteria, as described below. 

Any product or service described herein (i) has not been registered for offer or sale in the United States, (ii) has not been approved by any U.S. governmental 
authority, and (iii) is not subject to any U.S. disclosure requirements. Further, this material is not directed at, and is not intended for distribution to or use by, any 
person in any jurisdiction or country where such distribution or use would be contrary to law or regulation or which would subject HKEX to any registration 
requirement within such jurisdiction or country.

Although the information contained herein is obtained or compiled from sources believed by HKEX to be reliable, HKEX does not guarantee the accuracy, validity, 
timeliness, or completeness of the information or data for any particular purpose, and HKEX does not accept any responsibility for, and is not liable for, errors, 
omissions, or other inaccuracies in the information or for the consequences thereof. The information set out herein is provided on an “as is” and “as available” 
basis and may be amended or changed. Nothing herein constitutes or is intended as financial, tax, legal, or other advice. Interested parties should consult their 
financial, tax, legal, and other advisors prior to transacting in any product or service described herein. 
HKEX shall not be responsible or liable for any loss or damage, directly or indirectly, arising from the use of or reliance upon any information provided herein.

Nothing of the information included herein should be regarded as creating any obligation on the part of HKEX to the recipient or any other party. Rights and 
obligations with regard to the products and services described herein shall be determined exclusively by the applicable laws, rules, and regulations of Hong Kong 
and the rules of HKEX.

The only entities in the United States to which the information herein is intended to be distributed are: (i) entities (including broker-dealers that are registered 
with the SEC) that are “qualified institutional buyers,” as defined in Rule 144A under the U.S. Securities Act of 1933, as amended (the “U.S. Securities Act”); or  
(ii) entities that are not “U.S. persons” for purposes of Regulation S under the U.S. Securities Act. In addition to satisfying the foregoing requirements, recipients 
of the information herein must be “eligible contract participants” as defined under the U.S. Commodity Exchange Act, as amended, and the regulations of the 
CFTC. Persons who satisfy the foregoing requirements are referred to herein as “Permitted Recipients.” 

The information included herein is intended only for Permitted Recipients, and is not to be forwarded or distributed to any other person, and is not to be 
reproduced in any manner whatsoever. Any forwarding, distribution, or reproduction of the information included herein, in whole or in part, is unauthorized.


