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9. 按金要求 

 

9.1 需計算按金的持倉 

 

  聯交所期權結算所規定未平倉持倉及待交收股票數額需繳付按金。該按金（若有需要）將每

日根據夜間的例行程序進行計算及收取。 
 
  聯交所期權結算所亦會於其認爲有需要的其他時段（包括於營業日之交易時段）收取按金

（請參閲下文「即日追補按金」）。 

 

9.2 香港交易所組合風險按金系統 

 

 聯交所期權結算所會採用香港交易所組合風險按金系統(“PRiME”)計算按金。 

 

 PRiME的運作原理是基於為每名聯交所期權結算所參與者單獨預計各種假設（但切合實際）

的市場情況，以釐定哪一種情況會令該名聯交所期權結算所參與者的組合的財務價值處於最

差的狀況。而聯交所期權結算所要求繳納的按金即為該名聯交所期權結算所參與者就其整個

組合於最差之情況下被平倉時，其需要履行的所有責任之所需金額。 

 

  於該程序下計算出的總按金要求包括兩部分，即「按市價計值按金」和「風險按金」。（有

關計算的説明，請參閲附錄D或《PRiME按金計算指引》。） 

 

9.2.1 按市價計值按金 

 

 於每日交易結束後，聯交所期權結算所會採用其釐定之各個期權系列的收市價對需計算按金

的持倉按市價計值，而所得之金額稱爲按市價計值按金。期權長倉的按市價計值按金會是貸

記，而期權短倉的按市價計值按金則會是貸除。 

 

除非聯交所期權結算所在特別情況下另有釐定，否則每個期權系列的收市價應按如下方法

計算： 
 

                      i. 在第(v)段規限下，若於收市前最後十五分鐘期間有任何交易，則下列規定將適用： 

 

(a) 若最後交易價等於或低於最佳買價 (最佳買價是指在收市前最後十五分鐘期間，在

衆多擁有相應賣價的最後買價中的最高者 )，則該最佳買價將被定作為收市價 ； 

 

(b) 若最後交易價等於或高於最佳賣價 (最佳賣價是指在收市前最後十五分鐘期間，在

衆多擁有相應買價的最後賣價中的最低者 )，則該最佳賣價將被定作為收市價； 

 

(c) 若最後交易價是介於收市前最後十五分鐘期間的最佳買價與其相應的最佳賣價之

間，則該最後交易價將被定作為收市價；及 

 

(d) 若於收市前最後十五分鐘期間並無任何配對之買價及相應的賣價，則該最後交易價

將被定作為收市價。 

 

ii. 若於收市前最後十五分鐘期間並無任何交易，則收市價將為該期間的最佳買價與其相應

的最佳賣價的中位數，並以四捨五入法調整至最接近的最低上落價位。然而，若聯交所

期權結算所認為該買賣差價與其他到期月份擁有相若行使價的期權系列的的買賣差價不

一致，並導致計算出的收市價不能反映真實市況，則聯交所期權結算所將不會採納該收

市價，並會執行以下第(iii)段規定的程序。 
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iii. 若於收市前最後十五分鐘期間並無任何交易或配對之買賣價，或聯交所期權結算所根據 

第(ii)段所述認為應遵從本(iii)段的程序，則聯交所期權結算所會參考以下各項以釐定波

幅率，並採用其規定的模式計算每個期權系列的收市價： 

 

(a) 於收市前最後十五分鐘期間的相同到期月份期權系列價格； 

 

(b) 若於收市前最後十五分鐘期間並無足夠的相同到期月份期權系列價格以釐定有關

期權系列的波幅率，則會參考最後十五分鐘之前的相同到期月份期的權系列價

格； 

 

(c) 若於收市前最後十五分鐘之前並無足夠的相同到期月份期權系列價格以釐定有關

期權系列的波幅率，則會參考該相同到期月份期權系列於上一個營業日的波幅率

及傾斜率；及 

 
(d) 若該相同到期月份期權系列的波幅率及傾斜率於上一個營業日並不存在，則參考

莊家提供的其他資料。 

 

 

iv. 在適當情況下，聯交所期權結算所會以下述方法調整根據第(i)、(ii)或(iii)段所計算的期

權系列收市價，並以四捨五入法調整至最接近的最低上落價位： 

 

(a) 若釐定的收市價低於有關期權系列的內在值，則會將該收市價調整至該內在值； 

 

(b) 若釐定的收市價高於聯交所期權結算所根據第(iii)段的程序及其規定的百分比所計

算的期權系列理論價的上限，則會將該收市價調整至該上限； 

 

(c) 若釐定的收市價低於聯交所期權結算所根據第(iii)段的程序及其規定的百分比所計

算的期權系列理論價的下限，則會將該收市價調整至該下限； 

 

(d) 將屬同一相關資產、月份及認購／認沽類別的期權系列以等價期權至極價內期權

的次序排列，若某一期權系列的收市價低於或等於其之前一個期權系列的收市

價，則該期權系列的收市價將會調整至不低於前一個期權系列的收市價； 

 

(e) 將屬同一相關資產、月份及認購／認沽類別的期權系列以等價期權至極價外期權

的次序排列，若某一期權系列的收市價高於或等於其之前一個期權系列的收市

價，則該期權系列的收市價將會調整至不高於前一個期權系列的收市價；及 

 

(f) 將屬同一相關資產、行使價及認購／認沽類別的期權系列以現貨月至最遠期月份

的次序排列，若某一期權系列的收市價低於或等於其之前一個期權系列的收市

價，則該期權系列的收市價將會調整至不低於前一個期權系列的收市價。 

 

v. 聯交所期權結算所不會用大手交易價格以釐定收市價。 
 

vi. 儘管有上述規定，聯交所期權結算所可酌情調整或以其他方式釐定期權系列的收市價。 
 

9.2.2 按金間距及風險按金 

 

 聯交所期權結算所會參考相關資產的歷史波幅率以判斷相關資產直至收取下一次追補按金期

間的潛在波幅率，從而釐定按金間距。該按金間距會結合相關資產的最後可得收市價以設定

風險排列的上下限。 

 

 理論平倉值是指當市場變化至一個風險排列價格水平而會導致最大虧損。若該理論平倉值與

按市價計值的價值相比較後高於按市價計值按金，則其差額稱之爲風險按金。 
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 按市價計值按金與風險按金之總和為衍生產品結算及交收系統戶口中組合的總按金要求。聯

交所期權結算所每日要求追補按金的實際金額等於該總按金要求減去當時已提供的任何可接

納抵押品的價值（包括於該日賺取並於有需要時可留作支付所需按金的任何期權金收入）。

按金可以現金或任何可接納的抵押品形式支付。 
 
 若聯交所期權結算所參與者於衍生產品結算及交收系統戶口中的按金計算結果為貸記，則該

戶口的總按金要求會設定為零。聯交所期權結算所參與者不能變現按金貸記，而聯交所期權

結算所亦不會就聯交所期權結算所參與者擁有的按金貸記向其支付任何款項；聯交所期權結

算所只會因應要求而歸還抵押品餘額。 

 

9.2.3 總按金要求 

 

  按市價計值按金與風險按金之總和為組合的總按金要求。 

 

 就每名聯交所期權結算所參與者於衍生產品結算及交收系統中的每個戶口持有的未平倉期權

持倉而言，於衍生產品結算及交收系統日終多批交收處理期間計算的每日按金要求，可於下

一個營業日直接在衍生產品結算及交收系統進行在線查詢及列印報表。 

 

 有關計算按金要求的説明，請參閲附錄D或《PRiME按金計算指引》。 

 

9.2.4 額外按金 
 

聯交所期權結算所根據其釐定的每一歷史已實現之市場壓力情況下，及／或每一假設性未

實現之市場壓力情況下，聯交所期權結算所參與者就其持有屬於相同，或聯交所期權結算

所不時指定及通知聯交所期權結算所參與者屬於相關股票的未平倉期權持倉及待交收股票

數額，將被收取額外按金： 

 

i.  該聯交所期權結算所參與者擁有的未平倉期權持倉及待交收股票數額所產生的潛在虧損

總和（減去按金）（“潛在淨虧損”），超出所有聯交所期權結算所參與者總潛在淨虧損

的30%；及 

 

ii.  所有聯交所期權結算所參與者擁有相同或相關股票的未平倉期權持倉及待交收股票數額

的總潛在淨虧損超過五百萬港元。 

 

收取的額外按金將為該等持倉原本適用的按金依以下所列之某一百分比，或聯交所期權結

算所認為適用的其他百份比： 

 

聯交所期權結算所參與者佔所有聯交所期權結算所

參與者的總潛在淨虧損的比例 
適用的按金之百分比 

超出30%及小於或等於40% 20% 

超出40%及小於或等於50% 25% 

超出50%及小於或等於60% 30% 

超出60%及小於或等於80% 40% 

超出80% 50% 

 

儘管有上述規定，當聯交所期權結算所參與者之潛在淨虧損佔總潛在淨虧損超過80%，該

聯交所期權結算所參與者於首五個營業日只需支付適用按金之40%（而不是50%）。倘若聯

交所期權結算所參與者之潛在淨虧損佔總潛在淨虧損持續六個營業日或以上超過80%，該

聯交所期權結算所參與者需於第六個營業日起支付適用按金之50%作為額外按金。 
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為免產生疑問，如於兩個或多個市場壓力情況下均需收取額外按金，則收取較高或最高

（視情況而定）的額外按金。 

 

9.3 聯交所期權結算所參與者持倉的按金處理 

 

9.3.1 未平倉期權持倉的按金處理 

 

9.3.1.1  公司持倉 

 

  於衍生產品結算及交收系統中的任何戶口持有按淨額基準計算按金的未平倉期權持倉，會按

以下方式進行對銷： 

 
i. 一個期權系列的長倉會與同一期權系列的短倉進行對銷，從而產生淨長倉或淨短倉以計

算按金。 

 
ii. 根據同一期權類別中所有系列的淨長倉及淨短倉，分別計算出該期權類別的按市價計值

按金及風險按金。如果該期權類別的按市價計值按金為貸記，該貸記可用於對銷相同期

權類別的風險按金。計算後的結餘等於該期權類別的總按金要求。 

 
iii. 若該期權類別的總按金要求為貸記，該貸記可用於對銷同一合約貨幣的其它期權類別的

按金貸除。 
 

iv. 若同一合約貨幣的不同期權類別的按金貸記及按金貸除相互對銷後，所得的結果為貸

記，則該按金貸記可進一步用於對銷不同合約貨幣的其它期權類別的按金貸除。在進行

對銷前，聯交所期權結算所將會根據其認為適當的來源及基準決定的匯率，將按金貸記

之貨幣轉換成按金貸除之貨幣以計算對銷。 

 
  根據上述(i)至(iv)條的方式完成對銷後，該組合的總按金要求將等於所有期權類別的總按金要

求之總和。 

   

就按金計算而言，聯交所期權結算所參與者莊家戶口中的持倉會與其公司戶口中的持倉相

加，並按淨額基準計算按金，但指定交易商莊家戶口中的持倉會獨立計算按金，而聯交所期

權結算所參與者的非結算參與者莊家戶口中的持倉，則與聯交所期權結算所參與者為該非結

算參與者設立的有關個別客戶戶口中的持倉相加，猶如該等持倉為該戶口中的持倉一般。中

轉戶口及暫存戶口中包含的未平倉期權持倉，會根據程序第9.3.1.2條所述就綜合客戶戶口採

納的法則按毛額基準計算其按金。 

 

  有關淨額按金計算的更多詳情，請參閲附錄D或《PRiME按金計算指引》。 

 

9.3.1.2  客戶持倉 

 

綜合客戶戶口中持有的未平倉期權持倉會按毛額基準計算按金，而個別客戶戶口或客戶按金

對銷戶口中持有的未平倉期權持倉則按淨額基準計算按金。 

 

綜合客戶戶口中長倉的按金貸記不得用於對銷該戶口中任何短倉的按金貸除，無論該等持倉

是否屬同一期權系列，或屬於同一期權類別或任何其他期權類別。有關毛額按金計算的詳

情，請參閲附錄D或《PRiME按金計算指引》。 
 

個別客戶戶口中的未平倉期權持倉，會根據程序第9.3.1.1條所述公司戶口所採納的法則按淨額

基準計算其按金。然而，與個別客戶戶口相關的任何按金貸記不會用作對銷任何其他個別客

戶戶口或聯交所期權結算所參與者任何其他戶口中持有的未平倉期權持倉的按金貸除。 
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客戶按金對銷戶口中的未平倉期權持倉會按淨額基準計算按金。有關淨額按金計算的更多詳

情，請參閲附錄D或《PRiME按金計算指引》。只有俱備對銷性質及由聯交所期權結算所參

與者按下列基準自其綜合客戶戶口轉移至其客戶按金對銷戶口的持倉，方符合資格進行按金

對銷（請參閲程序第1.5.1條）： 

 

(a) 只有聯交所期權結算所參與者可確認為屬同一受益人的未平倉短倉才可被調配至客戶

按金對銷戶口；及 

 

(b) 屬相同相關證券的認沽期權短倉與無備兌的認購期權短倉，可按一對一基準對銷。 

 

由於長倉不會被調配至客戶按金對銷戶口，故此該戶口不會存有任何按金貸記。正如聯交所

期權結算所參與者於衍生產品結算及交收系統中其他戶口持有的短倉一樣，被聯交所期權結

算所參與者調配至客戶按金對銷戶口的短倉，可於每日系統營業後時段開始後的隨機指定分

配程序中被分配（請參閲程序第6.2條）。該等獲指定分配的持倉毋需計算按金，亦不能用作

對銷客戶按金對銷戶口中其餘短倉的按金貸除。 

 

聯交所期權結算所參與者代其客戶持有的未平倉期權持倉的按金要求，等於其所有個別客戶

戶口、綜合客戶戶口及客戶按金對銷戶口的按金要求之總和。 

 

9.3.1.3  備兌期權持倉的按金處理 

 
聯交所期權結算所參與者可透過衍生產品結算及交收系統的備兌要求視窗，將其共同抵押品

管理系統抵押品戶口中可用作一般抵押品的證券抵押品調配為特定證券抵押品，為其於衍生

產品結算及交收系統戶口中持有的某特定系列的認購期權短倉進行備兌。有關透過衍生產品

結算及交收系統終端機調配證券抵押品為特定期權系列進行備兌/解除備兌的運作詳情，請參

閲《衍生產品結算及交收系統終端機使用者指南》。 

 

所有以證券抵押品作備兌的未平倉認購期權短倉會當作毋需計算按金持倉處理，因此並不需

要支付按金。 

 

聯交所期權結算所參與者可將之前調配作為特定期權系列的備兌證券抵押品進行解除備兌，

在此情況下，該之前已獲備兌的持倉將被解除備兌，因而需計算按金。聯交所期權結算所參

與者須確保其於指定銀行或交收銀行的銀行賬戶（視乎情況而定）擁有足夠資金，可於下一

個營業日早上繳付所需按金。 

 

9.3.1A    待交收股票數額的按金處理 
 

所有待交收股票數額均與其它股票期權分開計算按金。以下敘述待交收股票數額於不同交收

制度下的按金處理方法（參照第8章）。 
 

9.3.1A.1 透過中央結算系統「持續淨額交收」制度交收的待交收股票數額的按金處理 

 
聯交所期權結算所不會向透過中央結算系統「持續淨額交收」制度交收的待交收股票數額要

求繳納按金，但中央結算公司將根據中央結算系統規則向該等待交收股票數額收取差額繳

款、按金及集中抵押金。聯交所期權結算所參與者須以中央結算系統參與者身份或其中央結

算系統全面結算參與者（如適用）按中央結算公司要求支付有關的差額繳款、按金及集中抵

押金。 
 

若聯交所期權結算所參與者已委託聯交所期權結算所，透過其指定的共同抵押品管理系統抵

押品公司戶口收取及支付就有關中央結算系統「持續淨額交收」制度下交收的待交收股票數

額的差額繳款、按金及集中抵押金予中央結算公司，聯交所期權結算所將於T根據中央結算

公司通知，向聯交所期權結算所參與者收取其（以中央結算系統結算參與者身份）就有關的

待交收股票數額應支付的差額繳款、按金及集中抵押金。 
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中央結算公司會根據中央結算系統規則計算聯交所期權結算所參與者應支付的差額繳款、按

金及集中抵押金，款額為該聯交所期權結算所參與者因相關的已行使期權交易及其（以中央

結算系統結算參與者身份）在現貨市場透過「持續淨額交收」制度下結算的交易對銷後而產

生的額外差額繳款、按金及集中抵押金要求。 
 

該差額繳款、按金及集中抵押金將會以聯交所期權結算所參與者根據中央結算系統規則指定

的相關貨幣收取及支付。若聯交所期權結算所參與者於聯交所期權結算所並沒有相關貨幣的

銀行戶口作現金交收，而該聯交所期權結算所參與者的指定共同抵押品管理系統抵押品公司

戶口內相關貨幣亦無足夠餘額，則該差額繳款、按金及集中抵押金將會於聯交所期權結算所

參與者的指定共同抵押品管理系統抵押品公司戶口扣減相關貨幣之現金抵押品結餘後，用聯

交所期權結算所決定的匯率把相關貨幣轉換成港元收取。除非聯交所期權結算所參與者的指

定共同抵押品管理系統抵押品公司戶口內的現金抵押品結餘足以支付中央結算公司要求的差

額繳款、按金及集中抵押金，否則聯交所期權結算所將會於T透過款項交收程序追收其差

額。 
 

於T+1，聯交所期權結算所將代聯交所期權結算所參與者將有關的款項由聯交所期權結算所

參與者的指定共同抵押品管理系統抵押品公司戶口過戶至中央結算公司的共同抵押品管理系

統抵押品戶口，作爲中央結算公司要求聯交所期權結算所參與者（以中央結算系統結算參與

者身份）支付有關該等待交收股票數額的差額繳款、按金及集中抵押金之用途。有關的過戶

款項包括聯交所期權結算所參與者在未有安排聯交所期權結算所代其支付差額繳款、按金及

集中抵押金下可提取的現金抵押品餘額及任何聯交所期權結算所就上述原因所要求的款項。

若聯交所期權結算所參與者在指定共同抵押品管理系統抵押品公司戶口中之款項不足，或中

央結算公司不接受該等待交收股票數額採用「持續淨額交收」制度進行交收，過戶將不會進

行。在過戶生效後，聯交所期權結算所將不再對發還該畢已過戶的款項予聯交所期權結算所

參與者負有任何責任。 
 

9.3.1A.2 透過中央結算系統「已劃分的買賣」制度交收的待交收股票數額的按金處理 

 
聯交所期權結算所參與者於中央結算系統中透過「已劃分的買賣」制度進行交收的待交收股

票數額，會由聯交所期權結算所計算按金直至該聯交所期權結算所參與者完成有關的股票數

額交收。由於衍生產品結算及交收系統不再存有該等待交收股票數額的記錄，聯交所期權結

算所會分開處理就透過「已劃分的買賣」制度進行交收的所有待交收股票數額的按金計算。 
 

9.3.1A.3 以特定證券抵押品交收的待交收股票數額的按金處理 

 
已備兌的待交收股票數額所產生的交付責任，會被視為以寄存於聯交所期權結算所的特定證

券抵押品交收。因該持倉已有相關的備兌證券抵押品，所以該持倉將不需計算按金。 

 

9.3.2  已廢除 

 

9.3.2.1  已廢除 

 

9.3.2.2  已廢除 

 

9.3.3  已廢除 

 

9.3.3.1  已廢除 

 

9.3.3.2  已廢除 

 

9.3.3.3  已廢除 

 

9.3.3.4  已廢除 

 

9.3.3.5  已廢除 
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9.3.4 公司、綜合或個別客戶戶口之間不得對銷按金 

 

 若聯交所期權結算所參與者的公司、綜合或個別客戶戶口的按金總額出現貸記，則該戶口的

按金貸記不得用於對銷另外兩個戶口的按金貸除。 

 

9.4 獲取報表與按金參數 

 

  共同抵押品管理系統的“抵押品分配結果報告”載有聯交所期權結算所參與者於衍生產品結

算及交收系統與共同抵押品管理系統中每個戶口的總按金要求之有關詳情。 

 

9.5 用作交付按金的現金抵押品的利息 

 

聯交所期權結算所會按其不時規定的利率向用作支付按金的現金抵押品及其他現金存款支

付或徵收利息（請參閲附錄I）。截至及包括月內最後一日為止所賺取或被徵收的利息總

額，會於下一個月份的首個營業日記入聯交所期權結算所參與者各自的共同抵押品管理系

統抵押品戶口中。 
 

聯交所期權結算所支付或徵收利息的利率，可透過共同抵押品管理系統的網上查詢功能查

詢。然而，由於聯交所期權結算所只會在下午更新利率，因此於交易時間內查詢的利率未必

是當日計算利息所用的利率。此外，每月編製的共同抵押品管理系統報表亦會列出聯交所期

權結算所參與者於有關期間所賺取或被徵收的利息總額。詳情請參閲《共同抵押品管理系統
終端機使用者指引》。 

 

9.6 按金要求的收取 

 

  每日按金要求會在不遲於下一個營業日上午九時十五分進行結算並透過聯交所期權結算所款

項交收程序繳清。然而，由於衍生產品結算及交收系統的日終處理程序需時，因此聯交所期

權結算所的按金要求只會在銀行正常營業時間後方能知悉。這意味著聯交所期權結算所參與

者必須於銀行營業時間結束前對聯交所期權結算所的現金需求總額作出準確估計。 

 

  若未能符合按金要求，聯交所期權結算所會考慮展開失責處理程序。 

 

9.7 即日追補按金 

 

  聯交所期權結算所可全權決定要求所有聯交所期權結算所參與者及／或指定聯交所期權結算

所參與者繳納即日追補按金。 

 

  有關如何繳納即日追補按金的説明，請參閲程序第10.5條 －即日現金結算程序。 

 

  若未能在一小時内繳納即日追補按金，聯交所期權結算所或會考慮展開失責訴訟程序。 

9.8 大手交易特別按金 

 

聯交所期權結算所可全權決定要求相關的聯交所期權結算所參與者就大手交易或大手交易之

交易調整繳納大手交易特別按金。如有需要追補大手交易特別按金，聯交所期權結算所會於

大手交易執行後或該大手交易之交易調整要求遞交後的30分鐘内通知聯交所期權結算所參與

者。 
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有關如何繳納大手交易特別按金的説明，請參閲程序第10.5A條－大手交易特別按金結算程

序。 

 

除非已經繳付與大手交易有關的任何大手交易特別按金或已被聯交所期權結算所視為符合該

按金要求，否則大手交易不會經過《結算規則》附表一的取代及責務變更過程，亦不會獲聯

交所期權結算所結算。除非因大手交易之交易調整引致的大手交易特別按金已繳付，或已被

聯交所期權結算所視為符合該按金要求，否則任何大手交易之交易調整要求將不會被聯交所

期權結算所接納。 

 


