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上交所、中国结算联合发布实施债券质押式三方回购交易结算暂

行办法

2018-04-24

　　为完善多层次回购市场体系，更好服务机构投资者，促进交易所债券市场健康发展，在借鉴境外回购
市场的成熟经验并广泛征求和吸收市场意见的基础上，上交所、中国结算于日前发布实施了《上海证券交
易所中国证券登记结算有限责任公司债券质押式三方回购交易及结算暂行办法》（以下简称暂行办法）。

　　三方回购业务旨在为各类金融机构提供一个安全、高效、便捷的资金融通平台。交易所市场此前已经
推出了标准化的质押式回购和个性化的协议回购业务，而三方回购的标准化程度介于质押式回购和协议回
购之间，兼具质押式回购的高效和协议回购的灵活，通过集中、专业化的担保品管理降低双方协商成本、
便利存续期风险管理。三方回购业务推出后，交易所市场多层次的回购业务体系进一步完善。

　　暂行办法从投资者适当性、担保品管理、交易结算安排、持续管理等方面明确了三方回购业务规范。
三方回购是境外债券市场重要的回购业务品种，上交所、中国结算此次推出的三方回购业务具有以下特
点：一是三方回购业务实行准入备案管理，为有效控制参与主体风险，三方回购业务对正回购方进行了严
格的准入限制，并建立授信白名单制度；二是三方回购业务根据债券品种、信用评级等要素设置了八个相
对标准化的质押券篮子，有利于提高交易结算的效率；三是第三方机构提供担保品集中管理服务，包括对
担保品进行选取，并在存续期内对质押券实行逐日盯市；四是三方回购引入违约担保品处置机制，消除对
手方违约后的后顾之忧。

　　上交所、中国结算此前于2018年1月底就暂行办法联合向市场公开征求意见。市场各方高度关注，包
括交易参与人、结算参与人在内的各类机构积极提出反馈意见。上交所、中国结算对反馈的意见建议逐条
进行了认真梳理研究，暂行办法充分吸收了市场意见，保障即将推出的三方回购业务较好满足市场机构需
求。

　　近期，上交所将通过举办专场培训、重点机构交流会等方式，加大三方回购业务的组织和宣传，加速
培育市场，并结合市场机构的意见持续优化改进，不断提升三方回购业务的运行效率和便利性，推动三方
回购成为金融机构流动性管理的重要工具，进一步完善多层次的回购市场体系建设。
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