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致 ： 易纲 副行长 

国家外汇管理局 
中华人民共和国北京市海淀区阜成路 18号华融大厦 
(邮政编码 100037) 
 

关于：与中国境内公司股票挂钩的结构性产品 
 
尊敬的易行长： 

 我们非常荣幸在今年四月于北京举办的国际掉期及衍生工具协会（下称
“ISDA”）年会上与您会面，并借此机会，再次衷心地感谢您在年会上发表
重要讲话，与我们分享您对中国经济与货币政策的真知灼见。 

 我们代表 ISDA 的会员，就与中国境内公司股票挂钩的结构性产品，特
此向国家外汇管理局（下称“外管局”）呈递此函。 

简述 

 ISDA 是世界上最大的全球性金融同业协会之一，其成员超过八百四十
名并遍布六大洲的五十八个国家和地区。我们所编制的作为市场标准的衍生
产品定义文件和确认书在全世界范围内被广泛使用，我们对于具体的衍生产
品也具有深入理解。ISDA 和行业内其他成员合作发展了场外衍生产品市场
的通用文本。此外，作为联合商会委员会(Joint Association Committee)的成员
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之一，ISDA 与其同行业者一起，致力于构建结构性产品领域的最佳操作准
则。 

 对于外管局于今年九月二十九日颁布的《合格境外机构投资者境内证券
投资外汇管理规定》（下称“《管理规定》”）所带来的变化，ISDA 表示
欢迎。《管理规定》的颁布对于完善合格境外机构投资者（下称“QFII”或
“合格投资者”）在中国境内的证券投资活动有着非常积极和重大的意义，
其必将进一步促进中国资本市场的有序、规范开放。在此，我们代表 ISDA
会员对于贵局于十月二十六日在杭州举办的《管理规定》培训会向贵局表示
感谢。 

转让或转卖投资额度——关于结构性产品的报告 

 我们理解，《管理规定》对 QFII 违反规定转让或转卖投资额度等行为
进行了限制（第二十三条）。我们透过 ISDA 会员了解到，对于该条限制是
否适用于 QFII及其关联机构在中国境外发行的与境内股票挂钩的结构性产品
以及如何适用，存在着一定的不确定性。由于这类结构性产品在国际市场上
已经相当成熟并广为运用，且为国际和国内资本市场的有效运作提供重要支
持，有不少市场参与者担忧由《管理规定》第二十三条所引发的不确定性会
对该种产品造成一定的负面影响，并可能由此转而影响国内股票市场。 

 在杭州的培训会上，外管局要求所有参与发行与中国境内公司股票挂钩
的结构性产品的 QFII，在今年十一月底之前向外管局和中国证券监督管理委
员会（下称“证监会”）提交有关结构性产品的详细报告。我们理解，外管
局已经在征求证监会意见的基础上就报告应包含的信息范围向市场参与者们
提供了指引，并且外管局和证监会将在研究 QFII提交的报告之后，就《管理
规定》第二十三条是否适用于该等活动做出相应决定。 

我们在结构性产品方面所做的工作 

         在过去的若干年间，ISDA 曾和许多国家和地区的监管机构展开合作，
支持其在增强衍生工具的法律监管框架制度建设方面的工作。通过与印度证
券交易委员会和台湾证券暨期货管理委员会的共同工作，我们积极参与了印
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度和台湾地区有关境外机构投资者和与本地股票挂钩的结构性产品方面的政
策发展与制度建设。 

        我们非常希望能有机会和您分享我们在与本地股票挂钩的结构性产品方
面的经验，我们希望能向您提供更多材料、与您会面讨论，就备受关注的问
题，例如结构性产品的组成、产品的发行人和投资者各自享有和承担的权利
与义务、银行所缔结的与结构性产品有关的避险安排、结构性产品市场的积
极贡献、市场参与者的类型、市场规模、结构性产品对境内股票市场的影响
等，做出进一步商讨，并十分愿意与贵局分享 ISDA 在全球市场范围内，特
别是亚太地区的同类结构性产品市场中所积累的各方面的经验。如您的时间
允许，我们诚挚希望能在十一月底或十二月就上述议题与您以及您的同事会
面和进一步商讨。我们将在近期与贵办公室接触以商定合适的会面时间和具
体安排。  

        我们十分期待同您再次会面，与您及您的同事们协作，为推动中国的结
构性产品市场的健康发展和监管框架的制度建设贡献绵薄之力。 

        若您们有任何事宜与我们商谈，请联系 ISDA 香港办事处的古静女士
（电话 +852 2200 5908，电子邮件 JGu@isda.org）或年利达律师事务所香港
分 所 的 廖 振 璋 先 生 （ 电 话  +852 2842 4857 ， 电 子 邮 件  Chin-
Chong.Liew@linklaters.com）。  

 
谨致敬意， 
代表  国际掉期及衍生工具协会 
 
 
 
骆岚        古静 
ISDA亚太地区董事     ISDA亚洲法律副总裁 
 
 
抄送：储玉梅女士，国家外汇管理局资本项目管理司助理巡视员 
   王学松女士，中国证券监督管理委员会基金监管部处长 
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