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场外衍生品市场生成式人工智能（GenAI）

的应用畅想
国际掉期与衍生工具协会

摘 要 生成式人工智能（GenAI）正迅速与各行业相结合，推动生产力变革性提升。通过GenAI， 

场外（OTC）衍生品的参与机构可在日益复杂的市场中挖掘效率、创新和合规方面的新机遇。GenAI

在辅助衍生品协议高效创建、提取衍生品交易合约摘要、总结各司法辖区法规、检查交易文件、编码

应用程序、分析交易数据、支持保证金及抵押品管理等运营、创建模型测试合成数据等方面有广阔的

应用场景。GenAI 的应用也面临数据泄露、模型偏见、模型失效等带来的挑战和声誉、合规、法律等

风险。为此，建议市场机构采取措施来应对这些挑战和风险，具体包括建立针对自身或第三方供应商

GenAI应用的全面治理框架、确保只有公司的最终决策负责人同意才能采用AI生成的重大建议或陈述、

制定全面的网络和数据安全政策避免网络攻击和恶意使用GenAI，以及制定模型风险缓解政策确保模

型符合预期结果并可快速纠偏等。

关键词 生成式人工智能 场外衍生品市场 应用场景

国际掉期与衍生工具协会（International Swaps and Derivatives Association，ISDA）。英文原文出自 https://www. 
isda.org/2024/04/17/genai-in-the-derivatives-market-a-future-perspective。本文在 ISDA 提供的中译版本上进行编
辑。文章已获 ISDA 授权。

一、引言

生成式人工智能（GenAI）是一套新

型算法，可以通过合成现有内容自动生成

新内容。与传统的人工智能（AI）模型依

赖于预先存在的数据集进行预测或分类不

同，GenAI 可以根据训练数据中学习到的

模式创建全新的内容。

GenAI 的发展受到深度学习架构、计

算资源和算法创新的进步推动。在过去十

年中，研究人员在提高生成模型的稳定性、

可扩展性和表现力等方面取得重大进展，

为各个领域的广泛采用铺平了道路。注意

力机制、转换器架构和自监督学习等技术

进步促进了 GenAI 在输出高保真和多样化

结果方面的成功。此外，大规模数据集和

开源框架的可得性使得 GenAI 工具的获取

变得大众化，赋予研究和从业人员更多机

会探索它的潜在应用。

本质上讲，GenAI 利用生成对抗网络、

变分自编码器和深度强化学习等技术来模

拟类似于人类想象力的创造性过程。通过

合成新的数据点或场景，GenAI 实现了从

图像生成和自然语言处理到药物发现和金

融建模的应用，其关键特征包括以下三点。

①创造力，即 GenAI 可以产生展现创造力

和原创性的新内容，挑战了 AI 仅是模式



  VOL.150 2024.11《金融市场研究》 81

国际掉期与衍生工具协会  |  场外衍生品市场生成式人工智能（GenAI）的应用畅想

识别的传统观念；②适应性，即 GenAI 模
型可适应不断变化的环境和数据分布，允

许随时间持续学习和改进；③不确定性处

理，GenAI 承认不确定性并将其量化，计

算出反映模型对其预测的置信概率。

场外衍生品市场是全球金融的奠基

石，为广泛的资产和负债提供风险管理、

对冲和价格发现，但仍面临着某些挑战，

包括运营低效、监管复杂和风险管理问

题。GenAI 的出现代表着一个变革性的机

会，可以彻底改变传统做法并推动创新。

通过利用 GenAI 的力量，市场参与者可以

为交易效率、透明度和合规性开辟新道路，

重塑场外衍生品交易的未来。本文探讨

GenAI 在解决衍生品行业面临的关键挑战

方面蕴含的潜力，提供对 GenAI 应用、益

处、挑战和未来展望的见解。通过全面分

析，为利益相关者提供一个路线图，以利

用 GenAI 驾驭不断发展的场外衍生品交易

格局。

二、GenAI 在衍生品行业中的潜在 
应用

本节探讨在衍生品生态系统中，GenAI
可推动价值创造和重塑传统实践的各种潜

在用例。从自动化交易策略、风险管理、

监管合规到市场监督，GenAI 可以改变衍

生品在数字时代的交易、管理和监管方式。

（一）语言的创造和总结

GenAI 尤为擅长创造和总结语言，便

利人类理解书面内容，例如，复杂的法律

文件、信函和非结构化数据。

1. 创建衍生品文件 
凭借其总结和生成内容的能力，GenAI

有潜力协助市场机构起草和谈判衍生品协

议和文件。

①①协助起草交易确认书。协助起草交易确认书。将交易数据

和公司内部交易条款转化为交易确认书可

能是一个耗时耗力的过程，复杂的、非标

准的交易更是如此。这个过程存在人为错

误风险、前后不一致、高运营成本，以及

为了满足监管或审计要求而造成的运营效

率低下等一系列挑战。机构可通过使用行

业标准文件、公司首选条款和补充内容、

公司先例确认书等数据来训练GenAI模型。

当有新的产品、商业条款或交易对手被引

入时，GenAI 将能够使用适当的术语和公

司法律部门偏好的语言习惯来生成模板确

认书。此类文件可以结合特定交易对手和

司法管辖区相关的条例被填充，模型也可

以基于特定或客制化的交易条件建议相应

的条款。

②②支持衍生品协议和文件谈判。支持衍生品协议和文件谈判。例如，

当交易对手要求更改某项条款时，模型可

以综合已知的市场标准、先例和公认的合

同语言或交易条款的输入，从公司的立场

草拟回应并分析对交易或交易关系的潜在

影响。与手工先例检索和烦琐的人工审查

相比，GenAI 有助于提高流程效率，确保

当下的合同与既定先例和市场标准保持一

致。它还可以根据公司的风险偏好和其他

一些关键要素设定，基于某些参数提供答

复建议的备选方案。它还可以审查文件为

谈判准备讨论问题清单，并帮助公司准备

谈话要点或论据，以支持其在每个问题上

的立场，同时考虑支持谈判各方立场的理由、

谈判历史或其他缓解问题影响的条款。

③③校对法律协议和相关文件校对法律协议和相关文件（例如，

披露、定义、协议修订等），并标记文件

内的不一致之处以及与既定先例或市场标

准的偏差，提高内部操作的一致性，减少

起草过程中人为错误。它还可以修改简单



82 《金融市场研究》2024.11 VOL.150

数字金融

Digital Finance

的语法和格式问题，提升最终文件的“精 
品度”。

④④自动执行协议签署部分流程。自动执行协议签署部分流程。法律

协议经过充分谈判并完成后，GenAI 可以

自动执行部分行政任务，如文件定稿、准

备并发送签名页、在收到签名时自动确定

文件日期，以及准备文件的预印部分。这

可减少行政负担，节省时间，并最大限度

地降低错误风险。

2. 提取非结构化数据 
GenAI 为按照普遍认可的数据框架和

标准对现有数据和文档进行改善整合提

供了机会。例如，通用域模型（Common 
Domain Model，CDM）1 作为一个框架，可

将衍生品等金融工具的交易组成部分和生

命周期事件数字化，为整个行业提供一个

通用的数字标准。这种数字化可用于增强

金融机构和市场设施之间的透明度和可解

释性。

2023 年 2 月，ISDA 会同相关机构启

动 CDM 项目 2，该项目下的 CDM 是完全

开源的，但该模型与现有系统的整合存在

源于系统内在的挑战，例如，各种文件中

非结构化、定性数据的转换。衍生品生命

周期中相关的文件（例如，主确认协议，

MCAs）数量不断增加，这促进了业界对

标准化的需求，但有些产品可能没有标准

化的确认模板 3，即使是有标准化模板的

1　https://cdm.finos.org/.
2　https://www.finos.org/press/finos-launches-common-domain-model-project-in-partnership-with-isda-isla-and-

icma.
3　https://www.tradeweb.com/newsroom/media-center/insights/blog/timely-confirmations-in-otc-derivatives-a-

herculean-task.
4　https://indicodata.ai/blog/process-automation-comes-to-a-tricky-financial-document-isda-master-agreements/.
5　https://www.artiba.org/blog/generative-ai-vs-traditional-ai-key-differences-and-advantages. 
6　ISDA MyLibrary，详见http://www.isda.org/mylibrary/.
7　ISDA Create，详见http://www.isda.org/isda-create/.

MCA 也可能包含许多非结构化条款。4 为

了进行衍生品交易处理，需要将这类非结

构化文件的数据进行维护并整合到结构化

的表格数据框架、存储库和通用数据模型

中，运营团队必须进行费力的人工操作。

为帮助应对这些挑战，可对 GenAI 模
型进行训练，使其自动将物理文档、非结

构化交易数据和非标准条款转换为符合行

业通用数据框架和标准（例如，CDM 或

所处司法管辖区的交易存储库要求）的结

构化表格输出，具体方法是分析数据模式，

识别数据元素缺失或需要增添的地方，以

满足相关要求。5

同样，GenAI 可以利用自然语言处理

和理解能力，回答内部利益相关者的一般

询问，并就交易确认提供咨询意见。经

过训练，GenAI 能够理解 ISDA 主协议、

ISDA 产品定义和市场参与者交易确认书

的内容和结构，学会识别问题的意图，从

交易确认、文档和定义中提取相关信息，

然后以自然易懂的语言对有关交易条款、

各方义务、估值或结算机制等问题做出回

应，并提供文档中相关部分的链接，例如，

ISDA MyLibrary6 中数字化的 ISDA 定义或由

ISDA Creat7数字化获取的相关ISDA主协议。

3. 交易报告和监管分析

自全球金融危机和 2009 年 9 月匹兹堡

G20 峰会（简称“匹兹堡峰会”）以来，提
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高 OTC 衍生品市场的透明度一直是监管

的优先事项。G20 成员国在匹兹堡峰会承

诺将要求市场机构向指定交易报告库报告

所有 OTC 衍生品合约。GenAI 既可以帮助

监管机构更好地处理分析交易数据，也可以

支持市场机构更轻松地应对复杂烦琐的交易 
报告。

①①支持监管机构识别异常交易数据。支持监管机构识别异常交易数据。

引入交易报告有利于监管机构更清晰地

掌握衍生品市场运行状况。但要达到这个

目标，还需要有强大的交易报告数据分析

工具来处理衍生品交易方提供的大量数据

（ISDA，2023）。监管机构已讨论使用 AI
促进监管合规监控的可能性，包括使用 AI
工具检测监管数据中的异常。例如，美国

商品期货交易委员会（CFTC）已开发出一

个 AI 模型，用于识别交易所报告的监管

数据中以前未被发现的数据异常。除此之

外，还有其他监控和检测市场不当行为的

相关用例。1

②②支持市场机构更全面、更高效、更支持市场机构更全面、更高效、更

精准地理解并执行交易报告要求。精准地理解并执行交易报告要求。为了确

保监管机构能全面准确掌握衍生品市场活

动，交易报告的规则得到一致的解释和实

施是非常重要的，特别是对于应用双边报

告的司法管辖区。2 为了提高监管报告义务

履行的全面性、及时性和准确性，GenAI

1　信息来源：CFTC主席罗斯廷·贝纳姆(Rostin Behnam)2023年11月16日在美国国债市场会议上发表的主题演

讲，详见http://www.cftc.gov/PressRoom/SpeechesTestimony/opabehnam39。 
2　双边报告是指同一笔交易的交易双方都要向监管机构报告交易，两份提交的数据应相匹配。

3　国际清算银行下属的支付及市场基建委员会（CPMI），与国际证监会组织（IOSCO）于2017年9月联合发布《技

术指南：统一唯一产品标识码》，详见https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD580.pdf。 
4　2020年9月监管监督委员会（ROC）获得金融稳定理事会（FSB）的授权，负责与统一衍生品标识符和数据元

素相关的治理工作和监督职责。2021年9月，ROC在前期CPMI和IOSCO的工作基础上，发布了《统一场外衍

生品关键数据要素（除UTI和UPI外）：修订后的CDE技术指南——第2版》，详见https://www.leiroc.org/
publications/gls/roc_20210922.pdf。 

模型可以消化、处理和解释监管规则和指

南，为市场机构提供一套明确定义的要求，

以便在不同产品类型和司法管辖区之间审

查和应用，具体表现在三方面。第一，总第一，总

体层面上，GenAI 可以提高市场机构对每体层面上，GenAI 可以提高市场机构对每

个司法管辖区监管义务的整体理解。个司法管辖区监管义务的整体理解。交易

标识符 ( 如唯一产品标识码 3 和 OTC 衍生

品国际证券识别号码 ) 是监管报告的基本

要素，目前已成为各司法管辖区监管报告

要求的关键组成部分。保持这些标识符生

成和应用的一致性是交易监管报告中至关

重要的一部分。监管机构要求每笔交易报

告成百上千个数据点，因此全面且准确地

理解规则非常关键，而 GenAI 有助于增强

市场机构理解的全面性。第二，GenAI 可第二，GenAI 可
用于监控交易报告要求的变化，并提供初用于监控交易报告要求的变化，并提供初

步影响评估。步影响评估。交易报告的要求修订既有以

问答指南形式发布的细微改动，也有对技

术标准的重大修订。通过 GenAI 的监控和

分析，有助于市场参与者更快适应监管报

告规则的变动。第三，GenAI 可在全球层第三，GenAI 可在全球层

面应用，识别不同司法辖区针对相同 ( 或面应用，识别不同司法辖区针对相同 ( 或
相似 ) 交易的报告要求差异。相似 ) 交易的报告要求差异。尽管引入关

键数据要素 (CDE)4使交易报告字段的要求

更趋统一，但每个司法管辖区仍有其独特

的字段和报告要求，市场机构仍需分别处

理所涉司法管辖区的交易报告。目前所有
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G20 司法辖区的交易报告相关规则、技术

标准和指南多达数千页，由人类进行完全

审查和分析是非常困难的，但通过 GenAI
可以很容易识别不同司法辖区之间报告

要求的差异，使市场参与者能够在更广泛

监管生态系统中更精确地分析和理解报告 
要求。

随着报告规则和基础数据本身通过

CDE 和 CDM 等倡议变得越来越标准化，

GenAI 模型的上述力量将会继续增强，例

如，其还可检查现有报告流程中的错误

或其他问题，就异常潜在原因和修复方

法提供建议，进一步降低监管合规成本 
（European Banking Authority, 2021）。

（二）开发和维护应用程序

相对于现货交易，衍生品交易的生命

周期较长，后台维护衍生品头寸的流程是

极为复杂的，很大程度上依赖于应用软件

和市场工具。因此，在衍生品市场中存在

与应用程序开发相关的各种 GenAI 用例。

例如，需求收集、功能代码生成、测试范

围建议、自动化测试、测试优化和非功能 /
基础设施要求等。

起步阶段，GenAI 模型就已被证明可

通过 Github Copilot 等应用加快软件工程

进度。麦肯锡公司发现，使用 GenAI 支
持编码的软件工程师工作效率提高了 56%
（Mckinsey, 2023）。市场供应商、工具和第

三方应用程序提供商可以利用 GenAI 来改

进软件设计、构建、测试和验证中的手动

流程。

各司法辖区交易报告要求、不同类

型衍生品定义文件、主协议标准、清算

所保证金估值方法、合约压缩标准、数

据结构标准 ( 如 CDM) 等在不断动态更

新，一般需要衍生品业务系统做出配套

改造，通过 GenAI 可加快衍生品应用

软件迭代更新的潜力，为解决后端流程

整合和转型中许多现有挑战提供机会 
(Acuiti, 2021)。

需求收集环节，当上述各类监管规则、

产品规范、估值方法、数据标准等宣布更

新时，GenAI 中间层或工具可进行解析，

并生成易于解释的系统变更文档和软件修

订需求。

需求收集过程之后，将 GenAI“副

驾驶（Co-pilot）”融合到开发人员控制台

中，可改进软件开发，提高开发效率，特

别是在单元测试和重复任务方面 (KPMG，

2023)。GenAI 可用于非技术的业务用户与

工具输出间的交互，还可监控和总结跨不

同组件的应用程序的非功能表现。这将确

保关键的市场基础设施符合企业或行业层

面的法律、和安全标准要求。

持续、自动化的回归测试和结果记录

可使GenAI通过工作流程工具发现代码“缺

陷”和改进机会，这些信息会分配给相应

的产品主题专家（SME）进行开发优先级

排序。一旦通过相关产品主题专家的审核

批准，这些更新连同代码变动和单元测试

用例就可以自动整合到现有系统中供开发

审查。

对此类代码变更的跟踪也将变得更精

密，并能更好地在内部报告，有利于满足

代码覆盖要求。应用程序组件及其功能变

更的可追溯性增强，将使我们能够对回归

风险、测试用例自动化和端到端测试流程

优化提出更准确的建议。软件开发中这些

传统的手动流程是导致市场基础架构软件

升级周期长的部分原因。通过 GenAI 实现

的自动化可以将生产率提高 30% (Birgitta 
& Ryan，2023)。



  VOL.150 2024.11《金融市场研究》 85

国际掉期与衍生工具协会  |  场外衍生品市场生成式人工智能（GenAI）的应用畅想

（三）支持数据分析和信息洞察

1. 市场洞察 
通过集成分析大量结构化和非结构化

数据来生成市场洞察是衍生品等金融市场

参与者可以挖掘 GenAI 潜力的一个领域。

GenAI 能够快速观察和分析大量基于文本

信息及其他原始的非结构化或半结构化数

据（OECD，2023），为市场参与者提供新

的市场洞察。

例如，如果突发的全球事件影响世界

各地的市场，GenAI 可以快速全面地分析

任何语言和形式的关于该事件的所有新闻

报道和社交媒体帖子——即使对一个大型

的人类交易员团队，这也是短时间无法完

成的任务。在 GenAI 出现之前，人类交易

员根本没有时间或资源来考虑与某些市场

事件相关的大量数据。交易员和投资者可

以使用GenAI的这种输出来衡量市场情绪，

评估市场情绪趋势，并相应地调整他们的

交易策略。

GenAI 强大的分析能力不仅局限于基

于文本的数据，还可以扩展到音频和视觉

数据。众所周知，美联储联邦公开市场

委员会（FOMC）的声明和会议记录会影

响世界各地的市场（David & Francesco，
2009）。除了简单分析 FOMC 通告的文本

内容外，GenAI 还可以分析非文本信息，

如 FOMC 官员的语气、语音模式和肢体

语言，并与过去的行为进行比较，从而对

FOMC 成员传达的非语言信号获得额外的

洞察 (Douglas et al.，2024)。这些额外的洞

察可能提供对 FOMC 通告更微妙的理解，

能以传统纯文本或数字数据分析无法做到

的方式影响收益率变动。另一个例子，是

中央银行使用的大型语言模型 (LLMs)，用

于总结对企业家、经济学家和市场专家的

采访，并生成他们市场情绪的时间序列，

作为预测国内生产总值（GDP）的一个 
因素。

因此，GenAI 在为衍生品行业提供有

价值的市场洞察方面具有重大潜力，通过

分析大量历史和实时市场数据，可以发现

人类分析师可能不容易察觉的模式、趋势

和相关性，帮助市场参与者做出更明智的

交易投资或风险管理决策，具体可应用在

以下不同场景。①①生成预测模型。生成预测模型。GenAI
算法可分析历史市场数据，包括价格变

动、交易量和波动性模式，以开发能够高

度准确预测未来市场趋势的模型，帮助交

易员识别具有盈利潜力的交易机会，预测

市场变动并相应地调整交易策略。GenAI
还具有预测包括衍生品在内的各种资产

类别的市场趋势、波动性和相关性的能

力，帮助投资者预测市场变动并相应地调

整其投资策略。②②支持情景分析和压力测支持情景分析和压力测

试。试。GenAI 通过分析历史市场数据和风险

因素可识别衍生品组合中的潜在风险。通

过预测不利事件的可能性并模拟各种市场

情景及其潜在影响，GenAI 可以帮助风险

经理和投资组合经理更好地理解衍生品组

合固有的风险，优化风险管理策略，更

主动有效地分配资本并对冲缓解潜在风

险。③③挖掘新产品开发机会。挖掘新产品开发机会。GenAI 分析

市场数据和投资者偏好，将能够识别新衍

生品的新兴趋势和机会。通过更好地理解

市场需求和投资者行为，金融机构可以开

发更具创新性的衍生产品，把握新的市场 
机会。

2. 分析和测试策略 
鉴于其强大的数据分析能力，GenAI

有潜力加强量化交易策略，缓解大宗交易

对市场波动的影响，提高交易系统运营 
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效率。

一些研究提出了一个框架，利用 GenAI
合成各种市场代理 ( 参与者 ) 来模拟真实

的市场微观结构（Andrea et al. 2021）。这

种多代理方法的优势在于捕捉市场对增量

交易的反应。基于代理的环境帮助交易员

进行回测，评估交易策略，并通过生成适

当的场景确保交易员在实施前可完善和优

化算法。它还可以在执行交易前用于评估

交易对市场的潜在影响，特别是在流动性

较差的市场，即使是一笔小额交易也可能

导致显著的价格变动。

另一个例子是使用 GenAI 创建压力情

景下的时间序列。正如 Jean-Noël（2023）
所指出的，一些研究论文 (Rama et al., 
2023) 暗示基于 GenAI 的监管指标 ( 如风

险价值、预期损失 ) 可以提供准确的尾部

风险估计。然而，由于模型缺乏透明度，

将基于 GenAI 的估计正式纳入监管指标和

模型仍具挑战性。

3. 机构风险分析

风险分析是金融机构用来管理风险的

工具。机构风险分析涉及获取和处理大量

内部跨产品的机构数据，以对某些风险事

件进行剖析并制定应对措施。通过机构风

险分析创建的风险概况可用于管理风险，

为合规和监督以及针对意外情况的应急计

划提供信息。

全球系统重要性银行和其他大型金融

机构可能无法很好地应对某些风险事件，

1　英国国债危机发生在2022年9月，当时30年期英国国债收益率在不到三天的时间内上涨超过1.60%。这场危机

暴露了英国养老金系统的结构缺陷，并表明养老基金可能对金融稳定产生重大影响。国债是英国政府发行的债

券，通常被视为安全投资。它们被称为“gilt”是因为最初的债券是带有金边的，因此有“Gilt-Edged Securities
（金边证券）”这个术语。

2　https://www.isda.org/a/YiqTE/ISDA-Clause-Library-Factsheet.pdf. 

如英国国债危机 1、全球利率因通胀上升和

国际冲突而急剧上升等。其核心原因是，

这些机构可能无法从其内部数据集生成有

意义的风险概况。衍生品是全球银行业和

资本市场的重要组成部分，对最大的机构

而言，衍生品业务的合同数量可能多达数

万份 (Christan & Andrew，2019)。而单个合

同，包括 ISDA 主协议和相关抵押品文件，

包含数百个数据点。2 在机构层面收集和汇

总后，这些数据可提供有意义的见解，增

强金融机构对特定市场或机构风险事件的

敏感性，从而做出安全有效的应对。

尽管数据采集等操作流程自动化多年

来一直是 AI 系统的传统用例（Deloitte AI 
Institute, 2023），但即使在最大的全球金融

机构中，机构范围内的数据也往往不以有

意义的方式被理解或采集。大型数据分析

团队进行的人工数据提取和不准确的自动

数据读取程序，影响了金融机构准确理解

和管理其风险的能力 (European Securities 
and Markets Authority，2023)。

近期针对这个问题的一个解决方案，

是开发和实施企业级的 GenAI 系统。本质

上讲，这些系统是利用合成数据或内部数

据进行训练和开发的，这可能会缓解机构

对外披露专有数据相关风险的重大顾虑，

还可以降低成本，通过应用程序编程接口

(APIs) 可以弥合内部系统和数据存储库之

间的差距。通过企业级 GenAI 系统，不仅

可用于捕获机构内的数据，还可从大型内
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部数据集中生成风险应对措施，这可能包

括来自 ISDA 主协议和信用支持附件等的

文书条款。

4. 交易对手信用风险管理 
交易对手信用风险是指交易对手可能

在衍生品交易的现金流最终结算之前未能

履行其合同义务 ( 可能违约 ) 的风险。交

易对手信用风险包括市场机构对交易对手

的风险敞口和该交易对手的信用质量，这

两者都受市场条件影响。而且，如果交易

对手在最终结算之前违约，非违约方将不

得不考虑重置交易，并面临重置风险，即

非违约方无法用足够类似交易重置已违约

的原交易，将产生重置交易成本。由于衍

生品交易的市场价值可能在交易期间发生

变化，交易对手信用风险和重置风险是交

易双方都面临的双边损失风险。

交易对手信用风险管理需要结合风险

管理技术和市场洞察，涉及信用、市场和

运营三类风险管理，因此 GenAI 在交易

对手信用风险管理领域有着广阔的应用空

间。目前，GenAI 在交易对手信用风险管

理的应用仍处于初级阶段（Marco，2023），
未来可能包括以下几个场景：①①支持在险支持在险

价值计算和压力测试，价值计算和压力测试，这可能会带来更多

的价值，前提是信用度指标要基于高置信

度，对市场变动预测要准确且时间跨度大。

②②自动执行风险容忍度规则，自动执行风险容忍度规则，金融机构或

许能够设置总体风险容忍度、特定交易对

手风险容忍度或特定交易员风险容忍度，

GenAI 能够执行设定的容忍度限制，同时

在必要的范围内向管理层和 / 或董事会实时

报告风险水平。这些报告甚至可以处理计

算的弱点或局限性、可能影响其准确性和

可靠性的其他情况（Marco，2023）。③③早早

期预警信号和违约概率的预测。期预警信号和违约概率的预测。即 GenAI

可以根据与交易对手有关的所有公开信

息，包括新近传播的新闻报道，预警交易

对手信用风险，预测违约概率。④④根据当根据当

前市场价格或替代比率提供实时计算的替前市场价格或替代比率提供实时计算的替

代风险。代风险。GenAI 的这些模型，考虑了一系

列经济和金融因素，并根据系统中预设的

对冲规则，可提供各种对冲建议。在模型

帮助下，风险对冲者可能对某些风险因素

( 如国家风险 ) 进行系统性自主分析。

（四）提高保证金管理和合成数据运营

效率

除了提升数据分析、文档总结和开发

效率外，GenAI 还可以提升某些运营效率，

特别是公司对保证金的管理和对合成数据

的使用。

1. 保证金管理 
ChatGPT 插件可以嵌入中央对手方

(CCP) 保证金模拟器中，通过 API 连接以

支持用户查询其保证金要求的结果。CCP
的保证金计算器将执行计算保证金的繁重

工作，ChatGPT 插件可以被用于与用户进

行自然语言交流的界面。保证金模拟器的

交互将是直观和互动的，可以改善用户体

验，降低使用 CCP 保证金模拟器的技能

和知识门槛，提高公司抵押品管理实践的 
效率。

2. 合成数据的使用 
在部分市场数据缺失或不可靠的情况

下，GenAI 可通过捕捉真实数据的经验特

征等而生成准数据，即合成数据。GenAI
在补充和插入合成数据上表现出色，特别

是在评估言语和分类数据方面尤其优于人类。

有专家提出，跨机构共享金融数据

可能有助于全球 GDP 增长（Olivia et al.，
2021）。然而，跨机构共享数据带来许多监

管、安全、隐私等方面的挑战。一个替代
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解决方案是使用 GenAI 创建的合成数据，

它提供了更深入的洞察，且不会引起安全

或隐私问题。合成数据的重要性在零售银

行业中尤为凸显，因为在零售银行业中真

实数据的访问通常由于保密和监管原因受

到限制（Samuel et al.，2020）。
一些主要银行已开始使用合成数据来

补充市场交易数据，用于识别欺诈和洗钱

行为。1 合成数据的使用还促进了金融机构

和学术界之间的合作，这可能改进金融建

模，而不会引起与使用真实数据相关的保

密问题。

合成数据可用于 AI 机器学习的训练

和测试模型的稳健性 (Ghiath & Bachir，
2023)。通过使用有限的真实数据，并在手

动调整的帮助下，这些算法可以创建大量

的合成数据，成本比获得相同质量的真实

数据低得多。一些研究甚至得出结论，在

某些领域，使用合成数据训练的 GenAI
可能比使用真实数据产生更令人满意的 
结果。2

然而，合成数据的质量仍然有其值得

担忧的地方，因为已有一些在线信息由 AI
生成，因此基于此类数据生成的合成数据，

本质上是基于合成数据的合成数据，这可

能导致 GenAI 行为出现进一步缺陷。

GenAI 有可能显著扩大合成数据在金

融领域的使用范围（Ghiath & El Bachir，
2023）。算法创建的合成数据在缓解真实数

据中的不平衡和偏见方面具有优势，算法

可以根据有限的真实案例模拟数千个类似

场景。通过利用可信的金融数据，GenAI

1　https://www.jpmorgan.com/technology/technology-blog/synthetic-data-for-real-insights. 
2　https://mimicgen.github.io/.

可能会产生大量相关和可用的合成数据。

通过应用这些数据，市场机构可以更容易

地为特定功能 ( 例如，交易对手信用风险

分析 ) 定制其 AI 训练。

（五）促进新兴市场和发展中经济体衍

生品市场发展 
随着新兴市场和发展中经济体 (EMDEs)

在未来几十年逐渐成熟，将有越来越多的

机会发展衍生品市场，以实现风险管理，

提高现货的流动性，并降低现货的融资成

本。EMDEs 还可能寻求减少对外国金融机

构的依赖，更直接参与全球衍生品市场。

GenAI 可用于支持和促进 EMDEs 发展安

全、高效的衍生品市场，并更好地参与全

球市场。

目前，EMDEs 发展衍生品市场的关键

障碍包括以下几方面：一是一是与终止净额结

算和抵押品安排的法律可执行性有关的问

题；二是二是对衍生品使用的全面限制；三是三是

缺乏适当的监管框架来管理市场；四是四是由

于缺乏衍生品相关培训等原因造成的人力

资本不足；五是五是缺乏交易衍生品的市场基础

设施和系统 ( 如 IT 系统、交易存储库和中央

对手方 ) ；六是六是当地市场潜在的系统性风险。

GenAI 可能通过以下方式缓解其中一

些障碍：一是一是生成关于终止净额结算和

抵押品交换的本地法律障碍的初步法律

意见，并准备净额结算和抵押品立法草

案；二是二是为当地市场机构生成适用性报

告，做到仅针对高风险或不成熟的市场机

构限制衍生品交易；三是三是根据国际标准，

并结合 EMDEs 的经济法律要求量身定制
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生成衍生品市场的监管政策 1 ；四是四是通过聊 
天机器人等方式提供培训和协助，以促进

对衍生品产品及其相关的法律、监管和合

同框架的理解；五是五是结合国际实践和当地

要求，生成报告以识别发展本地衍生品市

场所需的关键基础设施和系统、实施此类

系统的关键里程碑和成本，以及可能由

当地服务提供商开发的系统领域；六是六是准

备监管最佳实践政策和实时报告系统，以

有效识别和管理系统性风险 2 和市场波动

性。3同时，GenAI 可以提供 EMDEs 不可

用或过于昂贵的服务。例如，简化和加速

引入交易报告规则，使市场机构能更有效

和准确实施要求。

虽然本文提及的与 GenAI 相关的风

险同样适用于 EMDEs 的背景，但这些经

济体还需要根据当地市场条件进行个性化

风险评估。例如，由于在 EMDEs 市场机

构通常没有适当的网络安全系统，因此

GenAI 系统收集的数据和 GenAI 系统本身

被网络攻击破坏的风险可能会让人尤其担

忧。总之，GenAI 可能在加速 EMDEs 衍
生品市场发展方面发挥重要作用，但需要

结合 EMDEs 的具体情况考虑适用性。

三、运用 GenAI 面临的挑战、风险和

应对

（一）监管面临的挑战和应对

GenAI 快速发展对衍生品市场监管带

1　例如，中央对手方清算可能不适合衍生品交易流动性有限的市场。

2　例如，通过交易报告和相关监管监督。

3　例如，关于外汇变动，这对硬通货储备有限的EMDEs来说尤为值得关注。

4　欧洲证券和市场管理局（ESMA）和欧洲银行管理局（EBA）等机构正在努力协调法规，以确保欧盟成员国

之间的一致性，另外欧盟的《通用数据保护条例》（GDPR）和新兴的AI伦理和问责指南，有助于围绕AI在金

融领域的应用形成监管讨论。中国也初步建立了一套指导方针和法规来管理GenAI的使用，平衡创新和风险管

理。日本和新加坡亦发布了有关监管沙盒和道德指南的倡议，以管理金融市场中AI应用。

来了重大挑战和风险，主要表现在以下几

方面。第一，第一，如何界定 AI 系统开展的衍

生品交易责任是监管面临的关键挑战。监

管机构缺乏关于在交易活动中部署 AI 的
明确指导，导致在发生系统错误、市场操

纵或其他意外后果的情况下，如何确定责

任归属存在模糊性。如果没有规范 AI 在
衍生品市场中使用的健全法规，就可能出

现市场混乱、不公平竞争甚至是系统性风

险。第二，第二，GenAI 模型固有的复杂性和不

透明性，使得有效理解、监控和控制这些

系统具有挑战性（Corinne，2018）。GenAI
模型可以自主学习和调整，这可能导致违

反现有市场法规的不可预测行为。第三，第三，

GenAI 技术的快速发展不仅给各司法辖区

内既有的衍生品监管框架带来挑战，在全

球范围内也需要一个全面监管框架解决跨

司法辖区的各种问题。目前，不同国家之

间监管方法存在差异，这增加了在具有跨

境属性的衍生品市场中使用管理 GenAI 的
复杂性。4

针对上述监管领域的挑战和风险，建

议监管机构、行业专家和 AI 开发人员之

间开展合作，建立全面的指导方针和监管

标准，将透明度纳入 AI 系统，可以增强

监管合规，更好地监督和理解这些复杂模

型。同时，制定一些促进在金融领域负责

任地使用 AI 的倡议和行业标准也是很有

必要的。虽然每个地区可能在具体监管规
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则上有细微差异，但建立跨境合作并采用

全球公认的原则，有利于建立更加连贯的

监管框架，确保跨境金融机构在全球范围

内更负责任地使用GenAI进行衍生品交易。

（二）数据及网络安全风险和应对

1. 数据相关风险 
（1）数据泄露（1）数据泄露

开源式或开放访问的 GenAI 对各类用

户公开可用、轻松易得，这使得应用能更

快普及，但也增加了无意中数据泄露的风

险。因为许多公共的 GenAI 系统允许用户

自动加入（Ghiath & Bachir，2023），并持

续使用用户输入来训练和微调其模型。用

户可以通过开放文本框将任何类型的数据

引入 GenAI 工具，包括机密或敏感的机构

/ 个人数据，例如，个人 / 机构财务状况，

交易金额、日期和交易对手等金融信息。

一旦输入，这些数据就成为 GenAI 模型的

一部分，其他用户就可以通过提示访问该

数据。这意味着任何输入公开可用 GenAI
工具的机密或高度敏感的机构 / 个人信息

可能面临无意中向其他用户或公众披露的

风险。几个 GenAI 提供商明确承认这一特

定风险，并在其使用条款中声明，他们无

法确保系统用户提供的信息和数据的安全

性和机密性。

非公开的机构版 GenAI 允许用户更

好地跟踪和删除用于训练和提示 GenAI 模
型的信息。然而，机构版 GenAI 也有局限 
性，比如，鉴于 GenAI 模型的“黑箱”1 性

质，很难有效跟踪或删除模型存储的机密

数据，并识别访问过该数据的用户。因此，

机构至少需要对授权访问和使用这些信息

1　“黑箱”是一个常见术语，通常被理解为产生结果的系统，用户无法看到或理解其工作原理。

2　例如，纽约时报公司诉微软公司等案件，美国纽约南区地方法院，案号23-11195。

的人员进行严格控制，以避免潜在的数据

泄露。例如，为了遵守有关数据保护和隐

私的法律法规 ( 如欧盟的《通用数据保护

条例》)，机构可能需要添加一些流程，如

在 GenAI 模型中使用某些数据前，获得数

据主体的明确同意并告知其权利义务。

（2）知识产权损失或侵权（2）知识产权损失或侵权

当未经权利持有人许可使用想法、发

明、创意作品、标志、品牌名称和商业秘

密来训练 GenAI 模型时，可能引发知识产

权损失或侵权，这可能会给输入训练材料

的机构和使用生成输出的机构均带来重大

风险。

例如，当用户将商业秘密信息输入

GenAI 模型时，就会导致信息公开可用

并可能破坏商业秘密的基本权利（Chris, 
2023）。当未经权利持有人许可使用受版权

保护的材料 ( 如文章、图像、代码或音乐 )
进行模型训练时，输入训练材料的机构就

可能面临知识产权侵权。当 GenAI 模型学

习了受版权保护的材料，生成类似的复制

品或替代品时，将进一步削弱原作者的权

利。有时，GenAI 模型会注明原作者和引

用材料，然而引用可能不准确，甚至可能

捏造内容并错误地将内容归属某些作者，

这可能会对作者产生不良影响。2

当个人或公司使用 GenAI 模型生成的

输出，而该输出侵犯他人的知识产权时，

也可能发生知识产权侵权。例如，用户可

能提示 GenAI 模型创建代码，但用于训练

GenAI 模型生成源代码的数据可能包含专

有代码或具有许可限制的开源代码。如果

在未获得适当许可的情况下使用 GenAI 生
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成的源代码，用户可能面临知识产权侵权

风险。

虽然目前正在开展相关工作，允许作

者有权选择不再将其内容用于训练 GenAI
模型，并提供基础内容的参考来源，但这

些努力并不能消除知识产权损失或侵犯的

风险。

（3）数据质量（3）数据质量

当用于训练和操作 GenAI 模型的数据

不准确、不完整、不一致或有偏见时，可

能导致产生不可靠、有误导性或有害的输

出。例如，如果用于预测市场走势或交易

对手信用度的数据被破坏或操纵，GenAI
工具可能会产生错误或欺诈性结果，导致

亏损、声誉损害或法律责任。但是，如果

评估该数据的 GenAI 模型本身缺乏质量和

完整性，即使数据质量很高也可能被滥用。

而模型的质量取决于是否有能力不带偏见

地评估数据，以及是否有适当的参数来权

衡特定数据的重要性。此外，工具的局限

性或盲点可能被别有用心的人利用，这也

是风险之一。

2. 网络安全相关风险

AI 在衍生品市场中的另一个主要风险

是数据和 AI 系统本身的网络安全和隐私。

金融机构可以访问大型数据集，其中可能

包括个人或机构等敏感或机密的信息，如

客户身份、财务交易等。这些数据容易受

到网络攻击、数据泄露和未经授权的访问，

可能会危及数据和 AI 系统的机密性、完

整性、可信度、性能和可用性。

企业应该意识到威胁可能是内部的，

也可能是外部的。例如，GenAI 可被利用

来生成更复杂的网络钓鱼信息和电子邮

件，或为恶意行为者提供机会冒充个人或

机构，导致身份盗窃或欺诈行为增多。根

据美国国土安全部的研究，深度伪造技术

的扩散，会生成更逼真的视频、音频或图

像，可能对机构和个人造成严重损害。

如果没有适当的安全措施，GenAI 可
能会为网络攻击创造新的机会，并造成巨

大影响。新形式的网络攻击包括以下几种：

一是对抗性攻击，即针对金融机构使用的

AI 系统，尝试恶意操纵、欺骗输入或输出，

带来系统不可预测的行为和错误输出；二

是提示注入，即通过恶意输入操纵模型并

导致模型采取意外行动；三是训练数据中

毒，通过篡改数据或微调 GenAI 训练数据

造成漏洞，可能导致意外后果，例如，偏见、

进一步的漏洞或后门，从而可能损害模型

的安全性、有效性或行为。

由于缺乏对数据真实性和中立性的控

制和信心，外部数据源增加了此类风险。

这些威胁对金融机构构成重大隐患，并有

可能加强风险在金融机构间的传导，引发

系统性风险。

3. 应对建议

针对 GenAI 带来的数据相关风险，金

融机构需要建立健全数据治理框架和流

程，涵盖从收集到处置的整个数据生命周

期，确保用于 GenAI 的数据具有高质量、

相关性和可信度。此外，公司应定期验证

和测试数据和 GenAI 模型，以确保它们适

合目的、可靠且无偏见，具体操作上可以

通过监控和保留模型生成的输出，以跟踪

表现并识别设计缺陷或偏见。

数据壁垒和权限的设置应符合机构

内部信息隔离相关要求，这有助于确保原

始数据仅用于其被收集时所确立的明确用

途，不被非相关部门利用，因此任何受到

保密协议约束或受到其他限制的数据 ( 例
如，特定的个人信息、第三方知识产权 )
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必须易于识别，以防止将其用作输入数据。

同时，除原始数据外，生成数据的重复使

用，以及如何使用生成的数据来训练或微

调 GenAI 模型都应该被慎重考虑。

网络安全风险可能威胁金融服务行业

的完整性。金融机构需要实施强有力的网

络安全和隐私保护措施，如加密、身份验

证、授权、防火墙和备份系统。这些措施

应从一开始就实施，并遵循安全设计和隐

私设计的最佳实践。同时，应更加强调进

行定期网络安全和隐私评估，以确保数据

质量、数据保护以及安全措施被遵循和有

效执行。

虽然机构可以实施结构性数据和网络

安全风险缓解策略，但重要的是，机构要

认识到最佳的方法是加强培训提高员工对

风险的认识，并提供适当指导，说明如何

使用 GenAI 系统以及评估数据是否适合输

入 GenAI 模型。

（三）模型的风险和应对

1. 模型风险

传统 AI 模型风险思维应扩展到 GenAI
模型这样的新类别。像传统 AI 一样，

GenAI 系统至少基于一个模型，这些模型

的任务是预测某个信息单元（例如，文本、

像素、音频）与其他类似信息一起出现的

可能性。例如，大型语言模型（LLM）通

常的任务是预测在给定其他标记组合之

后，一个标记 ( 单词的音节 ) 出现的概率。

通过连续给定每个这样的概率，LLM 可以

预测并生成应该立即出现的文本。使用这

些模型使机构面临传统的 AI 模型风险。

除了传统 AI 模型风险外，GenAI 至
少在以下几个方面创造了新的模型风险焦

点。①可解释性方面，传统上一是依靠敏

感性分析，即当其中一个输入变量 ( 如利

率 ) 向一个方向移动时，模型是否以正确

的方式反应；二是通过特征重要性识别，

确认哪些模型输入变量对预测很重要。由

于 AI 具有创造性，上述主流方法在 GenAI
应用时可能需要进行改进。② GenAI 模型

复杂性已达到新高度，通过增加计算参数

的数量等简单方法提高模型的精度，可能

会产生误导或缺乏实用性。与模型的“有

效维度”相关的新想法可能会被证明是更

有用的。③大多数 GenAI 模型的技术复

杂性通常是前所未有的。例如，许多大模

型即使开展单个预测，也需要调用运行图

形处理单元集群，因此在选择自建或外购

模型时需要对技术复杂度有更合理的思考 
判断。

GenAI 的不断发展意味着许多模型风

险仍需被识别。因此，对正在开发和使用

GenAI 的机构来说，确定新的挑战和考虑

可能会带来回报。有两个容易引起新型风

险的事实需要引起注意。① GenAI 依赖于

生成器，决定了 GenAI 的底层模型如何生

成内容，例如，LLM 的“生成器”可能是

一个规则，如“每次都选择概率最高的下

一个标记”。但生成器有时容易被忽视，其

可能会出现幻觉，并创造影响输出准确度

的新型模型风险。②这些模型可以通过选

择其输入来“优化”，例如，在 LLM 模型中

通过“提示工程”（Prompt Engineering）进

行提示词调整，以更好地将模型调适并应

用于不同的场景和研究领域。但目前没有

具体的数学理论描述是什么构成“调整”

（Tuning）。这意味着，我们无从得知，某

种情况下似乎有效的提示，在另一情况下

是继续适用还是产生相反效果。这种不确

定性至少部分是由于在产生提示时使用的

是“启发”方法（Heuristics）而不是“优化”
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方法（Optimizations）造成的。

2. 应对建议

制定解决模型风险的最佳实践对于

金融服务行业应用和发展 GenAI 具有重

要的意义，在具体做法上有如下建议。一一

是是需要分离组件，仔细确认某个风险属于

GenAI 系统的哪个组件。比如，在 LLMs
模型的例子中，AI 幻觉是生成器的特征，

而不是底层模型的特征。二是二是确定哪些风

险是新的，哪些是过去就已存在的。如果

GenAI 系统中存在的风险或挑战可归因于

AI 发展的前一个阶段就已存在的组件，那

么在发明新框架之前，应该考察一下这类

风险此前是如何处理的。例如，在迁移式

学习中存在的欠拟合风险，本质上是 LLM
模型在做微调时能力退化的问题。三是三是切

实考虑可解释性。GenAI 中一些模型的规

模意味着，现有的可解释性理解在某些情

况下将不得不成为一种期望而非实际的标

准。相反，为了达到接近前 GenAI 时代可

解释性的标准，可能需要创新，而对这种

创新的投资或许是值得的。

（四）道德风险和应对

1. 偏见和歧视 
使用 GenAI 系统协助衍生品交易可

能会引发许多道德问题。这些问题需要对

GenAI 系统的输入和输出进行更仔细的检

查，并需要适当地考虑最佳实践。

GenAI 系统的有效性取决于用于训练

它们的数据和场景。沃顿商学院的人工智

能 / 机器学习风险和安全研究组认为，与

人类不同，它们对自己所处的许多环境缺

乏判断和背景知识。GenAI 算法可能存在

固有偏见，这些偏见可能从数据中学到，

或通过设计者的固有偏见渗入模型。数据

质量差和训练不当会限制 GenAI 系统的学

习能力，并对如何做出基本推断和决策产

生负面影响。如果输入数据“以偏概全”

或不利于受保护群体时，可能具有歧视性。

同样，输入数据匿名化不足也可能导致有

偏见的结果（Jennings，2023）。同时，可

能存在替代系统和数据源，可用于为弱势

群体产生更好的结果。

即使用于训练 GenAI 模型的数据质量

良好，生成的输出也可能导致偏见或歧视。

人类对 GenAI 输出的评估不足、生成输出

的匿名化处理不当、结果生成过程的低透

明度，都可能产生歧视性影响。测试和验

证可用数据的每一种场景、排列和组合是

不太可能的，而这也可能导致输出结果的

差异。

歧视通常有三种表现形式：公然歧视、

差别待遇和差别影响。当情况类似的个人

基于禁止的理由受到不同对待时，就会发

生差别待遇，但这种待遇不一定是出于偏

见或歧视的意图，例如，当公司在 GenAI
模型中明确使用受保护类别状态来担保信

用度时，可能会发生这种情况。当 GenAI
模型包含的功能导致出现与受保护群体不

相称的不利结果时，就会产生差别影响。

这些情况的评估独立于 GenAI 工具的准确

性和有效性，即使系统在统计上是合理的，

在法律上也可能具有歧视性。

2. 信任、透明度和可解释性 
如果 GenAI 系统生成无法解释、不合

理和不可靠的结果，并影响目标群体的自

主性和权利时，可能会产生道德风险。作

为一种新兴技术，缺乏普遍理解可能会引

发信任问题，并使人们认为 GenAI 模型是

一个不易理解的黑箱。GenAI 模型还可能

混淆关键决策的基础。对监督这些功能的

机构来说，任何建议或决定都必须是可以
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解释的，这一点非常关键。数据隐私问题

也可能导致对 AI 系统的不信任，不充分

的匿名可能导致隐私被侵犯，尤其是在黑

客入侵系统的情况下。在确定 AI 输出的

知识产权权利时也会出现额外的困难。

3. 应对建议

针对上述道德风险，为机构提供以下

两方面的应对建议。①①搭建 GenAI 治理框搭建 GenAI 治理框

架。架。公司应采用 GenAI 治理框架，并确保

第三方供应商充分实施适当的风险管理和

信息安全流程。同时，需要教育员工了解

GenAI 的风险，包括如何为 GenAI 的使用

添加水印并进行披露。公司应确保为客户

提供标签和免责声明，以便客户了解自己

何时与 AI 系统进行了互动。②②基于人类基于人类

判断的监督和行动。判断的监督和行动。GenAI 系统可能被用

来强化现有的社会偏见（Daragh & Nick，
2019）。类似地，GenAI 在对监管要求开展

评估分析时，可能会吸收预先存在的不良

数据或信息，从而延续市场上既有的不合

标准的做法或不准确的解释。为了防止出

现这些情况，GenAI 决策必须辅以合理的

人工判断，人类需要对做出的任何最终决

定负责。同时，GenAI 在管理金融功能时

需要可靠和安全，因此在系统开发和部署

过程中需要进行严格测试，并持续监督维

护，以在整个生命周期内保护系统。

产品开发中，可能会出现无意中排除

多样化的情况，GenAI 设计者和开发人员

必须了解并解决这些潜在的影响模型包容

度的障碍。同时，GenAI 模型必须是可追

溯的，这意味着目标、设计选择、定义和

假设都应记录在案。如果能够交流模型是

如何构建的、由谁构建的、其技术行为以及

任何局限性或潜在的不准确性，高管、董事

会、员工和客户将更容易信任模型的预测。

四、未来展望

目前，GenAI 技术正在快速发展，新

兴趋势包括以下几方面。①将 GenAI 与其

他先进技术 ( 如区块链、量子计算和联邦

学习 ) 集成，以提高可扩展性、隐私性和

性能。②可被解释 AI 和机器学习技术的

发展，正为 GenAI 模型带来更大的透明度

和信任，解决与偏见、公平性和问责制相

关的问题。③通过开源框架、云计算平台

和协作研究倡议，提高 GenAI 工具和资源

在更大范围的可得性，各种规模的机构因

而都能利用 AI 力量开展创新。④将 AI 与
特定领域专业知识和行业知识的融合，推

动开发垂直类的 GenAI 以应对特殊领域的

独特需求。

为应对技术进步和市场动态变化，全

球衍生品市场也在不断发展，在这个过程

中将 GenAI 融入其中，将对市场结构、交

易和风险管理实践产生变革性影响。①由

GenAI 驱动的交易算法和智能订单路由系

统，有望促进更快的执行和价格发现，增

强市场流动性供给，降低交易成本并提高

市场效率。②透过 AI 驱动的风险管理模

型和预测分析工具，能够帮助市场参与

者更好地理解和管理衍生品交易固有的复

杂风险，从而使市场更具弹性和稳定性。

③ GenAI 在监管合规和市场监督方面的应

用，例如，利用 AI 驱动的监督系统和风险

评估模型来监测和预防市场滥用、欺诈和

系统性风险，将增强衍生品市场规范、透

明度和投资者保护，确保金融市场的完整

性和稳定性。需要强调的是，挖掘 GenAI
在衍生品市场的应用潜力，需要重视解决

与数据隐私、网络安全和监管合规相关的

挑战。
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GenAI 正在塑造不断发展的格局，应

当鼓励衍生品市场利益相关者和决策者持

续学习、大胆创新并拥抱合作，通过采用

主动和协作的方式应用 GenAI，在数字时

代保持竞争力，推动市场增长、创新和弹

性。具体建议包括以下几点：①投资人才

发展和技能提升计划，以在机构内建立起

与 GenAI 相关的能力水平和专业性；②与

技术提供商、学术界和监管机构培养合作

和共享知识的伙伴关系，以推动创新和最

佳实践；③优先考虑 GenAI 的道德原则和

负责地使用 GenAI 的治理框架，以缓解与

偏见、公平性和透明度相关的风险；④与

政策制定者保持沟通，推动建立适当监管

框架，维护市场完整性和投资者保护，同

时促进创新；⑤持续监测 GenAI 发展趋势，

识别新机会并适时调整策略。

五、结语

本文梳理了衍生品市场中 GenAI 的潜

在用例，包括文档创建和总结、开发和维

护应用程序、支持数据分析和信息洞察等

方面，可以提升业务运行、市场监管和市

场发展的效率和规范性。然而，这也伴随

了一些风险和挑战，其中 GenAI 使用的监

管问题、无意的偏见、模型不适用风险、

知识产权和隐私问题和 GenAI 应用失败带

来的声誉风险等都是重大风险。

全球范围内普遍缺乏全面的 GenAI 监
管，拟议的法规缺乏对衍生品的针对性。

鉴于监管仍处于初期状态，各国政府努力

为负责任地使用 GenAI 搭建框架，提出

1　主要国家及地区GenAI立法及监管的进展概览，见增强出版，中国知网—《金融市场研究》。

一些重要的原则和基础机制，为衍生品市

场中 GenAI 应用的监管提供了宝贵的信

息和指导。随着 GenAI 在衍生品等金融

市场的影响不断加深，相关监管机构应积

极主动地搭建监管框架，作为应对未来挑

战的蓝图。目前奠定的监管基础，以问责

制和负责使用为中心，这可能预示着未来

的衍生品监管不仅要适应而且要积极地利

用人工智能的潜力，在促进市场创新的同

时确保 GenAI 的稳定性和合乎道德的使

用。毫无疑问，未来衍生品市场中 GenAI
监管的挑战和所期待的发展轨迹，将聚焦

于如何创造一个有效的监管框架，预测并

适应 GenAI 和衍生品之间不断发展的协同 
作用。1

短期内，市场机构将需要在没有具体

监管框架情况下探索 GenAI 应用之路，并

关注监管和法律的更新。市场参与者们应

当谨慎地对待这项技术，考虑重大风险。

本文为市场参与者提供一些缓解不同风险

的应对建议，鼓励公司建立强有力的治理

框架，制定充分的政策和程序，规范自建

或第三方供应商提供的 GenAI 模型使用，

同时确保人类有一定的操作空间，并监督

GenAI 生成的内容或决策。总而言之，利

益相关者如果能接纳 GenAI 驱动的解决方

案并深思熟虑地利用 GenAI 的能力，将可

以充满自信地驾驭不断发展的格局，推动

可持续的价值创造，从而塑造衍生品交易

的未来。  
学术编辑：张毓
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GenAI in the Derivatives Market:a Future Perspective

International Swaps and Derivatives Association

Abstract  Generative Artificial Intelligence (GenAI) is rapidly integrating with industries to drive transformative 
productivity gains.With GenAI,over-the-counter (OTC) derivatives participants can tap into new opportunities 
for efficiency,innovation,and compliance in an increasingly complex marketplace.GenAI has a wide range of 
applications to assist in the efficient creation of derivatives protocols,extracting contractual summaries of derivatives 
trades,summarizing jurisdictions' regulations,examining trade documentation,coding applications,analyzing trade data, 
supporting operations such as margin and collateral management,creating models, and testing synthetic data.There 
is a wide range of application scenarios for testing synthetic data,etc.GenAI applications also face challenges and 
reputational,compliance,and legal risks associated with data breaches,model bias,and model failure.In this regard,it 
is recommended that market participants take steps to address these challenges and risks,including a comprehensive 
governance framework for their own GenAI applications or those of third-party vendors,ensuring that material AI-
generated recommendations or representations are adopted only with the consent of the company's ultimate decision-
maker,developing a comprehensive cyber-and data-security policy to avoid cyber-attacks and the malicious use of 
GenAI,and developing a model risk mitigation policies to ensure that models meet expected outcomes and can be 
quickly corrected,etc.
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