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期貨風險擬嚴管 屢欠孖展即斬

放大圖片

證監會有意進一步加強業界在從事期貨買賣活動時的風險管理，計劃提供風險管理指引，並就此進行市場諮詢。據悉，該指引將涉及多

個期貨交易的風險監控範疇，當中會建議證券商不得向在清繳保證金有不良紀錄的客戶給予寬免追繳保證金通知，提供優惠孖展比率時

須慎選合資格客戶，並需要每周進行壓力測試；同時提議如果期貨客戶曾在30日內兩次未能按時清繳追繳保證金，期貨商便不應再給

予寬限，立刻強制平倉。

證監研指引  涵蓋所有2號牌

問及證監會是否有計劃就期貨交易刊發風險管理指引，證監會發言人僅回應指不作評論。

據了解，證監會將為領有俗稱「2號牌」（期貨合約交易）的持牌法團提供風險管理指引，料適用於包括非交易所參與者在內全部持2

號牌的法團，並涵蓋本港及海外市場的金融和商品期貨產品。

據悉，建議的風險管理指引重點涉及11項主要風險監控範疇，包括期貨商就期貨交易的風險管理框架、客戶信貸風險管理、就期貨產品

提供優惠孖展比率、在海外期貨市場進行交易時的風險管理和壓力測試等。

該指引會建議業界加強管理客戶的孖展風險，例如當客戶的抵押品不足以維持保證金最低要求，便不應再為客戶進行期貨交易，券商也

不該為客戶提供貸款來支付保證金。

證監會又提出，若期貨客戶曾在30日內兩次未能依時清繳追繳保證金，期貨商不宜再給予寬限，更須強制平倉。證監會認為，期貨商

應該盡量減少向客戶提供優惠孖展比率，並且只向財務實力穩健的客戶給予優惠孖展比率。

不過，消息透露，證監會的建議引起了部分期貨業界反對。他們表示，期貨業沒有出現重大行業風險事件，反映整體風險控制良好，暫

未見有迫切性收緊風險管理要求。業界指出，證監會應採取原則性監管而不是細節式監管，否則只會令期貨商經營成本大增，對目前眾

多經營困難的期貨商來說是雪上加霜。

業界批評違國際慣常做法

有資深期貨業人士提到，引來最強烈反對的一項建議，是當期貨客戶抵押品不足時，便不可為客戶進行交易。他解釋，允許在保證金不

足的情況下為符合條件的客戶開立倉位屬於行業慣常做法，國際上的期貨經紀商也會這樣做。而為客戶提供信貸便利更是歐美等地衍生

品市場能夠做大做強的重要因素。他坦言，證監會不僅沒有對接國際通行做法，反而有意一刀切禁止，擔心期貨商或因此轉投新加坡發

展。
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至於有關不得對清繳保證金有不良紀錄的客戶作出寬免的建議，該期貨業人士批評不符合實際。他表示，由於客戶未必身在香港，可能

因時差或電滙遇上困難，未必能及時補足保證金。業界現行做法是通融客戶最遲在T+2補交保證金或自行平倉，到T+3仍無足夠資金到

賬或者客戶不主動減倉，才強制平倉。

短期內諮詢  明年推出設過渡

香港證券及期貨專業總會會長陳志華稱，假如證監會的風險管理指引有涵蓋期貨保證金制度，例如規管券商向客戶提供優惠孖展比率，

相信能改善現時有部分券商向客戶批出過高成數孖展的情況，除了有助減低市場風險，也可令業界健康發展，增加中小型期貨商的競爭

力。不過，他補充，指引宜為業界提供一定靈活度，避免規管太嚴。

據悉，證監會最快在今年內進行市場諮詢，明年正式向業界提供相關指引，屆時將設有過渡期。

立法會金融服務界議員李惟宏指出，過去兩年期貨市場不時有較波動的情況出現，監管機構有責任加強對市場的風險管理，但不代表業

界違規或不合規情況嚴重。

李惟宏又說，現時證券界的經營環境困難，倘若監管機構要求遵守更多監管要求，難免令業界感到更大壓力，冀相關的監管要求能夠合

理，且不會縮窄業界的經營空間。
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