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  證券及期貨事務監察委員會  
  市場監察部高級總監  
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I 與政府當局舉行會議  

(檔號：並無檔號  
 

立 法 會 參 考 資

料摘要  

立法會LS23/12-13號文件 法 律 事 務 部 就

2013 年 2 月 1 日

在 憲 報 刊 登 的

附 屬 法 例 提 交

的報告  

 
逐項審議條文  

2013年第 13號法律公告  

 

 

《 2013年 證 券 及

期 貨 (合 約 限 量

及 須 申 報 的 持

倉 量 )( 修 訂 ) 規
則》  
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立 法 會 CB(1)601/12-13
(01)號文件  

法 律 事 務 部 就

規 則 擬 備 的 標

明修訂文本 ) 

   
  小組委員會進行商議工作 (會議過程索引載於附

件 )。  
 
逐項審議條文  
 
2.  小組委員會完成逐項審議《 2013年證券及期貨 (合約

限量及須申報的持倉量 )(修訂 )規則》 (下稱 "《修訂規則》 ")
的條文，並且不會對《修訂規則》提出任何修正案。  
 
立法時間表及向內務委員會提交報告  
 
3.  委員察悉，在立法會會議上就修正《修訂規則》作

出預告的限期及就修正《修訂規則》動議議案的日期分別為

2013年 3月 20日及 3月 27日。委員同意主席在 2013年 3月 15日
向內務委員會匯報小組委員會的商議工作。  
 
 
II 其他事項  
 
4.  議事完畢，會議於下午 5時 20分結束。  
 
 
 
 
立法會秘書處  
議會事務部 1 
2013年 7月 10日



 

附件  
 

《 2013年證券及期貨 (合約限量及須申報的持倉量 )(修訂 )規則》  
小組委員會  

第二次會議過程  
 

日 期  ： 2013年 3月 1日 (星期五 ) 
時 間  ：下午 4時 30分  
地 點  ：立法會綜合大樓會議室2A 
 
 

時間標記  發言者  主題  需要採取的行動

議程項目 I   與政府當局舉行會議  

000038 – 
000735 
 

主席  
香港金融管理局

(下稱 "金管局 ") 
證券及期貨事務

監 察 委 員 會 ( 下
稱 "證監會 ") 
 

主席扼要重述，證監會建議把美元兌人

民幣 (香港 )期貨合約現貨月合約到期前

最後 5日的持倉限額定為 2 000份合約，

小組委員會曾研究這項建議。委員關注

上述持倉限額和為大量未平倉合約結算

將 會 對 人 民 幣 (香 港 )現 貨 市 場 造 成 影

響。小組委員會邀請金管局派員出席會

議，與委員討論此事。  
 
金管局解釋    
 
(a) 現時人民幣 (香港 )現貨市場每日的

成交額為 30億美元，把持倉限額定

為 2 000份未平倉合約，佔每日成交

額約 10%，金管局認為此持倉限額

屬適當水平。  
 
(b) 香 港 的 人 民 幣 流 動 資 金 池 約 有

7,200億元人民幣，在正常情況下，

市 場 應 能 應 付 未 平 倉 的 美 元 兌 人

民幣 (香港 )期貨合約在結算時所需

的人民幣數量。  
 
(c) 雖然大部分美元兌人民幣 (香港 )期

貨合約會在結算前平倉，但香港期

貨交易所 (下稱 "期交所 ")仍會監察

未平倉期貨合約的數量，並提醒相

關 經 紀 及 持 有 大 量 未 平 倉 合 約 的

客戶為結算日繳付人民幣作準備。  
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時間標記  發言者  主題  需要採取的行動

證監會亦發表以下意見    
 
(a) 人民幣 (香港 )現貨市場不斷增長，

市 場 機 制 應 能 應 付 美 元 兌 人 民 幣

(香港 )期貨合約到期結算時所需的

人民幣數量。  
 
(b) 該 2 000份合約為法定上限。如出現

某些市場情況，必須採取更嚴厲的

監管措施，期交所可推出降低持倉

限 額 或 提 高 期 貨 合 約 交 易 所 需 的

保證金等措施，以阻客戶持有大額

未平倉合約。  
 

000736 – 
001307 
 

主席  
張華峰議員  
證監會  

張華峰議員詢問，當局推出美元兌人民

幣 (香港 )期貨合約的目的為何。他關注

現貨市場可能會被操控，而小投資者會

因美元兌人民幣匯率波動而受損。  
 
證監會解釋    
 
(a) 當局推出美元兌人民幣 (香港 )期貨

合約，對象是金融機構及其他市場

參與者。期貨合約的金額為 10萬美

元，小投資者可以此作為對沖風險

的工具；  
 
(b) 雖 然 人 民 幣 兌 美 元 的 匯 率 波 動 不

大，但美元兌人民幣 (香港 )期貨合

約仍存在風險。投資者在投資前，

應研究產品的風險。不過，由於該

產品剛於 2012年 9月推出，相對較

新，因此市場仍在研究階段，該產

品的成交量相對偏低，每日平均只

有大約 500份合約成交。  
 
(c) 鑒於本地期貨市場透明度高，公眾

可 查 閱 未 平 倉 合 約 數 量 及 成 交 量

等公開資料，如市場出現任何不尋

常動態，均可透過統計數據一一反

映出來。期交所及證監會會密切監

察市場的動態，如有需要，亦會調

查不尋常的情況。  
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時間標記  發言者  主題  需要採取的行動

001308 – 
002430 
 

主席  
湯家驊議員  
證監會  
政府當局  
金管局  

湯家驊議員詢問    
 
(a) 當 局 基 於 甚 麼 理 據 認 為 無 須 降 低

美元兌人民幣 (香港 )期貨合約的持

倉 限 額 ， 藉 以 監 管 現 貨 市 場 的 風

險；及  
 
(b) 倘若出現違約，其中一方不能根據

美元兌人民幣 (香港 )期貨合約的條

文繳付人民幣，對香港作為金融中

心有何影響。  
 
主席贊同湯議員的意見，他亦認為，鑒

於現時美元兌人民幣 (香港 )期貨合約的

成交量每日只有大約 500份合約，若把持

倉限額定為 2 000份合約，此水平未免過

高。降低限額以減少風險，是更為審慎

的做法。  
 
證監會、政府當局及金管局解釋    
 
(a) 在設定持倉限額時，必須在風險管

理與市場發展之間取得平衡。限額

偏低會阻礙市場發展，因為提高持

倉限額涉及需時數月的法定程序。  
 
(b) 在釐定 2 000份合約的擬議持倉限

額前，曾經過審慎研究，包括研究

統 計 數 據 及 海 外 經 驗 和 諮 詢 市 場

參與者。此水平能應付市場需求，

並已顧及風險管理因素。  
 
(c) 如 有 需 要 ， 期 交 所 可 降 低 持 倉 限

額。倘若發生任何特殊情況，必須

對美元兌人民幣 (香港 )期貨合約市

場實施更嚴格的監管措施，證監會

亦會考慮降低持倉限額。  
 
(d) 香 港 的 離 岸 人 民 幣 市 場 規 模 在 近

數年大幅擴大，在短短約一年間，

現 貨 市 場 每 日 的 成 交 額 由 20億 美

元增至近日約 30億美元。市場有能

力應付美元兌人民幣 (香港 )期貨合

約在結算時所需的人民幣數量。因

此，出現市場參與者未能繳付人民
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時間標記  發言者  主題  需要採取的行動

幣以結算未平倉合約的機會甚微。  
 
(e) 芝 加 哥 商 品 交 易 所 亦 提 供 相 類 似

的可交收美元兌人民幣 (香港 )期貨

合約，並實施相若的持倉限額。如

證監會把擬議限額降低，部分本地

及 海 外 投 資 者 或 會 認 為 期 交 所 設

定的限額過低，未能達致他們的目

的，因而選擇在芝加哥商品交易所

買賣期貨合約。在此情況下，本地

市場便會流失業務，而期交所及本

地 監 管 機 構 亦 缺 乏 市 場 訊 息 作 參

考。根據期交所的統計數據，只有

10%的美元兌人民幣 (香港 )期貨合

約由個人投資者買賣，其餘 60%及

30%分別由銀行／市場交易商及機

構投資者買賣。機構投資者主要以

這項產品對沖風險。  
 
(f) 這項產品為實物交收期貨合約，當

公 司 預 計 未 來 會 收 取 一 筆 人 民 幣

付款時，便會以這項產品對沖匯率

波動的風險。即使這些公司持有合

約至結算期屆滿，它們在繳付人民

幣時，應沒有問題。  
 

002431 – 
003724 
 

主席  
張華峰議員  
證監會  
政府當局  

張華峰議員指出，與芝加哥商品交易所

的情況不同，本地期貨市場的參與者是

資產管理公司，其對象是個人投資者。

他重申，把美元兌人民幣 (香港 )期貨合

約的持倉限額定於相對偏高的水平，可

能會引致美元兌人民幣 (香港 )現貨市場

出現操控活動，令小投資者受損。對此，

他表示關注。  
 
主席詢問，倘若投資者在芝加哥商品交

易 所 買 賣 美 元 兌 人 民 幣 (香 港 )期 貨 合

約，而不在期交所買賣，為何會導致期

交所及本地監管機構缺乏監管所需的資

訊。  
 
證監會解釋    
 
(a) 芝加哥商品交易所於 2013年 2月推

出美元兌人民幣 (香港 )期貨合約，

 



 

 5

時間標記  發言者  主題  需要採取的行動

該等合約也在香港結算。期交所不

能 監 察 芝 加 哥 商 品 交 易 所 的 交

易，因為本地的申報規定對此等交

易不適用。  
 
(b) 由 於 缺 乏 有 關 芝 加 哥 商 品 交 易 所

買賣合約的資料，因此本地的監管

機 構 無 從 監 察 是 否 有 人 累 積 巨 額

持倉量。  
 
(c) 當 結 算 在 芝 加 哥 商 品 交 易 所 買 賣

的未平倉美元兌人民幣 (香港 )期貨

合約時，同樣會對本地現貨市場造

成影響，因為該等合約與期交所買

賣的合約一樣，均在香港結算。  
 
政府當局指出，當局非常審慎釐定美元

兌人民幣 (香港 )期貨合約的持倉限額，

期交所及證監會會非常密切監察市場的

運作。倘若市場出現不尋常動態，期交

所及證監會將有特別措施應付。因此，

政府當局請小組委員會支持《 2013年證

券 及 期 貨 ( 合 約 限 量 及 須 申 報 的 持 倉

量 )(修訂 )規則》。  
 

003725 – 
004041 
 

主席  
湯家驊議員  
證監會  

湯家驊議員認為，如證監會認為美元兌

人 民 幣 (香 港 )期 貨 合 約 的 持 倉 限 額 合

理，他不反對有關限額。  
 
鑒於上述討論，主席支持將現貨月合約

到期前最後 5個交易日的持倉限額定為

2 000份合約。  
 

 

004042 – 
004334 
 

主席  
張華峰議員  
證監會  

張華峰議員詢問，倘若市場參與者違

約，未能繳付人民幣為未平倉的美元兌

人民幣 (香港 )期貨合約結算，對期交所

有何影響。  
 
證監會解釋    
 
(a) 期交所與本地銀行已建立聯繫，銀

行 可 在 市 場 參 與 者 違 約 時 提 供 人

民幣，為未平倉的美元兌人民幣 (香
港 )期貨合約結算。  
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時間標記  發言者  主題  需要採取的行動

(b) 倘 若 需 要 大 額 人 民 幣 為 未 平 倉 的

美 元 兌 人 民 幣 ( 香 港 ) 期 貨 合 約 結

算 ， 而 銀 行 無 法 提 供 足 夠 的 人 民

幣，根據期交所的規則，期交所可

以其他貨幣結算合約。  
 
主席及張華峰議員認為，如香港需要大

額人民幣為未平倉合約結算，便會對香

港的人民幣流動性造成影響，並可能影

響區內的人民幣市場。  
 

004335 – 
004853 
 

主席  
證監會  

逐項審議《 2013年證券及期貨 (合約限量

及須申報的持倉量 )(修訂 )規則》的條文  
 
鑒於《證券及期貨 (合約限量及須申報的

持倉量 )規則》(第 571章，附屬法例Y)(下
稱 "《規則》 ")附表 1所列的新項目 (即美

元兌人民幣 (香港 )期貨合約 )並無指明

該合約為實物交收合約，主席詢問，該

持倉限額會否適用於其他不交收美元兌

人民幣期貨合約。  
 
證監會回答，所有在期交所買賣的期貨

合約均納入《規則》內。現時，期交所

並無提供不交收美元兌人民幣期貨合約

這項產品，如增設這項新產品，須再修

訂《規則》。  
 

 

004854 – 
004949 
 

主席  立法時間表；小組委員會將於 2013年 3月
15日向內務委員會匯報。  

 

 
 
 

立法會秘書處  
議會事務部 1 
2013年 7月 10日  


