关于《合格境外机构投资者参与股指期货交易

指引》（征求意见稿）的起草说明

为了满足合格境外机构投资者（以下简称QFII）参与股指期货交易的需求，保证股指期货产品平稳运行，我会对QFII参与股指期货交易的有关问题进行了认真研究，充分听取了国家外汇管理局（以下简称外汇局）、中国金融期货交易所（以下简称中金所）、QFII和QFII托管人的意见，在此基础上起草了《合格境外机构投资者参与股指期货交易指引》（征求意见稿）（以下简称《指引》），书面征求相关部门及QFII、QFII托管人的意见后对《指引》进行了完善，同时就《指引》涉及的操作、监管等问题与相关部门进行了沟通。现就《指引》有关问题说明如下：

一、起草《指引》的指导思想

考虑到股指期货是我国近年来上市的首个金融期货产品，推出初期市场规模较小，国内投资者普遍缺乏交易经验，为了保证股指期货市场平稳运行，我们在设计QFII参与股指期货交易制度时遵循了“逐步开放、有限参与、风险可控”的原则，即允许QFII参与股指期货交易，但对其交易类型、交易行为等进行一定限制，同时建立完善的监控制度，切实防范风险。

二、《指引》的主要内容

（一）关于QFII参与股指期货的交易类型

QFII参与股指期货交易应当以满足其资产风险管理需求为目的，不鼓励进行套利和投机交易。因此，《指引》第三条规定QFII参与股指期货只能从事套期保值交易，并按照中金所的有关规定执行。中金所在批准QFII的套期保值额度申请时，将要求其提交套期保值交易方案等相关材料，并且对QFII获批套期保值额度的使用情况、股指期货交易行为等进行检查和监控。

（二）关于QFII参与股指期货规模和交易行为

为了保证股指期货产品推出初期稳定运行，《指引》对QFII可投资股指期货规模进行了一定限制，规定QFII在交易日日终持有的股指期货合约价值不得超过外汇局批准的投资额度。上述规定可基本满足QFII对资产进行套期保值的需求。同时，为了防止频繁交易加大市场波动，《指引》规定QFII在交易日日内的股指期货成交金额不得超过其投资额度。

（三）关于QFII股指期货账户管理和选择期货公司的数量

为了加强对QFII投资股指期货的管理，《指引》规定QFII应当为分户管理的资产分别向中金所申请交易编码，各个交易编码应当独立运作。针对QFII反映较多的可选择几家期货经纪公司的问题，《指引》参照QFII投资股票现货的规定，明确每个QFII可分别委托不超过三家境内期货公司进行股指期货交易。

此外，《指引》还就QFII参与股指期货交易的合规运作以及中金所、托管人、期货公司应当履行的职责作了原则性规定。

三、需要说明的问题

1、关于QFII如何遵守只能从事套期保值交易的规定

QFII应当按照《中国金融期货交易所套期保值管理办法》等有关规定，确保其股指期货交易行为符合套期保值目的。中金所将按照相关规定，批准QFII套期保值额度并监控其交易行为。

2、关于对QFII持有或交易股指期货有关规定的说明

《指引》第四条规定：在任何交易日日终，合格投资者持有的股指期货合约价值不得超过其投资额度；在任何交易日日内，合格投资者的股指期货成交金额（不包括平仓）不得超过其投资额度。其中，持有的股指期货合约价值指多头合约与空头合约的价值之和，多头合约与空头合约不进行轧差；股指期货成交金额指买入合约和卖出合约的成交金额之和，不包括平仓交易。

3、关于QFII的投资额度如何换算成人民币

QFII投资额度以美元为单位。为简化QFII参与股指期货的管理，QFII的投资额度应当按照申请套期保值额度当日、中国人民银行公布的人民币对美元中间汇率换算成人民币，并在中金所批准QFII套期保值额度之日起6个月内有效。QFII向中金所申请套期保值额度、执行《指引》有关规定均以此为标准。 

4、关于QFII如何管理期货保证金账户

QFII应当为参与股指期货交易开立期货保证金账户，期货保证金账户应当与外汇局批准的人民币特殊账户一一对应。为了保证QFII托管人履行资产托管职责，QFII只能选择一家保证金存管银行。同时，QFII将资金从期货保证金账户划到期货公司账户时，应当由QFII授权托管人进行操作。

5、关于QFII如何办理开立交易编码和申请套保额度手续

QFII应当按照中金所《交易编码业务指南》和《套期保值业务指南》等有关规定，向中金所申请开立交易编码和申请套期保值额度。为了方便QFII办理上述业务，QFII可委托其托管人办理开立交易编码和申请套保额度等相关手续。

6、关于QFII是否可以利用股指期货在境外发行衍生产品

《指引》中明确QFII只能从事套期保值交易。因此，QFII不得利用股指期货在境外发行衍生产品。

7、关于QFII投资股指期货的审批流程

《指引》颁布之后，QFII可以向中金所提出申请，并按照中金所的有关规定办理股指期货开户、申请套期保值额度等事宜。中金所负责批准QFII套期保值额度和进行管理，并定期向中国证监会和国家外汇局报告批准QFII套期保值额度等情况。 
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