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目的目的目的目的

本文件旨在向委員概述檢討持牌法團財務規管制度工

作小組 ( “工作小組 ” )所建議的核心措施及未來方向。

背景資料背景資料背景資料背景資料

2 . 就持牌法團財務規管制度所作的檢討是應財經事務委

員會的要求而進行的。按照有關要求，委員會認為應制定更有效

的措施來管理證券業內的違責風險，特別是匯集及轉按保證金客

戶的證券抵押品所產生的風險 2。這對於加強對投資者的保障和

提高本港金融市場的素質來說至關重要。

3 . 我們㆒直定期向委員就工作小組的成立和其商議的事

項匯報最新進展。最近㆒次匯報在 2 0 0 3 年 7 月 7 日的會議㆖作

出。該工作小組具有廣泛代表性，成員包括來自不同規模的證券

行、學術界、香港投資基金公會和消費者委員會的代表。在考慮

過委員的意見後，工作小組已進㆒步研究不同方案，並已就若干

建議措施達成共識。

工工工工作小組的建議作小組的建議作小組的建議作小組的建議

4 . 工作小組提出兩項核心措施，從而處理存在於證券業

內的風險。為了處理匯集風險，工作小組建議就每家證券行可轉

                                                
1     在 2003年 7月，工作小組的名稱是檢討㆗介㆟財務規管制度工作小組。但其後更正為現有名稱，原
因是其檢討範疇只限於持牌法團。本報告是關乎同㆒個工作小組的工作，而有關工作小組當時的商

議事項已在 2003年 7月向委員會匯報。
2 委員在討論《1999 年證券(保證金融資)(修訂)條例草案》及於 2002 年 5 月引入涉及《財政資源規
則》的㆗期措施時，提出有關的檢討要求。
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按作為其借款保證的客戶抵押品的價值設立㆖限 ( “轉按㆖限 ” )。

這項措施可使商號減低轉按予銀行的客戶抵押品的比重，以備㆒

旦商號倒閉時，增加可供發還的客戶抵押品的數量。這項措施亦

可預防商號利用客戶抵押品過度借款，從而鼓勵有關商號採用更

謹慎的借貸手法。

5 . 此外，工作小組亦建議提高《證券及期貨 (財政資源 )

規則》所訂明的商號須用以計算其速動資產和速動資金的扣減

率。該項措施旨在鼓勵證券保證金融資提供者在提供貸款時，透

過從其保證金客戶收取足夠的抵押品的方式，來遵從審慎的證券

融資比率。若證券保證金融資提供者按照偏高的證券融資比率來

貸款的話，便須運用本身的資本。這項規定的用意是要由證券保

證金融資提供者而非其客戶來承擔市場和信貸風險。

6 . 此外，工作小組亦建議就《操守準則》作出修訂，藉

著要求加強關於證券保證金融資活動方面的信息披露及加強投資

者教育，作為對㆖述兩項核心措施的補充。

對證券業的影響對證券業的影響對證券業的影響對證券業的影響

7 . 工作小組建議的兩項核心措施只會對少數商號造成影

響。這些商號須減低其轉按總值、以更審慎的方式提供貸款或注

入本身的資本。然而，隨著近期市場成交額㆖升，加㆖業界的盈

利狀况有所改善，這些利好因素將有助該等商號符合有關的規

定。鑑於絕大多數證券商已經採用審慎方式進行保證金融資活

動，這些建議不會對其造成影響，只會在某程度㆖限制其自由㆞

轉按客戶抵押品的能力。

8 . 工作小組建議允許設立 1 2 個月的過渡期，以便現有的

持牌法團得以全面符合建議的措施。

證監會的看法證監會的看法證監會的看法證監會的看法

9 . 證監會注意到其他主要的金融㆗心都不准許將無借款

保證金客戶的抵押品 (即屬於當時並無向商號借款的保證金客戶
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的抵押品 )轉按。因此，證監會認為，作為長遠目標，香港必須

循著符合國際標準的方向邁進。

1 0 . 除了工作小組提出的建議外，證監會亦在報告書內闡

述其對若干長遠事宜的看法，當㆗包括考慮按照每家商號所承受

的風險程度而將資本規定加以相應分級，及將無借款保證金客戶

的抵押品分開存放的事宜。

1 1 . 證監會亦認為可以採取更多措施以盡量減低經紀行倒

閉的風險，並且建議設立新的內部工作小組研究委任經理㆟接管

可能違責的商號的業務時將會產生的複雜問題。如能在允許其

“繼續經營 ”的基礎㆖保留有關商號的話，便能夠控制損失，進而
能更佳㆞保障投資者的權益。若連鎖風險亦得以控制的話，便可

進㆒步維護香港作為具競爭力的國際金融㆗心的聲譽。因此，證

監會建議在適當時候就有關事宜向委員會作出匯報。

未來方向未來方向未來方向未來方向

1 2 . 證監會計劃於 2 0 0 4 年第 2 季諮詢公眾的意見。證監會

在考慮過所收到的公眾意見後，將會就建議的立法修訂 3諮詢政

府的意見，然後於㆘㆒個立法年度，就有關的立法修訂草擬本諮

詢委員的意見。與此同時，證監會仍會繼續密切監察業界的情

況，並會適當㆞運用證監會的所有資源，以保障投資者的權益。

尋求意見尋求意見尋求意見尋求意見

1 3 . 證監會誠意邀請委員就處理存在於香港證券業內的風

險的建議措施提出寶貴意見。

證券及期貨事務監察委員會證券及期貨事務監察委員會證券及期貨事務監察委員會證券及期貨事務監察委員會

2 0 0 4  2 0 0 4  2 0 0 4  2 0 0 4  年年年年 2222 月月月月 20202020 日日日日

                                                
3 若要落實報告書㆗新的扣減率和實施轉按㆖限的建議，將會涉及對《財政資源規則》及《證券及期

貨(客戶證券)規則》作出相應修訂。


