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通告 CIRCULAR 

 
 
主題： 合規通訊《刊號十五》- 就以下事項作出提示 (1) 香港中央結算有限公司（「香港結

算」）參與者有關證券存入的責任，及 (2) 客戶按金對銷戶口的使用。 
 

查詢： 中央結算熱線（電話1：2979 7111 ／電郵： clearingps@hkex.com.hk） 

客戶按金對銷戶口：clearingcreditrisk@hkex.com.hk 

 

 

為持續推動市場透明度和合規文化，香港交易及結算所有限公司（「港交所」）準備了《合規通

訊》，讓業界更了解我們的執法工作和監管期望。本《合規通訊》旨在提醒業界注意以下事項的一

些要點 (1) 香港結算參與者有關證券存入的責任，及 (2) 客戶按金對銷戶口的使用。 

 

(1) 香港結算參與者有關證券存入的責任 
 

香港結算於 2025 年 ８ 月 6 日發出通告（參考編號：PT/DPS/CCASS/011/2025），提醒所有

香港結算參與者有關證券存入的責任。香港結算參與者應採取穩健的監控措施，確保所有存入

的證券均經過適當的檢查，以核實其真實性及符合資格。 

 

根據《香港結算一般規則》第 805 條，每位將合資格證券存入中央結算系統的香港結算參與者

須向香港結算聲明及保證，此等合資格證券乃實際存在並屬有效發行，以及香港結算參與者獲

授權或有全權將此等合資格證券存入中央結算系統及處理此等合資格證券。香港結算參與者應

審慎行事，確保其進行任何存入活動時嚴格遵守上述聲明及保證。 

 
 

(2) 客戶按金對銷戶口的使用 
 

在我們對結算參與者活動的持續監控中，我們觀察到部分香港期貨結算有限公司及香港聯合交

易所期權結算所有限公司的參與者在使用客戶按金對銷戶口時對某些相關要求存在誤解，並出

現不當使用客戶按金對銷戶口的情況。本合規通訊的附件旨在說明使用客戶按金對銷戶口的相

關要求，指出常見缺失，並就常見問題提供說明。 

 

 

1 所有熱線之通話均可能被錄音。請按此參閲香港交易所的私隱政策聲明。 
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我們謹此指出，本《合規通訊》所載的規定及例子（如有）僅供一般參考，並非詳盡無遺，不應被

視為法律意見。特此明確聲明不對根據本通告內容所採取或未採取的行動承擔任何責任。所有參與

者應考慮自身情況，以確保完全遵守相關規則和要求，並根據自身情況尋求專業意見。 

 

港交所強烈建議參與者檢討其當前政策，並實施適當措施以加強監控，在必要時採取適當的行動來

解決任何潛在的違反規則或監控缺失的問題。 

 
 
 

營運科 

市場監察部主管 

王秉厚  謹啟 

 

通告以英文及另以中文譯本刊發。如本通告中文本與英文本有所出入，概以英文本為準。 

 



集團風險管理科
金融風險管理部
2025年9月30日

客戶按金對銷戶口



本文件旨在說明使用客戶按金對銷戶口（COCA）的相關要求，指出常見缺失，並就常見問
題提供說明。

客戶按金對銷戶口是一個衍生產品結算及交收系統（DCASS）內的結算戶口。該戶口中的持倉是按毛
額基準列賬，而按金則按淨額基準計算。

衍生產品結算及交收系
統結算戶口的類別

綜合客戶戶口 個別客戶戶口 客戶按金對銷戶口

維持持倉的基準 毛額 淨額 毛額

計算按金的基準 毛額 淨額 淨額



《期貨結算所程序》第 2.2.6.3 條
▪ 只有屬於同一受益人的持倉，才可被調配至客戶按金對銷戶口。

▪ 屬同一商品組合的持倉或屬符合跨商品組合折抵資格的特定對應商品組合的持倉可根據下表對銷：

➢ 屬同一商品組合的持倉是按一兌一基準進行對銷，除了一張恒指期貨／期權合約或一張恒指期貨期權合約又或一張一周恒指

期權合約可與最多五張小型恒指期貨／期權合約進行對銷（恒生國企指數合約與小型恒生國企指數合約的對銷方式相若）。

➢ 屬符合跨商品組合折抵資格的特定對應商品組合的持倉對銷是按相關的組合對沖值比率進行。其中，一個對沖值是指一張期

貨／期權合約。

合資格透過客戶按金對銷戶口作對銷按金的持倉

重點撮要



合資格透過客戶按金對銷戶口作對銷按金的持倉

《聯交所期權結算所運作程序》第 9.3.1.2 條

▪ 只有聯交所期權結算所參與者可確認為屬同一受益人的未平倉短倉才可被調配至客戶按金對銷戶口。

▪ 屬相同相關證券的認沽期權短倉與無備兌的認購期權短倉，可按一兌一基準對銷。

重點撮要



合資格透過客戶按金對銷戶口作對銷按金的持倉

提示

不同聯屬公司或單一聯屬公司但不屬於同一受益人的客戶持倉
不應被調配到客戶按金對銷戶口作對銷。

結算參與者不正確地使用未更新的組合對沖值比率
(delta/spread ratio) 進行跨商品組合折抵資格的特定對應商品
組合的按金對銷。
（有關對沖值比率的參考連結，請參閱第8頁常見問題Q6）

結算參與者不正確地使用對調整比率 (adjustment ratio) 或不適
當地將對銷比率四捨五入以對有資本調整的股票產品進行按金
對銷。
（有關資本調整產品的對銷處理，請參閱第9頁常見問題Q7）

▪ 期貨結算公司和聯交所期權結算所採用與香港證監會1相同的

原則來確定倉位是否屬於同一受益人。

▪ 結算所參與者必須核實其客戶是否為相同受益人，若客戶以

代理人身分行事，則必須識別委託人。

▪ 任何不正確地將持倉調配至客戶按金對銷戶口的行為將可能

導致對參與者採取根據《期貨結算所規則》第 517 條 / 《聯

交所期權結算所規則》第 806 條的紀律處分。

常見缺失

註 1 –請參閱證監會操守準則的附表2 —《客戶身分指引註釋》

https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/codes/code-of-conduct-for-persons-licensed-by-or-registered-with-the-securities-and-futures-commission/Code_of_conduct-Oct-2024_Chi-with-Bookmark-Final.pdf?rev=d06c8bc7addf4b0f96d32973353b7dbb
https://www.sfc.hk/-/media/TC/assets/components/codes/files-current/zh-hant/codes/code-of-conduct-for-persons-licensed-by-or-registered-with-the-securities-and-futures-commission/Code_of_conduct-Oct-2024_Chi-with-Bookmark-Final.pdf?rev=d06c8bc7addf4b0f96d32973353b7dbb


確保系統優化期間對按金對銷邏輯進行妥善審查

▪ 建議結算參與者加強對重大系統變更的管控，相關管監控措

施應包括：(一) 就影響按金對銷邏輯的系統變更進行全面的

用戶驗收測試 (UAT)； 及 (二) 進行並行運作以確保平穩過

渡。

部分結算參與者在第三方系統供應商進行關鍵系統優化 /

變更期間，未能察覺按金對銷邏輯出錯。

常見缺失 提示



常見問題

一個客戶按金對銷戶口內是否可以包含屬於兩個或以上受益人的持倉？

一個客戶按金對銷戶口內可以包含多個客戶的持倉。但只有來自同一客戶的合資格持倉方可調配至客戶按金對銷戶口。

調配至客戶按金對銷賬戶口的持倉是否有特定的時間要求？

任何期貨結算所 （HKCC） 的持倉調配都必須在DCASS系統輸入截止時間 （即香港時間 20:30） 前完成。至於聯交所期權結

算所（SEOCH），DCASS 系統輸入截止時間為香港時間 18:45。

客戶按金對銷戶口中的持倉可以直接平倉嗎？

可以，前提是平倉能夠真實反映客戶記錄。

用作對銷按金的持倉的合約月份是否必須相同？

除變換交易和逆轉交易外，合約月份無需相同。

不同期貨結算公司持倉（例如期貨長倉、認購期權短倉、認沽期權長倉）之間的按金對銷是否有優先順序？

按金對銷並沒有優先順序的。只要持倉能夠根據《期貨結算所程序》第 2.2.6.3 條的規定組成合資格組合，即可調配至客戶按金

對銷戶口以進行按金對銷。

Q1)

Q2)

Q3)

Q4)

Q5)



常見問題

參與者可以如何取得最新的對沖值比率以進

行跨商品組合的按金對銷？

組合對沖值比率可按照右圖所示的步驟，在

期貨結算公司的按金表中找到。

Q6)

1

2

3

https://www.hkex.com.hk/Services/Clearing/Listed-Derivatives/Risk-Management/Margin/Margin-Tables/HKCC?sc_lang=zh-HK


常見問題
Q7) 對有資本調整的股票產品（例如 HKB 對 HKC） 進行按金對銷時，應否考慮調整比率？

由於有資本調整的股票產品的標的證券屬同一相關證券，它們的對銷基準為一兌一。

Q8) 當期貨結算所當 / 聯交所期權結算所對參與者的客戶按金對銷戶口持倉調配進行抽樣檢查，我應提交哪些文件或資料來證明符合相關

要求 ?

當收到我們的要求時，參與者必須向我們提供客戶按金對銷戶口中客戶持倉的詳細記錄，包括:

(i) 客戶帳號 / 名稱

(ii) 商品名稱

(iii) 長倉數量

(iv) 短倉數量

參與者應確保客戶按金對銷戶口的持倉記錄與其內部記錄一致。



參考資料

1

0

「客戶按金對銷戶口」使用的相關刊物:

期貨結算公司 (通告編號: CD/DRM/HKCC/023/2007)（只供英文版）

聯交所期權結算所 (通告編號: CD/DRM/SEOCH/024/2007)

2022年合規評核及現場視察之年度計劃的簡報會 -風險管理部分

「第三方服務管理」的相關通告:

2022年合規評核及現場視察之年度計劃 -關於風險管理的合規提示
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