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2011 年 6 月 27 日, 中国银行业监督管理委员会(“银监会”)发布并实

施《信托公司参与股指期货交易业务指引》(银监发[2011]70 号) (“《指

引》”), 现就《指引》的主要内容进行如下简要介绍。 
 

信托公司参与股指期货业务的范围和基本原则 
 

根据《指引》的规定, 信托公司固有业务不得参与股指期货交易。

信托公司集合信托业务可以套期保值和套利为目的参与股指期货交

易。信托公司单一信托业务可以套期保值、套利和投机为目的开展

股指期货交易。 
 
这一规定较中国证券监督管理委员会(“证监会”)发布的《证券投资基

金参与股指期货交易指引》(证监会公告[2010]13 号)的规定, 即“基

金参与股指期货交易, 应当以套期保值为目的”而言, 信托资金参与

股指期货交易的范围得到了很大程度的放松。其中, 单一信托业务

还可以以投机为目的进行交易(尽管对风险敞口还是有限制, 详见后

文所述)。 
 

信托公司参与股指期货业务的资质要求 
 

根据《指引》的要求, 信托公司申请股指期货交易业务资格, 至少应

当具备下列条件:  

 
 最近年度监管评级达到 3C 级(含)以上。但若申请以投机为目

的开展股指期货交易, 最近年度监管评级则应当达到 2C 级

(含)以上, 且已开展套期保值或套利业务一年以上;  
 

 具有完善有效的股指期货交易内部控制制度和风险管理制度;  
 

《信托公司参与股指期货交易业务指引》评述 

作者: 夏亮 / 季正栋
 



 
 
 
 
 

 2

 

免责声明: 本出版物仅供一般性参考, 并无意提供任何法律或其他建议。我们明示不对任何依赖本出版物的任何内容而采

取或不采取行动所导致的后果承担责任。我们保留所有对本出版物的权利。 

《信托公司参与股指期货交易业务指引》评述  
 

 具有接受相关期货交易技能专门培训半年以上、通过期货从业资格考试、从事相关期货交易 1 年以

上的交易人员至少 2 名, 相关风险分析和管理人员至少 1 名, 熟悉套期会计操作程序和制度规范的

人员至少 1 名, 以上人员相互不得兼任, 且无不良记录; 期货交易业务主管人员应当具备 2 年以上

直接参与期货交易活动或风险管理的资历, 且无不良记录;  

 
 具有符合本指引第六条要求的 IT 系统;  

 
 具有从事交易所需要的营业场所、安全防范设施和其他相关设施;  

 
信托公司申请股指期货业务资格, 由属地银监局初审, 报送银监会审批。银监会直接监管的信托公司直接

报送银监会审批。 

 
信托公司参与股指期货业务的投资限制 

 
根据《指引》的规定, 信托计划参与股指期货交易, 应当遵守下列规则: 

 
 信托公司集合信托计划参与套期保值交易时, 在任何交易日日终持有的卖出股指期货合约价值总

额不得超过集合信托计划持有的权益类证券总市值的 20%; 在任何交易日日终持有的买入股指期

货合约价值总额不得超过信托资产净值的 10%;  

 
 信托公司集合信托计划参与股指期货交易须符合交易所相关规则;  

 
 信托公司集合信托计划参与股指期货交易时, 在任何交易日日终所持有的权益类证券市值和买入

股指期货合约价值总额的合计价值, 应当符合信托文件关于权益类证券投资比例的有关约定;  

 
 银信合作业务视同为集合信托计划管理;  

 
 结构化集合信托计划不得参与股指期货交易; 

 
 信托公司单一信托参与股指期货交易, 在任何交易日日终持有股指期货的风险敞口不得超过信托

资产净值的 80%, 并符合交易所相关规则。 

 
《指引》中对于卖出头寸的限制与《证券投资基金参与股指期货交易指引》中的规定较为相似, 但该等限

制可能使参与者的部分对冲策略无法完全开展, 在一定程度上限制了部分信托计划参与股指期货交易的

深度。 
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信托计划参与股指期货交易的信息披露 
 
信托公司在开展股指期货信托业务时, 应当依据法律法规规定和信托文件约定, 及时、准确、完整地进行

信息披露。 
 
信托公司应当在信托资产管理报告中充分披露参与股指期货交易的有关情况, 如投资目的、持仓情况、损

益情况等, 并充分说明投资股指期货对信托资产总体风险的影响情况以及是否符合既定的投资目的。 
 

对投资顾问的选择要求 
 
根据《指引》的规定, 信托公司开展股指期货信托业务时, 应当亲自处理信托事务, 自主决策。信托文件

事先另有约定的, 信托公司可以聘请第三方为信托业务提供投资顾问服务。且该等投资顾问, 应当满足以

下条件: 
 

 依法设立, 没有重大违法违规记录;  
 

 实收资本金不低于人民币 1,000 万元;  
 

 有合格的股指期货投资管理和研究团队, 团队主要成员通过证券、期货从业资格考试, 在业内具有

良好的声誉, 无不良从业记录, 并有可追溯的证券或期货投资管理业绩证明;  
 

 有健全的业务管理制度、风险控制体系、规范的后台管理制度和业务流程;  
 

 有固定的营业场所和与所从事业务相适应的软硬件设施;  
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 银监会规定的其他条件。 

 
且《指引》同时规定, 信托公司应当就第三方投资顾问管理团队的基本情况、从业记录和过往业绩等开展

尽职调查。信托公司应当制定第三方顾问选聘规程, 并向银监会或其派出机构报告。 
 
笔者注意到, 上述《指引》中有关投资顾问的资质要求与银监会于 2008 年发布的《信托公司证券投资信

托业务操作指引》中有关投资顾问的规定相比, 减少了 3年从业经验以及与信托公司没有关联关系等要求, 

但两者在总体上基本保持一致。 

 

现有信托计划参与股指期货的方式 
 

在《指引》实施前, 信托公司已开展的信托业务未明确约定可以参与股指期货交易的, 不得投资股指期货。

变更合同投资股指期货的, 应按照约定的方式取得委托人(受益人)的同意, 同时对相关后续事项作出合理

安排。 
 
笔者认为, 鉴于上述规定, 信托公司目前存续的信托产品若希望参与股指期货交易, 则可能需要通过召集

受益人大会来修改信托文件, 方可使受托人获得参与股指期货交易的授权, 因此对于一些委托人(受益人)

数量较多的信托产品而言, 在实践操作中可能存在一定的障碍。 
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