
交易所買賣衍生產品的風險披露交易所買賣衍生產品的風險披露交易所買賣衍生產品的風險披露交易所買賣衍生產品的風險披露 
 

 你不應進行有關交易，除非你已瞭解有關的交易之性質及風險。衍生產品交易對相當部份的投資大眾而言並不適合。你應根據你的經驗、目標、財務資源及其他情況，小心考慮你要進行的交易對你而言是否合適。 

 
 交易所買賣衍生產品的風險 

 
 
(甲) 一般風險 

 
1. 發行商違約風險 

 倘若交易所買賣衍生產品發行商破產而未能履行其對所發行產品的責任，你只被視為無抵押債權人，對發行商任何資產均無優先索償權。因此，你須特別留意交易所買賣衍生產品發行商的財力及信用。 

 

2. 非抵押產品風險 

 由於交易所買賣衍生產品並沒有資產擔保，若發行商破產，你便可能會損失你全部投資。 

 

3. 槓桿風險 

 交易所買賣衍生產品如權證及牛熊證均為槓桿產品，其價值可按其相對於相關資產的槓桿比率而快速改變。你須留意，交易所買賣衍生產品的價值可以跌至零，令當初的投資資金盡失。 

 

4. 有效期限 

 大部分交易所買賣衍生產品均設有到期日，到期後產品將會變得毫無價值。你須留意產品的到期時間，確保所選產品尚餘的有效期能配合你的交易策略。 

 

5. 異常價格變動 

 交易所買賣衍生產品的價格或會因為外來因素（如市場供求）而有別於其理論價，因此實際成交價可以高於亦可低於其理論價。 

 
 
(乙) 權證交易的額外風險 

 

1. 權證的價值很可能隨時間而減少，在最壞的情況下，權證或會於到期時變得毫無價值。因此權證不應視作長期投資產品。 

 

2. 若干事件 (包括但不限於相關公司之供股發行、發行紅股或現金分派、股份拆細或合併及相關公司的重組事項) 發生後發行商可能有權調整權證的條款與細則。 

 

3. 權證的價值與相關指數水平的變動未必完全掛鈎，係受到相關資產的引申波幅、剩餘到期時間、利率及預期股息等的影響。 

 

4. 流通量提供者可能是權證的唯一市場參與者。權證未必會有第二市場或第二市場可能有限的時候，你便難於到期前變現權證的價值。 

 
 
(丙) 可贖回牛／熊證（「牛熊證」）交易的額外風險 

 

1. 牛熊證設有固定到期日，並緊貼相關資產（例如股票、指數、商品及貨幣）的表現。你買賣牛熊證，須留意牛熊證可以即日「取消」或強制收回的特色。若牛熊證的相關資產值等同上市文件所述的強制收回價/水平，牛熊證即停止買賣。屆時，你只能收回已停止買賣的牛熊證由產品發行商按上市文件所述計算出來的剩餘價值(注意：剩餘價值可以是零)。 

 



2. 相關資產價格接近收回價時，牛熊證的價格可能會變得更加波動，買賣差價可能會轉闊，流通量亦可能減低。牛熊證隨時會被收回而交易終止。當牛熊證被收回後，該牛熊證不可再次復牌，即使相關資產價格及後反彈至有利水平，你亦不會因此獲利。任何在此強制提前贖回事宜後始執行的交易將不被承認並會被取消。 

 

3. 你應注意牛熊證是複雜及具槓桿效應的投資，亦未必適合所有人。牛熊證的槓桿作用可擴大潛在回報及潛在虧損。在最差的情況下，你可能會損失全部投資本金。 

 

4. 即使牛熊證設有流通量提供者，你不獲保證可以隨時按你意願以你的目標價買入或沽出牛熊證。 

 

5. 牛熊證的發行價已包含財務費用，而融資成本會隨牛熊證接近到期日而逐漸減少。一旦牛熊證被收回，你將損失整筆已付的財務費用。 

 

 

(丁) 股票掛鈎票據的額外風險 

 股票掛鉤票據是結構性產品，這種產品的對象是一些想賺取比一般定期存款較高息率，並願意接受最終可能只收取股票或虧損部分或全部本金風險的散戶或機構投資者。 

 股票掛鈎票據是由票據／存款與期權結合而成，其回報是基於相關資產的價格表現而釐定。其最大回報是有上限的，但其潛在損失可能很重大。如相關資產的價格走勢與你的預期出現重大程度的相反，你可能損失全部投資本金。你需承受發行商的信貸風險，而你的回報主要視乎相關資產價格的未來走勢。你在決定投資前閱讀所有有關銷售文件，以了解股票掛鈎票據的特性及風險，尤為重要。 

 

 交易所買賣基金(“ETFs”)的風險 

 

1. 追蹤誤差風險 

  ETF主要為追蹤某些指數，市場領域或資產組別（如股票，債券或商品）的表現。你須承受與ETF相關指數／資產有關的政治、經濟、貨幣及其他風險。ETF可能有追蹤誤差（即ETF之表現與相關指數／資產的表現脫節），原因可能是模擬策略失效、匯率、收費及支出等因素。你必須要有因為相關指數／資產的波動而蒙受損失的準備。 

 

2. 交易對手風險 

  若ETF透過買入衍生工具(即合成ETF)去複製相關指數／資產的表現，你除了要承擔相關指數／資產的風險外，也要承擔發行有關衍生工具的交易對手本身的信貸風險。此外，你亦應該考慮有關衍生工具發行人的潛在連鎖影響及集中風險(例如由於衍生工具發行人主要是國際金融機構，因此，若合成交易所買賣基金的其中一個衍生工具交易對手倒閉，便可能對該合成交易所買賣基金的其他衍生工具交易對手產生「連鎖」影響)。有些合成交易所買賣基金備有抵押品以減低交易對手風險，但仍要面對當合成交易所買賣基金的抵押品被變現時，抵押品的市值可能己大幅下跌的風險。 

 

3. 折讓或溢價風險 

  若ETF所追蹤的指數／資產就你的參與設有限制，則為使ETF的價格與其資產值一致的增設或贖回單位機制的效能可能會受到影響，令ETF的價格相對其資產淨值出現溢價或折讓，ETF的交易價格可能會高於或低於其資產淨值。你若以溢價買入ETF，或於市價較資產淨值折讓之時出售ETF，你可能會蒙受損失。 

 

4. 流動性風險 

  買賣ETF須承擔流動性風險。儘管交易所買賣基金在相關交易所上市買賣，但這並不保證該基金必定有流通的市場。若合成交易所買賣基金涉及的衍生工具沒有活躍的第二市場，流動性的風險會較高；而衍生工具的買賣差價較大，亦會引致虧損。  

 

5. 匯率風險 

  你應注意 ETF 的相關資產非以港幣計價的匯率風險。匯率變動可為相關資產或 ETF 價格帶來不利影響。 



 股票期權的風險  股票期權是在交易所買賣及由結算所結算的一種以個別股票為基礎的金融合約，合約主要分為認購期權及認沽期權。  認購期權的買家有權利(但不是必要的責任)以行使價(預先設定的價格)在合約到期日或之前買入正股；而認購期權的賣家(或稱期權沽空方)被行使期權時，有責任以行使價在合約到期日或之前賣出正股。認沽期權的買家有權利(但不是必要的責任)以行使價在合約到期日或之前賣出正股；而認沽期權的賣家被行使期權時，有責任以行使價在合約到期日或之前買入正股。  
1. 不同風險程度  期權交易的風險非常高。不論是買入或出售期權，你應先瞭解你打算買賣的期權類別(即認沽期權或認購期權)以及相關的風險。你應計入期權金及所有交易成本，然後算出期權價值必須增加多少才能獲利。買入股票期權者可選擇抵銷或行使期權或任由期權到期。如果期權持有人選擇行使期權，便必須進行現金交收或買入或交付相關的資產。如所買入的期權在到期時已無任何價值，你將損失所有投資金額，當中包括所有的期權金及交易費用。如果你考慮買入極價外期權，你應注意可以從這類期權獲利的機會極微。出售(「沽出」或「賣出」)期權承受的風險一般較買入期權高得多。賣方雖然能獲得定額期權金，但亦可能會承受遠高於該筆期權金的損失。倘若市況逆轉，期權賣方便須投入額外保證金來補倉。此外，期權賣方還需承擔買方可能會行使期權的風險，即期權賣方在期權買方行使時有責任以現金進行交收或買入或交付相關資產。若期權賣方持有相應數量的相關資產或期貨或其他期權作「備兌」，則所承受的風險或會減少。假如有關期權並無任何「備兌」安排(或稱「無備兌持倉」)，虧損風險可以是無限大。  
2. 股票期權合約的條款及細則  你應向進行交易的公司查詢所買賣的有關期貨或期權合約的條款及細則，以及有關責任(如到期日及行使的時間限制)。交易所或結算公司在某些情況下，或會修改尚未行使的合約的細則(包括期權行使價)，以反映合約的相關資產的變化。  
3. 暫停或限制交易及價格關係  市場情況(例如市場流通量不足)及/或某些市場規則的施行(例如因價格限制或「停板」措施而暫停任何合約或合約月份的交易)，都因屆時難以或無法執行交易或平掉/抵銷倉盤而可能增加虧損風險。如果你賣出期權後遇到這種情況，須承受的虧損風險可能會增加。此外，相關資產與期權之間的正常價格關係可能並不存在。例如，期權所涉及的相關資產須受價格限制所限，但期權本身則不受其限制。缺乏相關資產參考價格會導致你難以判斷何謂「公平價格」。   以上的解釋文件並沒有披露或解釋所有有關買賣衍生產品之風險及其他重要事項。除非你明白所投資的交易性質及你需承受之風險程度，否則你不應參與買賣衍生產品。你應仔細考慮本身的投資經驗，投資目標，風險承受能力，財務狀況及其他相關因素，才決定是否適合進行有關衍生產品交易。如欲了解更多詳情，請參考以下有關結構性及衍生產品風險和性質的網站： 
www.sfc.hk (證券及期貨事務監察委員會) / www.hkex.com.hk (香港交易所) 

 


