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首届期货业创新大会展望

期货业的暮气与新生

首届期货业创新大会有望7月举行，被业界寄予厚望

证券时报记者 曾炎鑫

26

岁的陈敏成了期货从业者中的逃

兵。从业两年的他，如今只是期货行业黯

然离场的落寞屌丝。

数月前， 不堪忍受低薪之苦的陈敏

向工作两年的期货营业部提交了辞职

信，“每月薪水不到

3000

块，期货经纪人

就像是金融民工，虽然不在一线城市，也

难养活自己”。

陈敏离职的这个时间档， 期货行业

大事不少：东航期货突然宣布“零佣金”

就是其中一桩，虽不久被叫停，但足以让

一众吃惯佣金的期货公司们惊慌失措，

全行业正被倒逼紧急思考 “变革还是死

亡”的命题。

萧索过后或是新生， 行业正陆续迎

来利好。

6

月

21

日，证监会主席助理张育军

公开表示， 在相继公布推进证券经营机

构、 证券投资基金行业创新发展的两份

意见后， 证监会即将出台关于期货及衍

生品行业的发展意见。

另一则令行业振奋的消息，是首届中

国期货行业创新大会有望

7

月召开，暮气

沉沉的期货业有望在这个盛夏迎来变革

创新的新机遇，从滞涨中逐步走向新生。

“结束靠垄断吃饭，

谁也逃不掉”

在期货业挣扎两年后， 陈敏还是没

能看到职业发展的突破口， 也失去了坚

守的动力。 近年来，行业整体发展缓慢、

变革创新不足， 已经很难为从业人员创

造更多机遇和动力。

期货业当前是典型的 “粥少僧多”，

整个行业蛋糕不算太大， 但要分食的期

货公司却多， 招商期货副总经理黄耀民

就直言，“现在的期货公司至少要倒掉一

半才合理”。

从行业整体情况来看， 期货客户权

益近年来增长缓慢， 客户保证金已连续

4

年维持在

2000

亿元左右。 在

2013

年

已有

9

个期货新品种上市的背景下，去

年年底全国期货保证金也只有

1988

亿

元，同比仅增长

9.72%

。

期货公司的盈利数据更是近乎残

酷。

2013

年，近

160

家期货公司营业收

入合计为

185.18

亿元， 同比仅增长

9.89%

，但“增产不增收”，期货业整体净

利润增速停滞。更让期货人郁闷的是，整

个期货行业的净利润加总仅

35.69

亿

元，不足一家大型券商去年的净利润。黄

耀民表示，期货公司数量太多，且彼此之

间存在同质化竞争，甚至是恶性竞争，注

定了大多数公司难以盈利。

证券时报记者近日就行业发展现

状、未来趋势等问题，向期货从业者发出

了一份调查问卷， 近

400

人接受了问卷

调查， 约

55%

的被调查者表示对期货公

司的盈利能力感到“不满意”和“非常不

满意”，只有

7.26%

的被调查者表示“非常

满意”，

12.82%

的被调查者感到“满意”。

海证期货总经理杨海梁坦言，期货行

业整体资本回报率很低，是期货行业发展

缓慢的重要原因之一。 杨海梁称，行业整

体资本回报率平均

7%

左右， 行业排名靠

前的公司可以获得百分之十几的资本回

报率，但大多数公司都在

5%

以下，仅达到

1%

或

2%

回报率的公司并不少见。

过分依赖传统经纪业务是期货公司

另一个硬伤。中信期货副总经理景川称，

“期货公司此前

20

年， 靠的是吃牌照红

利和通道收益， 这种模式我们一做就是

20

年， 这也让期货业成了温水里的青

蛙。在信息高度透明的时代，靠牌照垄断

获利的时代早该结束，谁也逃不掉。 ”

“行业创新

还是有点束手束脚”

多位期货业资深人士表示， 期货业

之所以会走到如今这一窘境， 固然有期

货公司自身创新能力不强、 人才储备不

够等因素， 也与缺乏鼓励创新的制度政

策不无密切关系。

东海期货总经理王一军告诉记者，

监管层对于期货创新一直管得很严，“主

要还是期货业出过事，监管层担心‘一放

就乱’”。景川则直言，在过去的监管体制

下，期货公司违规成本非常高，大家的惯

性思维首先是考虑“不踩线”，可以做的

就是通道业务，创新几乎不可能出现。

黄耀民则认为，受到现有制度制约，

期货公司在五类金融子行业中融资最为

困难，且受限较多，加上已有资本实力不

足， 难以有足够资本规模支撑期货公司

的业务创新。

据证券时报记者的问卷调查，有

54.27%

的被调查者表示，期货业发展缓

慢的主要原因是受到制度制约，且

50%

的被调查者认为制约期货业创新的主要

因素在于政策。

值得期待的是，新“国九条”的颁布，

让期货业有望从制度上实现松绑。新“国

九条”明确提出，要推进期货市场建设和

建设金融期货市场， 支持证券期货经营

机构拓宽融资渠道，扩大业务范围。

东航期货总经理毛海东告诉记者，

据他观察，监管方向正在逐步放开管制，

正在从审批制逐渐转向报备制， 甚至有

朝负面清单管理发展的可能。不过，毛海

东称，期货公司“被监管时间太长了，配

套政策还没有建立起来， 做创新还是有

点束手束脚”。

上海证监局副局长朱健在一次业内

公开场合表示，“在监管上不能以不出事

为首要目标， 完全对个案风险进行零容

忍，恐怕不符合当下的管理理念。 ”朱健

称，“出了事只要有担当、肯担当、有能力

担当，那么还是可以的，任何事物都是螺

旋式发展，不可能一帆风顺。所以我们要

建立容忍自主创新相适应的合规容错机

制， 允许在能力承担范围内的个案风险

发生。 ”

北京工商大学证券期货研究所所长

胡俞越将期货业与证券业相对照。 去年

A

股行情非常不好， 但

90%

的券商仍能

实现盈利， 说明证券业已经慢慢走出了

“靠天吃饭”的命运，“券商的盈利模式值

得期货业学习和借鉴”。

胡俞越建议，期货业创新就是要创

新业务模式，赋予期货公司更多的盈利

增长点，同时要进一步明确期货公司的

创新主体地位。 胡俞越称，未来期货公

司业应该在七大领域上有所突破，分别

是经纪业务、投资咨询、资产管理、风险

管理、境外代理、中间介绍业务（

IB

）和

自营权。

“创新业务

并非嘴边的蛋糕”

尽管期货公司的业务创新在这一两

年中已经悄然试水， 但总体进展依然缓

慢， 仍未有业务能取代现有的传统经纪

业务。目前，期货业对正在开展的期货资

管、 风险管理子公司和投资咨询等新业

务抱有巨大期望。

问卷调查显示， 期货资管业务最被

业内人士看好，有超过

55%

的被调查者

认为， 期货公司未来最重要的业务是资

产管理，有

27.78%

的被调查者则认为风

险管理子公司业务最为重要。

海证期货总经理杨海梁认为， 资管

业务潜力巨大， 是一项几乎可以把期货

公司所有业务串联在一起的新事物。 不

过， 包括资管业务在内的创新业务并非

一块嘴边的蛋糕， 相反更像是山巅险境

中难以采撷的奇花异果， 考验的是期货

公司包括营销、投资、技术在内的全方位

能力。

截至

2013

年底， 已有

30

家期货公

司相继获得了期货资管牌照。不过，期货

资管业务的规模增长却不尽人意。 据期

货资管网报告，截至去年底，期货公司资

管业务账户共计

280

户，第一批

18

家获

期货资管牌照的期货公司发行资管产品

规模约

18.8

亿元，但这一规模只大致相

当于一只股票型私募基金的体量。

期货资管“一对一”限制被普遍认为

是期货资管发展缓慢的重要因素。 毛海

东表示，期货资管起步已经晚了，希望这

一限制能尽快放开， 早日让期货资管获

得和证券、基金等金融机构的同等地位。

在景川看来， 期货公司未来应该

高度重视风险管理子公司业务。 景川

称， 期货市场的存在价值在于帮助解

决企业运行中的风险管理问题， 期货

公司本质上一定是要服务实体经济，

而 “风险管理子公司业务是我们盼了

很多年的事情”。

证券时报记者了解到，目前中国期

货业协会正在对《期货公司设立子公司

开展以风险管理服务为主的业务

试点工作指引》 进行修订，且

正在向部分期货公司征求意

见。 在征求意见稿中，不

但进一步明确了风险管

理子公司的业务范

围， 且对风险管理

子公司设立由事前

备案改为设立后

的事后备案。

编者按：虽然同为国内金融业的重要分支，期货业的处境却分外尴尬。

四大期货交易所交易量高居全球20强、部分品种位居全球前三、成交量屡创新高……中国期货市场全球影响力

毋庸置疑的背后，却是160家期货公司身处“滞涨” 囧境，大半期货公司在亏损中苦苦求存。

与证券业同期起步的期货业，20年来尽享牌照垄断优势并依靠通道业务谋利之后，不论是业务创新还是整体规

模，都与证券行业有了明显差距。正视行业现状，积极求变求新已成为共识。

首届期货业创新大会

五大猜想

证券时报记者 曾炎鑫

首届期货业创新大会召开在

即，届时会有哪些创新亮点，业界

正拭目以待。

证券时报记者获悉， 期货业

目前正在起草 《关于进一步促进

期货行业创新发展的若干意见》，

初稿包括

7

个方面

29

条，有望在

7

月份举行的期货业创新大会上

发布。 上海证监局副局长朱健对

该文件的评价颇高，“思想是很解

放的”，对期货行业一定会形成重

大发展利好。

记者为此采访了多位期货业

资深人士，共同畅想行业创新。

猜想一：

进一步放松行政审批

自新“国九条”颁布以来，行

业的一大预期是， 此后行政审批

会有所放松。 东海期货总经理王

一军表示， 相信本次期货创新大

会将进一步延续新的监管理念，

政策方面会加强平时监管， 同时

放松行政审批。

此前， 上海证监局副局长朱

健在上海期货同业公会上的讲话

就透露了这一趋势。

朱健称， 监管层将按照本届

政府要求大力简政放权、 大幅减

少行政许可和事前备案， 精简事

后备案的材料和格式， 尽可能减

少对市场主体经营的微观干扰，

把监管精力主要从事前转向事中

和事后指导。此外，朱健还表示要

加大监管制度， 提高违规成本，

“后面管得严一些，把更多的责任

交给市场主体”。

猜想二：

资管放开“一对多”

期货资管运行一年多以来整

体规模只有

18.8

亿元，期货人不

免对这一“长不大”的创新业务耿

耿于怀，而期货资管“一对一”的

限制则被普遍认为是一个重要的

制约因素。

去年

12

月，中国期货业协会

已经向部分获得资管牌照的期货

公司下发了《期货公司客户资产管

理业务管理办法》的征求意见稿，

扩大期货资管业务范围， 拟放开

“一对多”。 多位期货资深人士表

示，经过半年多的酝酿，期货资管

的“一对一”限制或有望凭借创新

大会契机得以解除。

猜想三：

增加做市服务

作为期货公司和实体企业结合

最为紧密的业务，风险管理子公司

一直被寄予厚望。

证券时报记者获悉，中国期货

业协会在本月向部分期货公司下发

了《期货公司设立子公司开展以风

险管理服务为主的业务试点工作指

引（修订草案）》的征求意见稿，而这

一举动被多位期货公司高管视为是

对期货创新大会的预热行为。

据了解，修订草案进一步明确

了风险管理子公司的业务范围，包

括六大业务，其中还明确提出做市

服务。 此外，修订草案还拟将风险

管理子公司的设立由“事前备案”改

为“设立后的事后备案”。

猜想四：

加快新品种上市

作为年内期货业的重头戏，原

油期货和期权的上市进程一直备

受关注。 多位期货公司高管均表

示，行业对原油期货和期权的推出

期盼已久，相信在本次创新大会上

这两项新品种的上市进程也会传

出好消息。

证监会副主席姜洋在

5

月

28

日的公开讲话也透露出这一信号：

要大力推动市场创新发展，争取年

内推出原油期货；研究发展商品期

权、指数期货、碳交易指数；推进其

他年限国债期货品种、交叉汇率期

货、金融期权上市。

猜想五：

明确互联网政策

今年

2

月，东航期货的“零佣

金”和手机开户政策引业界哗然，虽

然随后即被叫停，但多位期货高管

均对记者表示，进一步推进互联网

期货发展是行业趋势，对网上开户

的限制或有望放开。

上海一位期货公司总经理表

示， 网上开户目前在技术上没有任

何问题，监管层所担心的风险监视

和投资者教育等问题都有办法解

决， 他本人期待在本届期货大会上

能看到这方面的进展。

此外，另一名总部在上海的期

货公司总经理告诉记者，互联网期

货政策有望在这次大会中加以明

确，“希望以后期货公司也能在互联

网上卖产品”。

曾炎鑫/制表 吴比较/制图

本次调查收到问卷

总数 375 份，其中有效

调查问卷 348 份，图中

为部分调查结果。

上图为中期协最新公布

的 2013 年期货业数据


