朱某某与某银行新沂支行金融衍生品种交易纠纷案

【裁判摘要】
1．银行业金融机构通过与客户自行约定交易地点、交易时间、交易价格、交易方式，以在价格波动中通过对冲平仓获取差额利益为目的从事的金融衍生品交易，区别于期货等由期货交易所统一制定的标准化合约，不受《期货交易管理条例》调整。
2．银行业金融机构经中国银监会批准后，根据本机构的经营目标、资本实力、管理能力和衍生产品的风险特征，从事前款金融衍生品交易订立的合同，若无民法典规定的导致民事法律行为无效情形的，应当认定合同有效。


【相关法条】

《中华人民共和国商业银行法》第三条  商业银行可以经营国务院银行业监督管理机构批准的其他业务。





《期货交易管理条例》第二条   期货交易，是指采用公开的集中交易方式或者国务院期货监督管理机构批准的其他方式进行的以期货合约或者期权合约为交易标的的交易活动；期货合约，是指期货交易场所统一制定的、规定在将来某一特定的时间和地点交割一定数量标的物的标准化合约。期货合约包括商品期货合约和金融期货合约及其他期货合约；期权合约，是指期货交易场所统一制定的、规定买方有权在将来某一时间以特定价格买入或者卖出约定标的物（包括期货合约）的标准化合约”。

第八十五条　不属于期货交易的商品或者金融产品的其他交易活动，由国家有关部门监督管理，不适用本条例。
《银行业金融机构衍生产品交易业务管理暂行办法》第六条  银行业金融机构开办衍生产品交易业务，应当经中国银监会批准，接受中国银监会的监督与检查。

第十八条　银行业金融机构应当根据本机构的经营目标、资本实力、管理能力和衍生产品的风险特征，确定是否适合从事衍生产品交易及适合从事的衍生产品交易品种和规模。

【点评】

金融衍生产品是根据利率或债务工具的价格、外汇汇率、股票价格或股票指数、商品期货价格等金融资产的价格走势的预期而定值，并从这些金融商品的价值中派生出自身价值的金融商品。银行业金融机构衍生产品交易业务按交易目的分为两大类，一类是套期保值类衍生品交易，即金融机构主动发起，为规避自有资产、负债等风险进行的衍生产品交易；另一类是非套期保值类衍生品交易，即套期保值类衍生品交易以外的金融衍生品交易。
别于，金融产品的法律属性应从该情节，被告人人缴违法所得、被告人































































































本案是关于金融衍生品交易合同效力认定的典型案例。
金融产品的法律属性应从金融产品发行机构、交易主体、交易形式、风险特征、监管机构等方面综合判断。本案中，某某银行经中国银监会批准后，根据本机构的经营目标、资本实力、管理能力和衍生产品的风险特征，发行了挂钩基础资产为贵金属钯金的衍生品。在交易中，某某银行承担做市义务，持续向客户提供钯金买卖双向报价，客户可随时接受某某银行的报价并自主决定交易要素，客户与某某银行互为交易对手，双方自行约定交易时间、交易方式等，且以在价格波动中通过对冲平仓获取差额利益为目的。该交易模式明显区别于期货交易场所统一制定的、规定在将来某一特定的时间和地点交割一定数量标的物的标准化合约，属于《银行业金融机构衍生产品交易业务管理暂行办法》调整的非套期保值类衍生品交易，不受《期货交易管理条例》调整。双方当事人为从事上述交易订立的合同，并无法律规定的无效情形，应为合法有效。

原告：朱某某。 

被告：某银行新沂支行。
朱某某与某银行新沂支行金融衍生产品交易纠纷一案，向江苏省新沂市人民法院提起诉讼。

朱某某诉讼请求：1.判令某银行新沂支行返还朱某某707972元及利息；2.判令某银行新沂支行承担律师费14万元。事实和理由：某某银行的钯金产品没有原生品（现货、期货合约、期权合约），故某某银行的钯金产品不存在，双方之间的交易不能成立。
某银行新沂支行辩称，案涉“双向账户钯金”产品是某某银行开办的合法合规的金融衍生产品，某某银行具备开办金融衍生产品交易的资格，《产品协议》未违反法律法规的强制性规定，合法有效。

江苏省新沂市人民法院一审查明：2012年8月27日，朱某某与某银行新沂支行签订《某某银行股份有限公司江苏省分行个人“双向外汇宝、黄金宝”交易协议》（以下简称《“双向外汇宝、黄金宝”交易协议》）一份。该协议第二条产品概述部分载明，个人“双向外汇宝、黄金宝”买卖业务是客户通过银行所提供的报价和交易平台，在事前存入与开仓名义金额一定比值的交易保证金后，实现做多与做空双向选择的外汇交易工具，以期在价格波动中获取收益，对冲原有资产负债，同时承担相应风险。

同日，朱某某在该行柜台申请开立双向宝交易专户，办理了保证金交易专户签约、外汇买卖客户端客户注册交易等手续，签约产品为对私人民币双向宝，登记户名为朱某某，签约账户为朱某某在该行开立的银行卡，卡号后四位为8041，并确定保证金交易专户，账号后四位为2999。交易渠道为某某银行网上交易客户端。 

此后，某某银行因产品更新，要求选择开通外汇双向宝服务功能的客户应当遵守《某某银行股份有限公司个人“双向外汇宝、账户贵金属”买卖交易》（以下简称《“双向外汇宝、账户贵金属”买卖交易》）。该协议有关产品概述部分载明，个人“双向外汇宝、账户贵金属”买卖业务是甲方通过乙方所提供的报价和交易平台，在事前存入等于开仓货币名义金额的交易保证金后，实现做多与做空双向选择，以期在价格波动中获取利益或对冲原有资产负债，同时承担相应风险的一种外汇交易工具。

2018年，某某银行再次更新产品，朱某某通过网上银行又与某银行新沂支行签订《产品协议》一份。该协议载明：甲方首次与乙方达成金融市场个人交易时应签署本协议。本协议生效后，除双方另有约定外，甲方在乙方各种渠道上叙做自贸区结售汇、外汇宝、账户贵金属、双向外汇宝、双向账户贵金属、原油宝、个人期权交易等产品时均适用本协议。协议十五条对相关产品及专业用语作出定义，其中，个人“双向外汇宝、双向账户贵金属”买卖业务，是甲方通过乙方所提供的报价和渠道，在事前存入符合开仓条件的交易保证金后，实现做多与做空的双向选择，以期在价格波动中获取利益或对冲原有资产负债，同时承担相应风险的一种买卖交易工具。双向贵金属不支持多币种保证金。该产品为不具备杠杆效应的保证金交易业务，属于交易类产品。该协议签订后，朱某某开始做“双向账户钯金”产品交易，陆续购买钯金1900手，持仓均价为201.52元/克，持仓方向为空头。此后，钯金交易报价持续上涨，朱某某又陆续存入保证金，并先后自行平仓钯金700手。2021年4月19日，因朱某某账上保证金余额不足，剩余钯金1200手被某银行新沂支行强制平仓，产生损益－466932元。经核算，朱某某在叙做上述产品期间，累计转入保证金交易专户1387811元，转出679896.07元，总计投入金额707814.34元（含黄金产品交易使用的部分保证金）。

2002年7月3日，中国人民银行作出《中国人民银行关于某某银行开办金融衍生交易业务的批复》（银复〔2002〕185号），同意某某银行开办金融衍生交易业务，具体包括远期、期货、互换和期权。2004年7月15日，中国银行业监督管理委员会（以下简称为银监会）向某某银行作出《关于某某银行开办衍生产品交易业务有关问题的批复》（银监复〔2004〕105号），认可中国人民银行上述批复仍然有效。

江苏省

新沂市人民法院一审认为，一、中国银行银监会已批准某某银行开办衍生产品交易业务，某银行新沂支行作为某某银行的分支机构，亦享有开办衍生产品交易业务的资格。

二、某某银行有权确定其从事的衍生产品交易品种。《暂行办法》第六条和第十八条规定，获得衍生产品交易业务资格的银行业金融机构，应当从事与其自身风险管理能力相适应的业务活动；银行业金融机构应当根据本机构的经营目标、资本实力、管理能力和衍生产品的风险特征，确定是否适合从事衍生产品交易及适合从事的衍生产品交易品种和规模。因此，某某银行作为具有开办衍生产品交易业务资格的金融机构，享有确定其适合从事的衍生产品交易品种的权利。

三、“双向账户钯金”属于《暂行办法》规定的衍生产品。案涉“双向账户钯金”产品属远期合约，该产品为某某银行发行的挂钩基础资产为贵金属的衍生品；在交易中，某某银行承担做市义务，持续向客户提供钯金买卖双向报价，客户可随时接受某某银行的报价并自主决定交易要素，客户与某某银行互为交易对手；该产品的价值取决于挂钩贵金属基础资产的价值变动。双方之间的交易形式灵活，交易时间、交易方式等均由双方自行约定，并非期货交易场所统一制定的、规定在将来某一特定的时间和地点交割一定数量标的物的标准化合约。从交易目的而言，案涉产品交易是以在价格波动中通过对冲平仓获取差额利益为目的，并不以钯金实物交割、提取为目的。综合本案签约情况，以及“双向账户钯金”产品的交易主体、交易目的、交易形式等因素，可以确定案涉产品属于《暂行办法》调整的非套期保值类衍生品交易，不应受《期货交易管理条例》的调整。朱某某主张案涉产品交易标的及交易模式不存在，与本案查明事实不符，不予支持。

综上，双方自愿签订《“双向外汇宝、黄金宝”交易协议》、《产品协议》等系列文件后，双方之间成立金融衍生品交易合同关系，该合同并无法律规定的无效情形，应为合法有效，原被告之间的产品交易应受上述协议的约束。一审法院判决：驳回朱某某的诉讼请求。

一审宣判后，朱某某不服，向江苏省徐州市中级人民法院提起上诉，请求撤销一审判决，依法改判支持朱某某的一审诉讼请求。

江苏省徐州市中级人民法院经二审审理，确认了一审查明的事实。

江苏省徐州市中级人民法院二审认为：一、关于双方当事人“双向账户钯金”交易法律关系的性质。依据《期货交易管理条例》的规定，“期货交易，是指采用公开的集中交易方式或者国务院期货监督管理机构批准的其他方式进行的以期货合约或者期权合约为交易标的的交易活动；期货合约，是指期货交易场所统一制定的、规定在将来某一特定的时间和地点交割一定数量标的物的标准化合约。期货合约包括商品期货合约和金融期货合约及其他期货合约；期权合约，是指期货交易场所统一制定的、规定买方有权在将来某一时间以特定价格买入或者卖出约定标的物（包括期货合约）的标准化合约”。依据该规定可以看出，本案“双向账户钯金”交易不是期货交易，也不是由期货交易所统一制定的标准化合约。依据该条例第八十五条规定，“不属于期货交易的商品或者金融产品的其他交易活动，由国家有关部门监督管理，不适用本条例”。因此，“双向账户钯金”交易不受《期货交易管理条例》调整。依据《金融机构衍生产品交易业务管理暂行办法》的规定，该办法所称衍生产品是一种金融合约，其价值取决于一种或多种基础资产或指数，合约的基本种类包括远期、期货、掉期（互换）和期权。衍生产品还包括具有远期、期货、掉期（互换）和期权中一种或多种特征的混合金融工具。金融机构衍生产品交易业务可分为两类，一是“套期保值类衍生产品交易。即银行业金融机构主动发起，为规避自有资产、负债的信用风险、市场风险或流动性风险而进行的衍生产品交易”；二是“非套期保值类衍生产品交易。即除套期保值类以外的衍生产品交易”。依据该《暂行办法》的规定，本案“双向账户钯金”交易应当属于受《银行业金融机构衍生产品交易业务管理暂行办法》调整的衍生产品交易。

二、关于某银行新沂支行是否有权开展“双向账户钯金”交易。银行业金融机构开办衍生产品交易业务，须经银监会审批并接受其监管。本案中，中国银行业监督管理委员会向某某银行作出的《关于某某银行开办衍生产品交易业务有关问题的批复》（银监复〔2004〕105号），认可某某银行有权开办金融衍生产品交易业务，并同意某某银行开办代客商品类衍生产品交易业务。某银行新沂支行作为某某银行的分支机构，有权开展衍生产品交易业务，其开展本案“双向账户钯金”交易业务，并无不当。因此，朱某某与某银行新沂支行签订的《产品协议》是双方真实意思表示，协议内容不违反我国法律、行政法规的强制性规定，合法有效。

综上所述，朱某某的上诉请求不能成立，应予驳回。江苏省徐州市中级人民法院依照《中华人民共和国民事诉讼法》第一百七十七条第一款第（一）项规定，判决驳回上诉，维持原判。
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