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新专业投资者制度 
-------------------------------------------------- 

 

新制度的生效日期 

 

证券及期货事务监察委员会（下称「证监会」）于 2014 年 9 月 25 日的咨询总结

中决定全面更新「证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守准则」（下称

「守则」）的原第 15 段。守则的新第 15 段于 2016 年 3 月 25 日开始生效后，专

业投资者制度已揭开了新一页。 

 

新的专业投资者类别? 

 
骤眼看来，新守则开创了新的专业投资者类别（即：「法团专业投资者」），这一

类别应是从零售专业投资者中切割出来的。但是，若然仔细阅读守则的新第 15

段便会知道这是一个误解。证监会只是在整条《证券及期货(专业投资者)规则》

（下称「该规则」）维持不变的情况下，通过守则的新第 15 段，命名属于该规则

第 3(a)、(c)及(d)条项下的专业投资者类别为法团专业投资者。所以，证监会其实

并非创立了新的专业投资者类别，而仅仅是重新命名该规则项下专业投资者的类

别，从而就合规目的而言，使得专业投资者类别更加易于识别。故此，「法团专

业投资者」一词纯粹是一个新的术语，但此举亦对合规政策及程序有显著的影响。 

 

根据守则的新第 15 段，专业投资者包括 3 个类别，分别是：─ 

 

- 机构专业投资者（属于《证券及期货条例》（下称「该条例」）附表 1 第 1 部

第 1 条第(a)至(i)段专业投资者定义所指的人士（例如：认可交易所、认可财

务机构及保险人））； 

 

- 法团专业投资者（指该规则第 3(a)、(c)及(d)条项下的信托法团、法团及合

伙）；及 

 

- 个人专业投资者（指该规则第 3(b)条项下的个人）。 

 

守则的原第 15.3 段项下的评估规定被取消 

 

咨询总结概述指，业界认为难以取得守则的原第 15.5 段项下的豁免，因为守则

的原第 15.3 段要求采用一项黑白分明的测试（例如：2 年 40 笔交易）。所以，守

则的原第 15.3 段项下的评估方法现在被载列于守则的新第 15.3A 段之「原则为

本」的评估方法全面取缔。这种方法将会为业界提供更多弹性，但仅适用于法团

专业投资者。与此同时，倘若没有适当地掌握及运用此「原则为本」的评估方法，
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可以预期，持牌人或注册人将会更容易被证监会采取执法行动。 

 

守则的新第 15.3A 段项下的新评估规定 

 

根据守则的新第 15.3A 段，关于法团专业投资者的评估规定如下：─ 

 

(i) 法团专业投资者具合适的企业架构和投资程序及监控措施（例如：法团如

何作出投资决定及是否设立负责作出投资决定的专门职能）； 

 

(ii) 负责代表法团专业投资者作出投资决定的人士之投资背景；及 

 

(iii) 法团专业投资者对所涉及的风险有所认知（以负责作出投资决定的人士对

相关风险的认知为准）。 

 

所以，评估应该以法团层面开始（例如：法团的资源），并延伸至包括负责作出

投资决定的人士（例如：相关人士的交易经验及知识）。 

 

同时，守则明令持牌人或注册人必须留存评估的稽核痕迹，并需对(i)不同类别的

产品；或(ii)市场进行个别的评估。再者，作为一项监管规定，倘若法团专业投资

者停止买卖有关产品或不在有关市场进行交易超过 2 年，持牌人或注册人需对法

团专业投资者重新评估。上述的监管规定原则上与原守则项下的规定相同。 

  

守则的新第 15 段项下的豁免 

 
守则的新第 15 段项下的豁免适用于法团专业投资者及个人专业投资者，但豁免

的程度有向不同。以前，业界希望将客户归纳为专业投资者藉以寻求豁免遵循合

适性责任（守则的原第 15 段其中一个最重要的豁免）。 

 

根据守则新的第 15 段，专业投资者必须是守则新的第 15 段定义项下的法团专业

投资者，才可获豁免遵循合适性责任。换言之，合适性责任的豁免已不再适用于

个人专业投资者。 

 

该条例第 103 条项下的例外情况 

 
由于新的专业投资者制度没有修订或更改该规则及该条例，所以，该条例第

103(1)(3)(k)条的例外情况仍然适用。倘若持牌人或注册人已经履行其合适性责任，

便有权引用该例外情况出售未经认可的集体投资计划予专业投资者（不论是否属

于守则新的第 15 段分类的法团专业投资者或个人专业投资者）。于上述例外情况

下，持牌人或注册人仍可根据守则新的第 15.3B(a)段项下的规定与法团专业投资

者签署专业投资者协议，根据守则项下第 15.4 段，豁免遵循合适性责任。 
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其后的修订 

 
再者，守则亦删除了第 5 段及第 8 段关于专业投资者的相关条款。 

 

客户协议的要求 

 
证监会注意到遵循合适性责任只是守则中的一个监管规定，有些持牌人或注册人

在客户协议加入条款豁免遵循合适性责任。当持牌人或注册人没有遵循合适性责

任时，该等条款会妨碍客户向该持牌人或注册人追讨。因此，证监会亦决定修订

守则中客户协议的部份，而修订的限期为 2017 年 6 月 9 日。此等新的客户协议

要求将于下一篇文章内讨论。 

 

请注意，本文章谨提供一般信息，并不构成法律意见。倘若您对新守则有任何查

询，请寻求独立的法律意见。 
 

========================================= 
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