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新專業投資者制度 

-------------------------------------------------- 
 
新制度的生效日期 

 
證券及期貨事務監察委員會（下稱「證監會」）於 2014 年 9 月 25 日的諮詢總結

中決定全面更新「證券及期貨事務監察委員會持牌人或註冊人操守準則」（下稱

「守則」）的原第 15 段。守則的新第 15 段於 2016 年 3 月 25 日開始生效後，專

業投資者制度已揭開了新一頁。 
 
新的專業投資者類別? 

 
驟眼看來，新守則開創了新的專業投資者類別（即：「法團專業投資者」），這一

類別應是從零售專業投資者中切割出來的。但是，若然仔細閱讀守則的新第 15
段便會知道這是一個誤解。證監會只是在整條《證券及期貨(專業投資者)規則》

（下稱「該規則」）維持不變的情況下，通過守則的新第 15 段，命名屬於該規則

第 3(a)、(c)及(d)條項下的專業投資者類別為法團專業投資者。所以，證監會其實

並非創立了新的專業投資者類別，而僅僅是重新命名該規則項下專業投資者的類

別，從而就合規目的而言，使得專業投資者類別更加易於識別。故此，「法團專

業投資者」一詞純粹是一個新的術語，但此舉亦對合規政策及程序有顯著的影響。 
 
根據守則的新第 15 段，專業投資者包括 3 個類別，分別是：─ 
 
- 機構專業投資者（屬於《證券及期貨條例》（下稱「該條例」）附表 1 第 1 部

第 1 條第(a)至(i)段專業投資者定義所指的人士（例如：認可交易所、認可財

務機構及保險人））； 
 
- 法團專業投資者（指該規則第 3(a)、(c)及(d)條項下的信託法團、法團及合

夥）；及 
 
- 個人專業投資者（指該規則第 3(b)條項下的個人）。 
 
守則的原第 15.3 段項下的評估規定被取消 
 
諮詢總結概述指，業界認為難以取得守則的原第 15.5 段項下的豁免，因為守則

的原第 15.3 段要求採用一項黑白分明的測試（例如：2 年 40 筆交易）。所以，守

則的原第 15.3 段項下的評估方法現在被載列於守則的新第 15.3A 段之「原則為

本」的評估方法全面取締。這種方法將會為業界提供更多彈性，但僅適用於法團

專業投資者。與此同時，倘若沒有適當地掌握及運用此「原則為本」的評估方法，

可以預期，持牌人或註冊人將會更容易被證監會採取執法行動。 
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守則的新第 15.3A 段項下的新評估規定 

 
根據守則的新第 15.3A 段，關於法團專業投資者的評估規定如下：─ 
 
(i) 法團專業投資者具合適的企業架構和投資程序及監控措施（例如：法團如

何作出投資決定及是否設立負責作出投資決定的專門職能）； 
 

(ii) 負責代表法團專業投資者作出投資決定的人士之投資背景；及 
 

(iii) 法團專業投資者對所涉及的風險有所認知（以負責作出投資決定的人士對

相關風險的認知為準）。 
 

所以，評估應該以法團層面開始（例如：法團的資源），並延伸至包括負責作出

投資決定的人士（例如：相關人士的交易經驗及知識）。 
 
同時，守則明令持牌人或註冊人必須留存評估的稽核痕跡，並需對(i)不同類別的

產品；或(ii)市場進行個別的評估。再者，作為一項監管規定，倘若法團專業投資

者停止買賣有關產品或不在有關市場進行交易超過 2 年，持牌人或註冊人需對法

團專業投資者重新評估。上述的監管規定原則上與原守則項下的規定相同。 
  
守則的新第 15 段項下的豁免 

 
守則的新第 15 段項下的豁免適用於法團專業投資者及個人專業投資者，但豁免

的程度有向不同。以前，業界希望將客戶歸納為專業投資者藉以尋求豁免遵循合

適性責任（守則的原第 15 段其中一個最重要的豁免）。 
 
根據守則新的第 15 段，專業投資者必須是守則新的第 15 段定義項下的法團專業

投資者，才可獲豁免遵循合適性責任。換言之，合適性責任的豁免已不再適用於

個人專業投資者。 
 
該條例第 103 條項下的例外情況 

 
由於新的專業投資者制度沒有修訂或更改該規則及該條例，所以，該條例第

103(1)(3)(k)條的例外情況仍然適用。倘若持牌人或註冊人已經履行其合適性責任，

便有權引用該例外情況出售未經認可的集體投資計劃予專業投資者（不論是否屬

於守則新的第 15 段分類的法團專業投資者或個人專業投資者）。於上述例外情況

下，持牌人或註冊人仍可根據守則新的第 15.3B(a)段項下的規定與法團專業投資

者簽署專業投資者協議，根據守則項下第 15.4 段，豁免遵循合適性責任。 
 
其後的修訂 

 
再者，守則亦刪除了第 5 段及第 8 段關於專業投資者的相關條款。 
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客戶協議的要求 

 
證監會注意到遵循合適性責任只是守則中的一個監管規定，有些持牌人或註冊人

在客戶協議加入條款豁免遵循合適性責任。當持牌人或註冊人沒有遵循合適性責

任時，該等條款會妨礙客戶向該持牌人或註冊人追討。因此，證監會亦決定修訂

守則中客戶協議的部份，而修訂的限期為 2017 年 6 月 9 日。此等新的客戶協議

要求將於下一篇文章內討論。 
 
請注意，本文章謹提供一般資訊，並不構成法律意見。倘若您對新守則有任何查

詢，請尋求獨立的法律意見。 
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