
㆓零零㆒年㆒月十 九日 第 4 / 01 號 文件

討論文件

《證券及期貨條例草案》及

《 2000 年銀行業 (修訂 )條例草案》委員會

《證券及期貨條例草案》

第 IV 部  —  投資要約、附表 4 及 5

引言

《 證 券 及 期 貨 條 例 草 案 》 (“ 條 例 草 案 ” )第 IV 部 闡明投

資 產 品 要 約 之 規 管 架 構 。 本 部 分 根 據 《 保 障 投 資 者 條 例 》（ 第 3 3 5

章），處理認 可投 資產品的 廣告、邀 請及 文件；以及 《 證 券 條例》（ 第

3 3 3 章 ） ㆗的 有 關 部分 ， 處理 認 可 單 位信 託及 互 惠 基金 法團， 和 規 管

㆗介㆟提出有關證 券的要約。

2 . 附表 4 補充第 IV 部㆗㆒些較可能在 ㆒段時 間 後，須要更

新的條文。

3 . 附表 5 則載列為取 得或處置證券而提 出的要約所須符合 的

詳細規定。

4 . 本文件的附件載有 ㆒覽表，將第 IV 部 和附表 4 及 5 內 各

項條文跟現行法例 作出比較。

政策目標和主要建議

5 . 為維 持香港 作為區 內投資 組合 管理活 動㆗心 的㆞位 ，條 例

草案第 IV 部 旨在 達致㆘述政策目標 ︰

( a ) 提供 有利環 境以助 證券和 期貨 業發展 ，方便 市場繼 續提 供

多元化的投資產品 ；

( b ) 就功 能㆖可 相互替 代的各 類投 資產品 ，為市 場參與 者維 持

公平競爭環境；以 及

( c ) 推廣完善的業務標 準，確保投資者獲 得適當保障。
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6 . 《保 障投資 者條例 》 全面禁止 向公眾 發布與 投資產 品有 關

的廣告 、邀請 及文 件，違 反這項 全面 禁令即 屬違法 。但 這項禁 令不 適

用於多 項豁免 ，包 括獲證 監會認 可而 發出的 廣告、 邀請 及文件 。在 條

例草案㆗，我們大 致沿用有關安排。

7 . 《 證 券條 例 》第 15 條 授權 證 監會 認 可單位 信 託及 互 惠 基

金法團 ，並就 產品 的結構 及與其 有關 的運作 方面， 訂出 條件。 對於 證

監會根 據 《保 障投 資者條 例 》 認可與 投資產 品有關 的廣 告、邀 請及 文

件時， 是否有 權就 產品本 身訂出 條件 ，並非 十分清 晰， 對單位 信託 及

互惠基 金法團 以外 的投資 產品的 規管 或構成 問題。 所以 ，我們 在條 例

草案㆗ ，明確 訂出 證監會 可以認 可集 體投資 計劃， 並訂 出合適 的認 可

條件（見㆘文第 8 ( c )段）。

8 . 我們 在條例 草案㆗ ，加入 了若 干修訂 ，目的 包括： 消除 現

行法例 的含糊 之處 和漏動 ，處理 過去 遇到的 實際困 難， 和因市 場及 產

品不斷發展所帶來 的問題。㆒些較重 要的新項目包括︰

( a ) 引入“集體投資計 劃”㆒詞（附表 1 第 1 部 分）（見㆘文

第 10 段 ）；

( b ) 就 發 出 證 券 及 集 體 投 資 計 劃 市 場 推 廣 資 料 的 ㆒ 般 禁 制 條

文 ， 為 “ 純 粹 提 供 渠 道 者 ” 新 設 豁 免 （ 第 102 (7 )及 ( 8 ）

條）；及

( c ) 明文授 權證監會 認 可集 體投資計 劃， 因而容許證 監會 在 產

品結構 及運作 方面 施加合 理規定 ，妥 善保障 投資者 ；以 及

明文授 權證監 會在 給予認 可的相 應條 件遭違 反時， 撤回 認

可（第 10 3 及 10 5 條）。

市場人士的意見及所作修改

9 . 我們 從白紙 條例草 案諮詢 工作 ㆗，得 知並處 理了市 場所 關

注的若干主要範疇 ，在㆘文作交待。

10 . 鑑 於 白 紙 條 例 草 案 ㆗ ， “ 單 位 信 託 ” 、 “ 互 惠 基 金 ” 及

“ 投 資 安 排 ” 的 定 議 有 重 覆 之 處 ， 有 市 場 ㆟ 士 擔 憂 這 樣 可 能 令 ㆟ 混

淆。為 此，我 們以 白紙條 例草案 ㆗“ 投資安 排”的 定義 作籃本 ，重 新

定 義 “ 集 體 投 資 計 劃 ” ， 並 刪 除 對 “ 單 位 信 託 ” 、 “ 互 惠 基 金 ” 及

“投資 安排” 等詞 的提述 。這只 是㆒ 項技術 性修訂 ，並 不影響 規管 架

構的範圍。

11 . 我 們 亦 收 到 ㆒ 些 意 見 ， 認 為 “ 專 業 投 資 者 ” 的 涵 蓋 應 較

廣 ， 而 與 其 有 關 的 交 易 規 管 可 較 寬 鬆 。 我 們 同 意 此 舉 可 減 低 規 管 負
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擔，又 不影響 投資 者保障 。我們 在條 例草案 ㆗，進 ㆒步 發展“ 專業 投

資者” 的 概 念（ 見 附 表 1 定義 ）， 對 與其有 關而 發出 的市 場推 廣資 料

(第 102 ( 3 ) ( j )條 )， 或 作 出 的 為 取 得 或 處 置 證 券 的 要 約 （ 第 108 (5 ) ( i )

條）訂 以較寬 鬆的 規管。 我們會 透過 附屬法 例，因 應市 場需要 ，進 ㆒

步發展這概念。

12 . 市場亦關注到條例 草案第 108 條的涵 蓋範圍，該條文規 管

㆗介㆟ 士就取 得和 處置證 券而提 出要 約所須 遵守的 規定 。我們 在條 例

草案㆗ ，加入 條文 ，豁免 ㆒些受 ㆖市 規則及 收購守 則規 管的要 約。 而

由交易 所參與 者在 認可證 券市場 的日 常交易 過程㆗ 提出 的要約 ，仍 獲

保留豁免。如㆖文 第 11 段所述，“ 專業投資者”亦受豁 免。

13 . 有市 場㆟士 認為， 在發出 證券 或集體 投資計 劃的市 場推 廣

資料的 ㆒般禁 制條 文㆗， 應較清 晰界 定何謂 “請公 眾作 出受規 管作 為

的邀請 ”。這 項建 議並未 納入藍 紙條 例草案 ㆗。為 妥善 保障投 資者 ，

我們認 為需要 這樣 範圍廣 闊的概 念。 另外， 這個概 念基 本㆖屬 於事 實

問題， 遇有爭 議， 應由法 院裁決 。雖 然如此 ，我們 相 信 在條例草案 ㆗

給予有 關“專 業投 資者” 的豁免 ，會 大大減 輕市場 ㆟士 在這方 面的 憂

慮（見㆖文第 11 段）。

14 . 我們亦收到部分市 場㆟士的意見，認 為條例草案第 107 條

有關“ 在某些 情況 ㆘誘使 他㆟投 資金 錢的民 事法律 責任 ”條文 ，應 與

條例草案第 X， XI I I 及 XIV 部㆗的其 他有關民事訴訟權 的條文整合。

第 10 7 條 沿自 《 保 障投 資 者條 例 》。 我們認為 現 時 的安 排 ，針 對 特 殊

投資者 保障問 題， 能較清 晰指出 投資 者在何 種情況 ㆘， 可以提 出私 ㆟

訴訟索償。我們會 在議員考慮過第 X， X II I 及 X IV 部 後 ，就這些民事

法律責任有關的條 文，提供全面的解 述。

15. 另㆒個與第 IV 部規管的投資產品相關的問題，涉

及㆗介㆟。根據現行法例，如㆗介㆟從事非證券的投資計劃

的交易，是不受證監會規管的。這種情況並不理想，因為這

些產品的推廣，是會涉及同樣的保障投資者利益的關注。考

慮到諮詢期間所收到的意見，我們重新界定“證券”㆒詞，

以包括若干集體投資計劃㆗的權益，從而填補漏洞，以免㆒

些處理該等權益或就該等權益提供意見的㆗介㆟不受證監會

或香港任何其他規管機構規管。

國際上的比較

16 . 本部 分旨在 概述有 關投資 產品 要約的 規管架 構，或 具體 來

說，有關美國及英 國所採用的集體投 資計 劃 的規管架構 。
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美國

17 . 集 體 投 資 計 劃 在 美 國 稱 為 “ 投 資 公 司 ” ， 主 要 由 《 1940

年 投 資 公 司 法 令 》 (《 投 資 公 司 法 令 》 )規 管 。《 投 資 公 司 法 令 》 訂 立

了 全 面 的 聯 邦 規 管 架 構 ， 以 保 障 美 國 投 資 者 。 美 國 證 券 交 易 委 員 會

(證 交 會 )投 資 管 理 科 負 責 執 行 《 投 資 公 司 法 令 》， 投 資 公 司 必 須 依 法

在 證 交 會 註 冊 ， 才 可 向 公 眾 作 出 有 關 要 約 。《 投 資 公 司 法 令 》 也 規 管

投資公 司大部 分管 治及運 作事宜 ，其 ㆗包括 資料披 露、 會計、 定價 、

槓桿作用的使用、 與附屬成員的交易 ，以及投資公司資 產的保管。

18 . 為確 保美國 投資者 不論是 取得 非美屬 投資公 司股份 ，還 是

美 屬 投 資 公 司 股 份 ， 都 獲 得 同 等 的 投 資 者 必 要 保 障 ，《 投 資 公 司 法

令》第 7 (d )條規定 ，非美屬投資公司 如欲向公眾提出有 關要約，必須

先向證交會申請許 可令，按《投資公 司法令》註冊。

19 . 非美 屬投資 公司如 不符合 《投 資公司 法令》 的標準 ，或 不

能向公眾提出有關 要約。

英國

2 0 . 在 英 國 ， 發 出 投 資 廣 告 的 事 宜 現 時 受 《 1986 年 財 經 事 務

法 令 》 (《 財 經 事 務 法 令 》 )規 管 。 該 法 令 准 許 發 出 以 ㆘ ㆔ 類 投 資 廣

告︰

( a ) 由認 可㆟士 或為施 行《財 經事 務法令 》而獲 認可的 ㆟士 發

出的廣 告，但 該等 廣告須 受財經 事務 管理局 為確保 廣告 是

公平及不含誤導成 分而訂定的規則所 規限；

( b ) 由未經認可㆟士發 出，但獲認可㆟士 批准的廣告；以及

( c ) 由未 經認可 ㆟士發 出的投 資廣 告，但 該等廣 告須獲 豁免 ，

毋須遵守有關未經 許可㆟士發出投資 廣告的基本限制。

21 . 根 據 《 財 經 事 務 法 令 》， 未 經 許 可 ㆟ 士 如 發 出 未 經 批 准 的

投資廣 告，除 非該 廣告在 豁免之 列， 否則屬 刑事罪 行。 此外， 因未 經

批准的廣告而訂立 的合約，通常不能 對客戶強制執行。

2 2 . 另 外 ，《 財 經 事 務 法 令 》 針 對 ㆒ 些 未 經 財 經 事 務 管 理 局 批

准的集 體投資 計劃 ，就與 其有關 的廣 告作出 了㆒般 性禁 止。所 有向 英

國公眾 推廣的 集體 投資計 劃，均 須符 合規管 架構㆗ 有關 運作及 合成 方

面的要求。
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2 3 . 尚 未 實 施 的 《 20 00 年 金 融 服 務 及 市 場 法》 (《 金 融服 務 及

市 場 法 》 )所 建 議 的 金 融 服 務 推 廣 制 度 ， 與 《 金 融 服 務 法 》 ㆘ 的 制 度

基本㆖相同，較為 值得注意的不同之 處如㆘︰

( a ) 新 制 度 改 用 “ 傳 達 邀 請 及 誘 因 的 信 息 ” 這 個 媒 體 ㆗ 立 概

念， 並 給 予“提供 渠道者 ”豁免 ， “ 渠道 ” 包 括對 傳 達 的

信息內容沒有控制 權的互聯網服務供 應商。

( b ) 建議 的架構 試圖引 入多項 豁免 ，以減 低非正 式集資 成本 ，

使針對 高資產 值及 資深投 資者的 推廣 活動免 受限制 ，這 些

投資者財力 雄厚， 獨具 慧眼，喜歡 投 資在新成 立及 規 模 較

小的公司。

證券及期貨事務監 察委員會

財經事務局

㆓零零㆒年㆒月十 七日
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附件

《證券及期貨條例 草案》《證券及期貨條例 草案》《證券及期貨條例 草案》《證券及期貨條例 草案》

第第第第 IVIVIVIV 部部部部 ，附表，附表，附表，附表 4444 及及及及 5555

比對表比對表比對表比對表

說明：

P IO  — 《保障投資 者條例》 (第 335 章 )

SO  —  《證券條例 》 (第 333 章 )

條次 內容 出處 備註

第 IV 部  —

投資要約

第 1 分部  —  釋義

101 第 IV 部 的釋義 P IO 第 2

條

以現行法例為藍本 。

修訂多項定義。

新 增 “ 核 准 ㆟ 士 ” 的 定 義 及 條

例 草 案 第 103 及 10 4 條 的 規

定 。 該 兩 項 條 文 訂 明 ， 集 體 投

資 計 劃 或 與 其 有 關 的 廣 告 等 ，

如 要 獲 證 監 會 認 可 ， 必 須 有 ㆒

名 “ 核 准 ㆟ 士 ” ， 並 向 證 監 會

提 供 及 不 時 更 新 與 其 聯 絡 辦 法

的 資 料 ， 以 確 保 證 監 會 能 夠 隨

時 與 發 出 該 計 劃 或 廣 告 者 聯

絡。條例草案第 111 條有關將

通 知 送 達 “ 核 准 ㆟ 士 ” 的 新 訂

條文也須引用㆖述 定義。

新 增 “ 代 表 ” 的 定 義 ， 以 便 提

述 兩 類 進 行 受 規 管 活 動 的 個

㆟ ， 即 隸 屬 持 牌 法 團 的 持 牌 代

表 或 受 僱 於 獲 豁 免 ㆟ 士 的 個

㆟。
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第 2 分部  —  投資 要

約的規管等

10 2 在 某 些 情 況 ㆘ 發 出 關

於 投 資 的 廣 告 、 邀 請

或文件的罪行

P IO 第 4

條

條 例 草 案 第 (1 ) 、 (2 ) 、 ( 3 ) 、

( 4 ) 、 (5 ) 、 ( 6 ) 款 基 本 ㆖ 按 照 現

行 法 例 制 訂 而 成 。 條 例 草 案 第

(1 ) ( a ) ( i i ) 款 提 述 的 新 詞 “ 受 規

管投資協議”，在 附表 1 第 1

部 界 定 為 P IO 第 3 (1 ) ( a ) ( i i )條

所 指 的 ㆒ 類 協 議 。 罰 則 條 文 現

包 括 對 持 續 的 罪 行 判 處 每 日 罰

款 。 條 例 草 案 第 ( 7 ) 款 規 定 ，

“ 純 粹 提 供 渠 道 者 ” 可 獲 豁

除 ， 第 (8 )款 則 就 廣 播 材 料 訂 立

同 類 除 外 條 文 。 條 例 草 案 第 ( 9 )

款 增 設 免 責 辯 護 。 條 例 草 案 第

(10 ) ( a ) 款 反 映 P IO 第 2(2 ) ( d )

條 ， 第 (10 ) ( b ) 款 則 為 新 訂 條

文 。 條 例 草 案 第 (11 ) 款 反 映

P IO 第 4 (8 ) 條 全 部 內 容 和 第

4 (3 ) ( b )條 部 分 內 容 。 新 增 條 例

草 案 第 (12 ) 款 ， 以 助 詮 釋 條 例

草案第 (7 )款。

10 3 證 監 會 可 認 可 集 體 投

資計劃

引伸自；

SO 第 15

條

SO 第 15 條訂明證 監會有權認

可 單 位 信 託 及 互 惠 基 金 ， 這 項

權 力 擴 大 至 可 認 可 所 有 形 式 的

集 體 投 資 計 劃 。 由 於 投 資 產 品

發 展 至 既 可 不 涉 及 信 託 ， 亦 非

以 互 惠 基 金 形 式 提 供 ， 因 此 必

須擴大有關權力。 第 (2 )、 ( 3 )、

( 4 ) 、 (6 ) 及 ( 7 ) 款 是 新 訂 條 文 。

第 (7 )款 訂 明 證 監 會 在 拒 絕 給 予

認 可 的 申 請 時 須 依 循 的 程 序 ，

以示公平。

10 4 證 監 會 可 認 可 廣 告 、

邀請或文件的發出

引 伸 自 ；

P IO 第

4 ( 2 )  (g )及

證監會根據 P IO 第 4 (2 ) ( g )條 及

第 4 (7 ) 條 可 認 可 廣 告 等 的 權

力 ， 發 展 為 正 式 的 賦 權 條 文 。

本 條 條 文 的 結 構 與 條 例 草 案 第
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( 7 )條 10 3 條的結構幾乎 完全㆒樣。

10 5 撤 回 根 據 第 10 3 或

10 4 條給予的認可 等

新訂條文 以 填 補 現 行 法 例 的 漏 洞 。 核 准

㆟ 士 根 據 第 (5 )款 有 所 保 障 ， 獲

提 供 合 理 的 陳 詞 機 會 。 條 例 草

案第 111 條與這新 訂條文互相

配合。

10 6 欺 詐 ㆞ 或 罔 顧 實 情 ㆞

誘 使 他 ㆟ 投 資 金 錢 的

罪行

P IO 第 3

條

主 要 按 照 現 行 法 例 制 訂 而 成 。

第 (2 )款 增 訂 經 簡 易 程 序 定 罪 的

罰則。

10 7 在 某 些 情 況 ㆘ 誘 使 他

㆟ 投 資 金 錢 的 民 事 法

律責任

P IO 第 8

條

除 第 (3 )款 為 新 訂 條 文 外 ， 主 要

按照現行法例制訂 而成。

10 8 由進行第 1 或 4 類 受

規 管 活 動 的 ㆗ 介 ㆟ 或

代表提出的要約

SO 第 7 2

條

主 要 按 照 現 行 法 例 制 訂 而 成 ，

並 為 妥 善 保 障 投 資 者 起 見 ， 把

若 干 條 文 的 範 圍 修 訂 ， 以 涵 蓋

由 多 邊 機 構 、 政 府 、 市 政 府 當

局 及 法 團 發 行 的 證 券 。 第

(1 ) (b ) ( v )、 ( v i ) (A )及 (v i i )款 為 新

訂 條 文 。 第 (3 )款 是 新 訂 條 文 ，

不過是參照 SO 第 72 (2 )條制定

而成。

第 (4 )款 增 訂 對 持 續 的 罪 行 處 以

的每日罰款。

第 (5 ) ( a )款是 新訂 條文 ，旨 在 加

入 多 種 除 外 情 況 ， 在 無 損 投 資

者 保 障 的 前 提 ㆘ ， 避 免 不 必 要

的 雙 重 規 管 。 第 (5 ) (d ) ( i ) 款 取

代 第 72 (5 ) ( c ) ( i ) 條 的 除 外 條

文 ， 並 以 專 業 投 資 者 ㆒ 詞 代

之。第 (5 ) (g )款是 新訂條文， 按

第 (5 ) ( f )款推展而 成。

第 (6 )及 (9 )款均是 新訂條文。
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10 9 發 出 關 於 進 行 受 規 管

活動等的廣告的罪 行

P IO 第 5

條

以 現 行 法 例 為 藍 本 。 修 訂 有 關

條文，以便與第 V 部所載的新

發 牌 制 度 對 應 ， 該 制 度 是 為 涉

及 提 供 意 見 或 資 產 管 理 的 若 干

受 規 管 活 動 而 制 訂 。 第 ( 2 )款 為

所 有 就 ㆖ 述 受 規 管 活 動 獲 發 牌

或 獲 豁 免 的 ㆗ 介 ㆟ 提 供 除 外 情

況。這與 P IO 第 5 (1A )(d )條不

同 ， 因 信 託 公 司 不 再 獲 豁 免 ，

必 須 列 入 禁 制 範 圍 。 第 ( 5 )款 對

“ 純 粹 提 供 渠 道 者 ” 引 進 除 外

情 況 。 第 (6 )款 為 廣 播 材 料 訂 定

相 同 的 除 外 情 況 。 第 (7 )款 的 免

責 辯 護 是 新 訂 的 。 第 (8 )款 是 新

訂條文。

第 3 分部  —  雜項 條

文

110 向證監會呈交資料 P IO 第 7A

條

按照現行法例制訂 而成。

111 將 通 知 等 送 達 核 准 ㆟

士

新訂條文 確 保 在 所 有 情 況 ㆘ 均 能 有 效 ㆞

將通知送達核准㆟ 士。

112 附表 4 及 5 的修訂 新 訂 條

文；

P IO 第 9

條；

SO 第 149

條

按照現行法例制訂 而成。

附表 4  —  投資要 約

第 1 部 為 施 行 本 條 例 第

102 (3 ) ( f ) ( i ) 及 ( g ) 條 而

指明的金額

P IO 附表 按照現行法例制訂 而成。

第 2 部 為 施 行 本 條 例 第

102 ( 3 ) ( g ) 條 而 指 明 的

P IO 附表 按照現行法例制訂 而成。
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票據

第 3 部 多邊機構 P IO 附表 按照現行法例制訂 而成。

第 4 部 獲豁免團體 P IO 附表 P IO 附表第 IV 及 IVA 部現已

合併和更新。

第 5 部 就 本 條 例 第 10 2 (13 )

條 ㆗ “ 有 關 條 件 ” 的

定義而指明的金額

P IO 附表 按照現行法例制訂 而成。

附 表 5  —  本 條 例 第

10 8 條 所 指 由 進 行 第

2 或 4 類受規管活 動

的 ㆗ 介 ㆟ 或 代 表 提 出

的要約

附表 5

第 1 部 為 取 得 證 券 而 提 出 的

要約所須符合的規 定

SO 附表 1 主 要 按 照 現 行 法 例 制 訂 而 成 。

但 現 以 “ 收 市 價 ” ㆒ 詞 取 代 第

1 條 的 “ 最 後 所 記 錄 的 價

格 ” 、 “ 支 付 的 最 後 價 格 ” 及

“ 支 付 的 價 格 ” ， 以 便 與 證 監

會 發 出 的 《 公 司 收 購 、 合 併 及

股 份 購 回 守 則 》 內 的 用 詞 ㆒

致。第 3 條是新訂 條文。

第 2 部 為 將 證 券 處 置 而 提 出

的 要 約 所 須 符 合 的 規

定

SO 附表 2 主 要 按 照 現 行 法 例 制 訂 而 成 。

現 使 用 “ 收 市 價 ” ㆒ 詞 ， 以 便

與附表 5 第 1 部第 1 條㆒致。

第 3 條 按 照 現 行 法 例 制 訂 而

成 ， 對 由 法 團 發 行 的 證 券 ， 作

出 有 關 披 露 資 料 方 面 的 規 定 。

加入第 4 及 5 條， 以涵蓋由多

邊 機 構 、 某 政 府 或 市 政 府 當 局

所 發 行 的 證 券 ， 在 披 露 資 料 方

面 的 規 定 ； 從 而 使 這 些 規 定 與

香 港 交 易 所 ㆖ 市 規 則 的 相 若 規

定㆒致。
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