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————————— 
釋義 

 

在本單元內： 

 《風險承擔限度規則》指《銀行業(風險承擔限度)規則》（第155S章） 

 

目的 

闡釋金融管理專員就《風險承擔限度規則》第 2、3 及 7 部1對本地註冊認可

機構包銷及分包銷證券的政策 

 
分類 

金融管理專員根據《銀行業條例》第 7(3)條發出的法定指引 

 
取代舊指引 

 第 5.2.4 號指引「包銷證券：第 81 及 87 條」，發出日期為 1991 年 10 月 13

日；單元 CR-L-4「包銷證券：第 81 及 87 條」(版本 1)，發出日期為 2001

年 8月 31日；單元 CR-L-4「包銷證券：《風險承擔限度規則》」(版本 2)，

發出日期為 2019 年 12 月 27 日 

 
適用範圍 

所有本地註冊認可機構 

 
結構 

1. 適用範圍 

1.1 一般 

                                                           
1 本單元的指引亦可能與《風險承擔限度規則》第 8 部相關，該部參照根據《風險承擔限度規則》第 7

部計算的風險承擔數額。 

https://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-functions/banking-stability/supervisory-policy-manual/IN.pdf
https://www.hkma.gov.hk/media/eng/doc/key-functions/banking-stability/supervisory-policy-manual/GL.pdf
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2. 監管政策 

2.1 監管方法 

2.2 包銷政策 

2.3 包銷承諾上限 

3. 法定要求 

3.1 對單一對手方及對手方相連集團的風險承擔限度 

3.2 股權風險承擔限度 

3.3 獲取公司股本限度 

3.4 7 個工作日豁免期 

3.5 豁免期延長政策 

————————— 
 
 

1. 適用範圍 

1.1 一般 

1.1.1 本單元適用於從事或擬開展包銷業務的認可機構。 

   
1.1.2 本單元涵蓋以下的包銷及分包銷業務—認可機構在合約協議

下就發行新證券及現有證券作出承諾，然而只有在證券未獲

最終投資者或分包銷商認購的情況下，認可機構才會被要求

購入有關證券。 

 
1.1.3 本單元不適用於「一次買斷」交易(即從一開始認可機構便以

主事人身分購入證券，以便日後於市場出售)，以及第二市場

的「大手交易」。在這些情況下持有的證券會構成《風險承

擔限度規則》第 7 部所指的風險承擔；如有關證券符合《風險

承擔限度規則》第 2 部所指「股權風險承擔」的定義或為股份，

亦會分別構成「風險承擔限度規則」第 2 部下的股權風險承擔

及第 3 部下的獲取股本。 
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2. 監管政策 

2.1 監管方法 

2.1.1 認可機構應為其包銷業務設立足夠及有效的內部管控制度。

金管局可在執行風險為本監管過程中審查相關的內部管控制

度及程序。 

2.2 包銷政策 

2.2.1 任何認可機構若打算從事包銷業務，應制定包銷政策。該政

策須經董事局批准，並應涵蓋以下各項： 

 獲批准的包銷交易類別； 

 適用於包銷承諾的個別及合計限度。這些限度亦應計

及認可機構對有關對手方的其他財務風險承擔的情況

(詳情見第 2.3 節)； 

 若無設定上述限度，而有關交易需按個別情況逐一批

准，就擬行交易有關其類別和規模的明確指引； 

 適用於認可機構分包銷承諾的安排，包括應由分包銷

商取得的承諾的程度；及 

 認可機構根據包銷合約獲取的證券的處置安排，尤其

為避免在任何可應用的豁免期終止後會有財務風險承

擔超逾任何適用於該認可機構的法定集中限度的該等

安排(參閱第 3 節)。 

 
2.2.2 認可機構毋須事先與金管局議定包銷政策(包括下一段所述的

包銷承諾上限)，但如上文所述，金管局可在風險為本監管過

程中予以審查。 

2.3 包銷承諾上限 

2.3.1 包銷政策應包括認可機構可進行的包銷及分包銷交易的規模

上限及類別，並以每間發行機構的總額作為計算基礎。認可

機構亦可就不同類別的發行機構(如根據信貸評級分類)制定限

度。 
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2.3.2 上述限度將規限認可機構承諾購入證券的最大數額，即經扣

除由其他方根據明確並有約束力的協議所承擔的分包銷額之

後的數額。 

 

2.3.3 在制定可容許的包銷承諾上限時，認可機構應考慮： 

 包銷的證券類別 – 例如有關限度應反映不同類別證券

及發行機構（例如，視適用情況按其信貸評級分類）

的相關風險； 

 認可機構在包銷的專門知識、經驗及往績（如曾否在

包銷活動中遇到無法售出證券的情況）； 

 認可機構派送和處置發行中證券的能力（包括「滯留

倉位」），諸如其市場地位、配售網絡等；及 

 既定的風險管控制度。 

 

2.3.4    在監察對特定發行機構的包銷承諾上限時，應顧及任何時候

對該發行機構產生的包銷承諾總額。  

 

 

3. 法定要求 

3.1 對單一對手方及對手方相連集團的風險承擔限度 

3.1.1 《風險承擔限度規則》第 7 部規限本地註冊認可機構對單一

對手方及對手方相連集團的總風險承擔不得超過其一級資本

的 25%2。總風險承擔包括認可機構持有由這些對手方及集團

發行的股份、債權證及其他債務證券價值(參閱單元 CR-G-8 

「大額風險承擔及風險集中」的第 2.3 節)。 

3.1.2 為更緊貼巴塞爾框架下的大額風險承擔標準3，舊有《風險承

擔限度規則》第 48(1)(f) 條下就認可機構根據包銷合約或分包

銷合約而獲取的股本或債務證券產生的風險承擔而適用的本

地豁免，已被《2023年銀行業(風險承擔限度)(修訂)規則》第

3部廢除。認可機構此後應監察及管控其包銷或分包銷業務所

                                                           
2 若本地註冊認可機構是本地 G-SIB (依照《風險承擔限度規則》第 39 條定義)，應按照《風險承擔限

度規則》第 44(2)條規定施行一級資本 15%的較低限度。 
3 參閱巴塞爾框架的 LEX 標準 (https://www.bis.org/basel_framework/timeline.htm?st=LEX)。 

https://www.hkma.gov.hk/media/chi/doc/key-functions/banking-stability/supervisory-policy-manual/CR-G-8-Ch.pdf
https://www.bis.org/basel_framework/timeline.htm?st=LEX
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產生的風險承擔，以使其對每個對手方或對手方相連集團的

總計風險承擔不會超過《風險承擔限度規則》第 7 部所載的

適用法定限度。 

3.2 股權風險承擔限度 

3.2.1 《風險承擔限度規則》第 2 部訂明，本地註冊認可機構的股

權風險承擔總額不得超過其一級資本的 25%。 

3.2.2 根據《風險承擔限度規則》第 14(1)(c)條，為《風險承擔限度

規則》第 2 部的目的計算認可機構的股權風險承擔總額時，

可豁免由持有根據包銷合約或分包銷合約而獲取的資本權益4 

產生的股權風險承擔，前提是不超過獲取後的 7 個工作日(另

見下文第 3.4.3 節)。 

3.2.3 《風險承擔限度規則》第14(1)(d)條訂明適用於認可機構由根

據包銷或分包銷合約而獲取的資本權益的承諾產生的股權風

險承擔的相關豁免。 

 

3.3 獲取公司股本限度 

3.3.1 《風險承擔限度規則》第 3 部訂明，除非獲得金融管理專員同

意，否則本地註冊認可機構不得獲取(不論透過單一次獲取或

一連串的獲取)某公司的全部或部份股本，致令所獲取的股本

價值，相等於獲取時該機構一級資本額的 5%或以上。  

3.3.2 根據《風險承擔限度規則》第 23(2)(a)(ii)條，計算該 5%限度

時可獲得類似《風險承擔限度規則》第 14(1)(c)條下的豁免。 

3.4 7 個工作日豁免期 

3.4.1 根據《風險承擔限度規則》第 14 及 23 條所給予的 7 個工作

日豁免期，應由認可機構透過包銷而獲取證券的時候起計。 

3.4.2 豁免期較短的主要原因，是讓金管局於較早階段知悉有關風

險承擔，並且防範認可機構作出其未必具備所需經驗、技術

及制度來應付的過大包銷承諾。 

                                                           
4《風險承擔限度規則》第 2 部的資本權益一般指某公司發行的任何股本，以及 CET1 與額外一級資本

票據。詳情參閱《風險承擔限度規則》第 14(4)條所載「資本權益」的定義。 
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3.4.3 金融管理專員可酌情批准超過 7 個工作日的較長豁免期，並

可就有關批准附加條件。 

3.5 豁免期延長政策 

3.5.1 金管局預期認可機構若不擬持有透過包銷或分包銷承諾所獲

取的證券，便應盡力在 7 個工作日豁免期結束前處置相關所

持。金管局只會在特殊情況下才考慮批准延長豁免期，包括： 

(a) 於 7 個工作日豁免期內認可機構有關處置證券的操作因

突發事件而中斷，例如颱風、系統故障等。 

(b) 極端市況引致拋售證券無法體現其「公平價值」；賤賣

證券未必符合存戶的最大利益，因此應延長豁免期。 

(c) 金融管理專員認為任何可接受的其他情況。 

3.5.2 在上述情況下，認可機構可致函其在金管局的通常聯絡人，

向金融管理專員申請批准該認可機構持有有關證券超越 7 個

工作日豁免期。金融管理專員會考慮給予的批准一般不超過3

個月。 

 
 

 

————————— 
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