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2021 年 10 月 29 日  
 

致中介人的通函 

證監會與金管局就利潤幅度及其他作業手法 

進行共同主題檢視的結果 

 
1. 本通函旨在分享證券及期貨事務監察委員會（證監會）與香港金融管理局（金管局）（以

下統稱為兩家監管機構）在進行 2020/21 年度的共同主題檢視時，就中介機構所收取的利

潤幅度及所採取的其作業手法和披露交易相關資料方面而觀察到的一些主要事項。   
 
處理和披露有利的價格差異、利潤幅度及定價安排  
 
2. 中介機構替客戶進行交易時可能會產生利益衝突。當接獲客戶買入或賣出投資產品的要求

時，中介機構可就限價盤價格 1達成協定，並向市場發出客戶交易指示，以待執行。當交

易指示被承接時，若客戶交易指示獲執行的價格較可接盤的對手方所報的指示價為佳，便

會產生有利的價格差異。 
 
3. 兩家監管機構檢視了選定的中介機構處理有利價格差異的手法，其中包括有否為規管如何

處理有利的價格差異所帶來的收益而制定充足的政策及程序，以及在中介機構保留因有利

的價格差異而產生的部分或全部收益的情況下，有否向客戶妥善披露其對有關收益的處理

手法。 
 
4. 兩家監管機構留意到，選定的中介機構的作業手法各有不同：有些將有利的價格差異所帶

來的收益全數轉交予客戶，而另一些則會保留全部或部分收益。部分中介機構並無就處理

有關收益的方式，制定妥善的政策及程序。應達到的相關監管標準載列如下： 
 
 若中介機構在某交易中以代理人身分替客戶行事，便不應保留有利的價格差異所帶來

的收益。 
 
 若中介機構在背對背交易 2中以主事人身分行事，其可保留有關收益，但前提是其應就

此安排向客戶作出披露或與客戶達成協定（見第 8(e)段）。 
 
5. 在利潤幅度及定價安排方面，中介機構可向其客戶提供標準收費表，或與他們訂立雙邊定

價協議，並在進行交易前或進行交易時將各項費用及收費告知客戶。兩家監管機構對選定

的中介機構所採取的作業手法進行了檢視，以核查它們所收取的利潤幅度或費用是否符合

其向客戶披露的標準收費表或與客戶協定的定價安排。我們留意到部分中介機構： 
 

                                                
1 限價盤價格通常是參照在交易指示被承接時，中介機構從可接盤的對手方獲取的最佳指示報價及擬向客戶收取的利潤幅度來釐

定。  
2 請參閱《證券及期貨事務監察委員會持牌人或註冊人操守準則》（《操守準則》）第 8.3(a)(ii)段。 
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 沒有制定適當的監控和監察措施，以確保依循收費表或與客戶達成的雙邊定價協議來

收取利潤幅度或費用；或 
 

 並無提供清晰而詳細的指引，以規管如何訂立雙邊定價協議。 
 

披露交易相關資料 
 
6. 兩家監管機構亦檢視了中介機構在披露交易身分、收益及其他交易相關資料方面，遵守

《操守準則》第 8.3、8.3A 及 10.2 段所載的監管規定的情況。 
 

7. 兩家監管機構識別到一些沒有遵守交易相關披露規定的情況，並期望中介機構採取措施以
確保遵守有關規定。我們已要求有關中介機構糾正所識別到的問題。我們所觀察到的主要
事項分別載於附件 1（關於持牌法團）及附件 2（關於註冊機構）。 

 
應達到的操守標準 
 
8. 中介機構應（除其他措施外）： 

 
(a) 制定妥善的政策、程序及監控措施，以規管如何處理在交易後的利潤幅度修訂、有利

的價格差異、定價安排（包括但不限於訂立和審批雙邊定價協議）和根據《操守準

則》第 8.3A 段作出所須的披露； 
 

(b) 確保員工理解中介機構在交易中以何種身分行事，以及妥善向客戶披露該身分； 
 

(c) 確保就任何雙邊定價安排與客戶達成書面協定； 
 

(d) 在訂立交易前或訂立交易時，以書面形式向客戶披露金錢 3及非金錢收益 ── 若中介

機構只告知客戶它就分銷某投資產品而可從產品發行人收取的金錢收益或將會從背對

背交易賺取的銷售利潤，已載列於先前向客戶提供的標準收費表 4內，並在訂立交易前

或訂立交易時只要求客戶參閱該標準收費表，但沒有披露金錢收益或銷售利潤的具體

資料，這並不足以符合在《操守準則》第 8.3(a)段下的披露規定； 
 

(e) 就中介機構以主事人身分行事的背對背交易而言，在進行交易前或進行交易時，就以

下事宜向客戶作出書面披露（可作一次性披露）或與客戶達成書面協定 5： 
 
o 其不會保留有利的價格差異所帶來的收益；或 

 
o 其將會保留有利的價格差異所帶來的收益，以及； 
 

• 該中介機構將會保留有利的價格差異所帶來的全部還是部分收益 6；及 
 

• 該中介機構是否會保留因有利的價格差異而產生超出在訂立交易前或訂立交易
時向客戶披露的收益的任何差額（相關變動）； 

                                                
3 中介機構應在訂立交易前或訂立交易時具體地披露金錢收益或銷售利潤佔投資額的百分率上限（調高至最接近的整數百分率）

或等值金額。 
4 這亦適用於雙邊定價安排。 
5 中介機構應盡快採取行動以遵守有關披露標準；但如需作出重大的系統或運作更改，便應在不遲於自本通函日期起計的六個月

遵守有關披露標準。 
6 依據《操守準則》第 1 項一般原則（誠實及公平）及第 6 項一般原則（利益衝突）。 
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(f) 在中介機構保留因有利的價格差異而出現超出向其客戶披露的金錢收益的差額的情況

下，在每次交易後盡快以書面形式向客戶披露相關變動的實際金額或該項交易的實際

金錢收益金額 5； 
 

(g) 向員工清楚傳達內部政策及監管規定，並向他們提供適當的培訓；  
 

(h) 實施交易前預防性監控措施及／或交易後偵測性監控措施，以防止或偵測任何偏離中

介機構的政策及程序的情況； 
 

(i) 制定充足的匯報機制，以確保任何與定價安排有關的嚴重違規情況或不足之處均獲及

時上報至高級管理層；及 
 

(j) 備存妥善的紀錄（包括但不限於雙邊定價安排的條款），以顯示其已遵守相關的規

定。 
 
9. 中介機構的高級管理層應注意，他們在確保維持適當的操守標準和遵守恰當的政策及程序

方面，需承擔首要責任。他們應參照本通函所列明的應達到的標準，檢視其系統、監控措

施及程序，並確保其遵守《操守準則》內的監管規定。  
 
10. 如對本通函的內容有任何疑問，請致電 2231 1455 與證監會中介機構部中介機構監察科的

郭嘉慧女士聯絡或聯絡你的個案主任，或致電 2878 1903 聯絡金管局銀行操守部的潘寶儀

女士。 
 
 
證券及期貨事務監察委員會 
中介機構部 
中介機構監察科 

香港金融管理局 
銀行操守部 

 
 
連附件 
 
完 
 
HKMA/B1/15C 
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