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紀律行動聲明 

 

 
紀律行動 

 
1. 證券及期貨事務監察委員會（證監會）依據《證券及期貨條例》（該條例）第 196

條對 UBS AG（UBS）1作出公開譴責，並處以罰款 800 萬港元。 

 
2. 證監會因應 UBS 內部系統及監控措施的缺失而採取上述紀律行動。在 2009 年至

2022 年 7 月期間（有關期間），UBS 的內部系統及監控措施未能按照該條例及《證

券及期貨（專業投資者）規則》（《專業投資者規則》）的規定，確保對客戶的專業

投資者身分作出準確的分類。因此，UBS： 

 
(a) 向若干不符合專業投資者資格的客戶（非專業投資者客戶）提供證券匯集借

貸服務，而沒有： 

 
(i) 就使用客戶證券或該等客戶的證券抵押品，取得有效的常設授權，因

而違反了《證券及期貨（客戶證券）規則》(《客戶證券規則》)第 4 條

的規定；及  

 
(ii) 在向該等客戶發出的戶口月結單中，披露《證券及期貨（成交單據、

戶口結單及收據）規則》（《成交單據規則》）第 11(3A)條所規定的相關

資料；及 

 
(b) 向若干非專業投資者客戶發售及銷售僅擬供專業投資者購買的投資產品。 

 
事實摘要 

 
A. 《專業投資者規則》 

 
3. 《專業投資者規則》在 2003 年 4 月 1 日制定，上一次修訂在 2018 年 7 月 13 日

作出。該規則規定了個人須達到的投資組合最低要求，以符合資格成為專業投資

者。 

 
4. 在 2018 年 7 月 13 日之前，《專業投資者規則》第 3 條訂明，如任何個人單獨或

聯同其有聯繫者於某聯權共有帳戶擁有不少於 800 萬港元的投資組合，便可符合

資格成為專業投資者。 

 
5. 根據《專業投資者規則》第 2 條的定義，“有聯繫者”指該個人的配偶或任何子

女。 

 
6. 在 2018 年 7 月修訂之後，《專業投資者規則》第 5(1)條指明，如某名個人，在

考慮以下任何一項或多於一項時，擁有不少於 800 萬港元的投資組合，便符合資

格成為專業投資者： 

 
1 UBS 根據該條例獲註冊進行第 1 類（證券交易）、第 4 類（就證券提供意見）、第 6 類（就機構融資提

供意見）、第 7 類（提供自動化交易服務）及第 9 類（提供資產管理）受規管活動。 
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“(a) 該個人本人的帳戶內的投資組合； 

 
 (b) 該個人聯同其有聯繫者於某聯權共有帳戶內的投資組合； 

 
 (c) 
 

該個人在聯同一名或多於一名其有聯繫者以外的人士於某聯權共有帳

戶內的投資組合中所佔部分；2 

 
 (d) 在有關日期的主要業務是持有投資項目並在有關日期由該個人全資擁

有的法團的投資組合。” 

 
7. 如證監會在 2002 年 6 月發表的《〈證券及期貨（專業投資者）規則〉草擬本的諮

詢總結》（《諮詢總結》）所述，任何聯權共有帳戶均可被視為專業投資者帳戶，

前提是每名帳戶持有人均符合《專業投資者規則》中所列的投資組合最低要求（不

作重複計算）（個人投資組合要求）。3此立場並沒有因在 2018 年 7 月作出的修

訂而改變。 

 
B. 錯誤解讀《專業投資者規則》 

 
8. 在 2009 年，UBS 實施若干系統變更，將核實其客戶專業投資者身分的程序自動

化。然而，在實施系統變更時，UBS 對適用於以下帳戶類別的投資組合最低要求

作出了錯誤的解讀： 

 
(a) 由一名或多於一名帳戶持有人持有的聯權共有帳戶，而該名或多名帳戶持有

人並非任何其他帳戶持有人的有聯繫者（非聯繫者聯權共有帳戶）；及  

 
(b) 由父母與子女持有的聯權共有帳戶（父母與子女聯權共有帳戶）。 

 
9. 就非聯繫者聯權共有帳戶而言，由於 UBS 對《專業投資者規則》作出錯誤的解讀，

UBS 在沒有核實每名帳戶持有人是否已個別符合 800萬港元的個人投資組合要求

的情況下，錯誤地將擁有 800 萬港元或以上投資組合價值的非聯繫者聯權共有帳

戶一律視為專業投資者帳戶。 

 
10. 就父母與子女聯權共有帳戶而言： 

 
(a) 雖然子女符合資格成為其父母的“有聯繫者”，但父母並不符合資格成為其

子女的有聯繫者。因此，即使該聯權共有帳戶在 UBS 持有 800 萬港元的投

資組合，該子女也必須單獨符合個人投資組合要求，該帳戶才能符合資格成

為專業投資者。 

 
(b) UBS 錯誤地解讀此規則，並在沒有核實子女資格的情況下，將所有擁有至少

800 萬港元投資組合的父母與子女聯權共有帳戶分類為專業投資者帳戶。 

 
2 《專業投資者規則》第 5(2)條進一步訂明，就第 5(1)(c)條而言，某名個人在聯同一名或多於一名其有聯

繫者以外的人士於某聯權共有帳戶內的投資組合中所佔部分(a)為帳戶持有人之間訂立的書面協議中指明

該個人於該投資組合中所佔部分；或 (b)（如沒有訂立協議）為於該投資組合中平均所佔部分。 

3 見《諮詢總結》附件 1 第 4 點。 
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11. 結果，UBS 在有關期間將若干聯權共有帳戶錯誤地分類為專業投資者帳戶。 

 

12. 這些錯誤持續了逾 12 年，直至大約 2022 年 6 月，UBS 才在一項審查中識別出有

關問題。 

 
C. 後果及影響 

 
13. 根據 UBS 在有關期間的內部政策，客戶須符合資格成為專業投資者，方可： 

 

(a) 登記使用證券匯集借貸服務，以便 UBS 可從客戶帳戶借入證券，再轉借出

去；及／或 

 
(b) 購買若干產品，例如根據《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》第三十

七章上市的債券（第三十七章債券）、累計認購期權合約、累計認沽期權合

約，以及具有彌補虧損特點的產品（統稱限於專業投資者的產品）。 

 
14. UBS 進行的一項覆蓋 2018 年 7 月至 2022 年 7 月期間（回顧期間）的回顧審查

（該回顧審查）發現，在回顧期間，共有 560 個在香港入帳及／或管理的聯權共

有帳戶被錯誤地分類為專業投資者帳戶，其中包括 135 個非聯繫者聯權共有帳戶

及 425 個父母與子女聯權共有帳戶。 

 
15. 在該 560 個遭錯誤分類的帳戶當中： 

 
(a) 23 個帳戶已登記使用證券匯集借貸服務，涉及 9,190 宗將在香港聯合交易

所上市或買賣的證券借予UBS的證券匯集借貸交易（該 23個受影響帳戶）。 

 
(b) 94 個帳戶已就限於專業投資者的產品進行投資交易，涉及合共 500 宗交易

（該 94 個受影響帳戶）。 

 
 違反《客戶證券規則》和《成交單據規則》 

 
16. 《客戶證券規則》第 4 條訂明，除非客戶屬專業投資者，否則客戶給予中介人的

常設授權，以授權該中介人處理代該客戶收取或持有的證券或證券抵押品，應每

12 個月續期一次。根據《客戶證券規則》第 7 條，中介人如獲常設授權，可依據

證券借貸協議運用任何有關客戶證券或證券抵押品。 

 
17. 《成交單據規則》第 11(3A)條規定，如中介人在按月會計期內的任何時間曾為客

戶帳戶持有證券抵押品，及在該段期間的任何時間曾再質押其證券抵押品，則須

在客戶戶口月結單內披露(a)有關客戶是否已向該中介人提供有效的常設授權，授

權該中介人再質押他提供的證券抵押品；及(b)該中介人曾在該按月會計期內再質

押其證券抵押品的事實。如該客戶屬專業投資者，且該中介人已以書面通知該客

戶，表示將不會按照《成交單據規則》第 3(2)條向其提供戶口結單，則此規定將

不適用。 

 
18. 由於分類錯誤，UBS 在向該 23 個受影響帳戶提供證券匯集借貸服務時，錯誤地

依賴《客戶證券規則》和《成交單據規則》下適用於專業投資者的豁免情況。結

果，UBS 沒有： 
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(a) 就使用客戶證券或相關客戶的證券抵押品，取得年度常設授權，違反了《客

戶證券規則》第 4 條的規定；及 

 
(b) 在向該等客戶發出的戶口月結單中披露相關資料，違反了《成交單據規則》

第 11(3A)條的規定。 

 
 向非專業投資者客戶銷售限於專業投資者的產品 

 
19. 證監會及香港金融管理局（金管局）曾發出多份通函及常見問題，強調若干產品

（例如第三十七章債券4、累計期權5及具有彌補虧損特點的債務票據6）一般不適

合散戶投資者，並應僅向專業投資者發售。 

    
20. UBS 向該 94 個受影響帳戶銷售限於專業投資者的產品的行為，與證監會及金管

局相關通函及常見問題所載的預期標準不符，並構成違反 UBS 的內部政策。 

 
證監會的調查結果 

 
21. 證監會認為，UBS 除了違反上述的《客戶證券規則》和《成交單據規則》條文外，

亦沒有以適當的技能和小心審慎的態度行事，及沒有設立充足而有效的系統及監

控措施，來確保對客戶的專業投資者身分作出準確的分類和遵守《客戶證券規則》、

《成交單據規則》及 UBS 的內部政策，因而違反以下規定： 

 
(a) 《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 2 項一般原則，當中規定註冊人應以適當的技能、小心審慎和勤勉盡責

的態度行事，以維護客戶的最佳利益及確保市場廉潔穩健； 

 
(b) 《操守準則》第 3 項一般原則及第 4.3 段，當中規定註冊人應(i)具備及有效

地運用其所需的資源和程序，以便適當地進行其業務活動；及(ii)設有妥善

的內部監控程序及操作能力，而按照合理的預期，這些程序和能力足以保

障其運作和客戶，以免其受偷竊、欺詐及其他不誠實的行為、專業上的失

當行為或不作為而招致財政損失；及 

 
(c) 《操守準則》第 7 項一般原則及第 12.1 段，當中規定註冊人應實施及維持

適當的措施，以確保一切適用於其業務活動的監管規定獲得遵守。 

 
結論 

 
22. 證監會認為 UBS 犯有失當行為。 

 

 
4 證監會在 2016 年 3 月 31 日發出的有關“分銷根據《主板上市規則》第三十七章上市的債券及本地非上

市私人配售債券”的通函強調，第三十七章債券具備複雜特點及／或內在風險，不適合售予散戶投資者，

並須僅以專業投資者（包括高資產淨值投資者）為銷售對象。 

5 金管局在 2010 年 12 月 22 日發出的有關“銷售累計期權”的通函指出，累計期權是涉及重大投資風險

的衍生產品，金管局預期中介人應僅向專業投資者銷售有關產品。 

6 金管局分別在 2018 年 10 月 30 日及 2019 年 7 月 8 日發出的有關“銷售及分銷具有彌補虧損特點的債

務票據及相關產品”的通函及常見問題訂明，具有彌補虧損特點的債務票據本身相當複雜，並涉及高風險，

一般並不適合零售投資者。中介人應保持警覺，在一手及二手市場只向專業投資者銷售及分銷有關產品。 
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23. 證監會在決定採取上文第 1 段所述的紀律處分時，已考慮到所有相關情況，包括： 

 
(a) UBS 的缺失持續了逾 12 年之久； 

 
(b) UBS 過去曾因類似性質的缺失而遭採取紀律行動；7 

 
(c) UBS 進行了該回顧審查，並在識別出和主動匯報有關違規行為後採取了補

救行動，以加強其內部監控措施及系統； 

 
(d) UBS 與證監會合作解決證監會的關注事項；及 

 

(e) UBS 將實施加強的投訴處理程序，以檢視在有關期間可能被錯誤地分類為

專業投資者的客戶可能提出的任何投訴。 

 

 
7 在 2021 年 8 月，證監會對 UBS 作出譴責，並處以罰款 980 萬港元，原因是它違反了多項監管規定，包

括沒有勤勉盡責地監督其客戶顧問，及沒有實施充足的監控措施來確保登記使用其證券匯集借貸服務的僅

限於專業投資者客戶，這進一步導致 UBS 在向被錯誤分類為專業投資者的客戶提供證券匯集借貸服務的過

程中違反了《客戶證券規則》和《成交單據規則》的規定。詳情請參閱證監會 2021 年 8 月 3 日的新聞稿。 

https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/TC/news-and-announcements/news/enforcement-news/doc?refNo=21PR81

