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 一般事宜及適用範圍   
1. 如某名證券交易商的代表(或客戶主任)向客戶提

供投資意見，以作為其以代表身分履行的交易職

能的一部分，該指引是否適用於該代表或客戶主

任？ 
 
  

該指引不適用於在附帶於本身的交易職能的情

況下提供投資意見或評論的持牌證券交易商代

表(或註冊機構的有關人士)。此外，該指引亦不

涵蓋個人(一對一)投資意見及純粹供商號內部使

用的研究。 
 
然而，交易商代表或有關人士在大眾媒體上就

證券提供分析或評論，將須受《操守準則》第

16 段有關條文規限。 
   

2004 年 11 月 3 日 
  

2. 該指引會否適用於在其他地區編製撰寫但在香港

流通傳閱的研究報告？至於那些在互聯網上提供

投資研究以供香港投資者取覽的海外商號及分析

員又如何呢？ 
 
 

該指引作為《操守準則》的一部分，僅適用於

持牌人/註冊人。該指引涵蓋在其他地區編製撰

寫、但由香港的持牌人/註冊人發出/發表就香港

上市證券的研究報告(及對該等證券構成影響的

研究)。該指引不適用於商號內僅參與有關研究

的機械式的製備過程或在其他方面對研究報告

的實質內容不具有任何影響力的提供支援服務

的文書職員。 
 
除《證券及期貨條例》第 115 條有所規定外，

海外持牌人如透過互聯網向香港投資者發出有

關投資研究，亦須受該指引規限。 
 
 
 
 

2004 年 11 月 3 日 
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3. 透過大眾媒體提供評論的非持牌/非註冊評論員或

財經記者是否受該指引規限？ 
 

非持牌人/非註冊人不受該指引規限。然而，公

眾人士應該知悉，其在市場內涉及證券的行為

操守都受《證券及期貨條例》內有關市場失當

行為的條文規限。 
 
評論員或記者亦須受本身所屬的媒體機構就此

訂立的內部指引(如適用)規限。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

4. 在同一集團內不同辦事處之間互相交流的投資研

究會否視作供"內部使用"，因而不受該指引規

限？ 
 
 

由商號的分析員編製撰寫並純粹供該商號或其

集團公司內部使用且不會分發予客戶的投資研

究不受該指引規限。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

5. 基金管理公司的分析員可能會參加客戶會議並向

客戶提供研究資料。該等分析員是否受該指引規

限？ 
 

就集體投資計劃的研究獲豁除於該指引的適用

範圍之外。然而，就特定證券發表投資研究或

意見的所有分析員都受該指引規限，但向客戶

提供個人(一對一)投資意見的情況則除外。 
 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

6. 由於有意見認為有關上市法團的債券的投資研究

可能會間接影響該等上市法團的股價，該等投資

研究是否受該指引規限？ 
 

就債務證券的研究獲豁除。  
 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

7. 持牌人/註冊人是否需要申請《操守準則》第 16
段提供的豁免或豁除？ 
 
 

第 16 段述明的豁免或豁除毋須申請。 
 

2004 年 11 月 3 日 
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 財務權益   
8. 假如評論某家上市財務機構的分析員已獲授予其

可用作購買證券的信貸融通，該分析員會否視作

擁有相關財務權益？ 
 

根據正常交易關係而提供的信貸融通本身不視

作為就該指引而言的財務權益。然而，假如有

關信貸融通被提取用作購買涉及有關上市財務

機構的證券，該等證券的擁有權將會因此而另

行構成財務權益。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

9. 假如商號的分析員沒有在研究報告內作出有關披

露，該等商號是否須就此承擔責任？ 
 
 

商號應訂立適當的程序，以規定及促使其分析

員申報/作出有關披露。商號的管理層須確保該

等程序獲落實執行。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

 分析員不得招攬投資銀行業務  
10. 儘管分析員不能參與商務推銷及交易巡廻推介，

分析員可否非主動地參與這些活動？ 
 

分析員不應參與旨在招攬投資銀行業務的商業

活動。因此，分析員不應成為負責商務推銷或

交易巡廻推介的組別的成員。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

 在大眾媒體出現的分析員   
11. 假如分析員在大眾媒體上以個人身分就證券提供

評論，其必須符合哪些披露要求？ 
 
 

分析員應該在提供評論時披露： 
 (i) 其姓名； 
(ii) 其持牌狀況；及  
(iii) 如其及／或其有聯繫者擁有就有關上市法團

的財務權益，則應披露擁有該等權益的事

實。 
 
分析員應向有關記者、編輯或節目監製提供以

上資料。然而，該項要求應以務實方式執行。

2004 年 11 月 3 日 
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例如：在分析員在廣播節目中出現的情況中，

分析員只需在節目開始時披露(i)及(ii)項的資料

一次。 至於(iii)項，則應在分析員於節目中評論

有關特定股份時予以披露。 
  

12. 假如分析員在某次會面上已向記者作出有關披

露，但有關傳媒機構最後並無發表該等有關披

露，該分析員是否須就此負責？ 
 

凡分析員及/或商號已作出有關披露，倘若有關

的大眾媒體發表或以其他方式轉載其投資研究

或建議的全部或部分內容而沒有附帶有關披露

的話，分析員及/或商號均毋須就此負責。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

 披露的方法及顯眼程度   
13. 該指引規定，有關披露應是清晰、具備足夠的顯

眼程度及以切合投資研究發放媒體的方法作出

的。載於投資研究報告背頁的披露會否視作為具

備足夠的顯眼程度？ 
 

載於報告背頁的有關披露(字樣大小一般不小於

報告正文內所使用者)一般來說應該足夠。該等

披露亦應以淺白語言作出。在報告的首頁顯示

報告內載有有關披露及其位置屬良好的作業方

式。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

 有關第三者利益的披露   
14. 該指引規定，分析員應在研究報告內披露就該項

投資研究所收取的第三者利益。微不足道的利益

(例如就造訪公司提供的交通安排及在公司簡報會

上提供的小食)會否視作為應披露的第三者利益？ 
 

雖然該等“利益”(即價值低於某個合理的金額界

線的造訪公司交通安排及在公司簡報會上提供

的小食)可能不構成須予披露的第三者利益，但

商號應該訂立包括這方面的金額界線的適當披

露/拒收利益的政策。 
 

2004 年 11 月 3 日 
  

 


