
香港证监会9号牌照常见问题解答
以下是由仁港永胜唐生根据香港证监会SFC指引及结合自身多年从业经验总结拟定的关于申请香港证监会（SFC）9号牌照（资
产管理牌照）的常见问题解答，结合最新政策与行业实践进行深度解析：

申请香港证监会（SFC）9号牌照（资产管理牌照）的常见问题解答

一、什么是香港9号牌照？

香港9号牌照是《证券及期货条例》下第9类受规管活动牌照，允许持牌机构以全权委托形式为客户管理证券、期货合约等资
产，包括管理集体投资计划（如基金）和提供投资建议。其核心价值在于拓展跨境资产管理业务，并享受香港税收优惠政策。

二、申请9号牌照的基本条件是什么？

1. 公司资质
必须是香港注册的有限公司或完成境外公司登记的非香港公司。
需有实际办公地址（非虚拟地址），且符合最低资本要求：

若不持有客户资产，速动资金需≥10万港元；
若涉及客户资产或基金发行，实缴股本≥500万港元，速动资金≥300万港元。

2. 人员要求
负责人员（RO）：至少2名，其中1名必须为执行董事，需具备5年以上资产管理经验，并通过证监会认可的考试
（如CFA、FRM）。
团队构成：需配备合规、风控等专业人员，且员工需定期接受持续培训。

3. 合规与风控体系
建立完善的内部控制制度，包括反洗钱（AML）、客户尽职调查（CDD）及风险管理框架。

三、申请周期与费用如何？

1. 时间周期
通常需6-12个月，包括前期准备（注册公司、招聘人员）、材料递交、证监会审查及面试环节。若通过中介代办，可
能缩短至4-6个月。

2. 费用构成
官方费用：申请费8,400港元，年费7,650港元。
综合成本：约120万港元，包含法律顾问（30万-80万港元）、合规系统搭建（20万-50万港元）、RO薪资（月薪中
位数8万港元）、办公场地租金（中环月租约3万港元）等。

四、常见问题与风险点

1.  RO资质不符导致被拒
2022年37%的申请因RO经验不足或未通过面试被拒。建议提前准备RO的履历证明及模拟面试辅导。

2. 是否必须设立香港实体？
是的。证监会要求申请机构必须在香港设有实体办公室，且不允许远程申请。

3. 能否通过收购现成牌照节省成本？
第1页,共10页

http://www.jrp-hk.com/


可行。2023年香港市场有120宗牌照并购案例，收购成本约为自申费用的60%-80%，但需额外支付律师尽调费（约10万港
元）。

4. 申请失败后费用是否退还？
证监会收取的申请费不退，但合规顾问服务可采用“分期付款”模式降低风险。

五、未来趋势与建议

1. 监管趋严：随着金融科技发展，SFC可能更注重创新与合规的平衡，例如对加密资产管理提出额外要求。
2. 策略优化：

初创机构可先通过合作持牌机构（如借用9号牌照作为投顾）降低初期成本。
采用“共享RO”或外包合规职能以节省开支。

六、是否必须申请9号牌照？

并非所有涉及香港业务的机构均需申请。例如：

若仅通过开曼设立基金并由香港持牌机构担任投顾，可暂缓申请；
若计划长期拓展跨境资管业务，则9号牌照是必要合规工具。

七、大9号牌与小9号牌有何区别？如何选择？

1. 核心差异
客户资产持有：大9号牌允许统一管理客户资产（类似公募基金），而小9号牌需为每个客户设立独立账户且不得持有
客户资产（类似私募）。
保证金要求：大9号牌需维持至少450万港元保证金，小9号牌仅需100万港元。
业务范围：大9号牌可管理公募及私募基金，小9号牌仅限于私募和投资咨询。

2. 选择建议
初创机构：若资金有限且主要服务高净值客户，小9号牌更灵活；
规模化运营：计划发行公募产品或需集中管理资产，大9号牌更合适。

八、如何升级传统9号牌照以支持虚拟资产管理（VA）？

1. 升级条件
团队资质：至少2名RO需具备3年以上虚拟资产经验（如加密货币交易、DeFi策略）。
合规与系统：需制定虚拟资产投资策略，建立适配的AML制度，IT系统需通过网络安全评估（如冷热钱包管理）。
合作方要求：必须与SFC认可的交易所（如OSL、HashKey）及审计机构合作。

2. 流程与成本
时间：需8-12个月，涉及预评估、材料准备、SFC审核及面试。
费用：合规顾问费50-150万港元，技术升级投入30-100万港元，RO年薪约120-180万港元。

九、收购现成9号牌照的利弊分析

1. 优势
节省时间：直接并购持牌公司可缩短至3-6个月，避免自申的12个月周期。
降低风险：成熟牌照已有合规体系，减少申请被拒风险。

2. 风险与成本
尽调风险：需支付约10万港元律师费进行法律及财务审查，避免隐藏债务或合规问题。
收购成本：约为自申费用的60-80%，但需额外承担牌照维护费用。

十、后续合规要求与维护成本
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1. 年度义务
财务审计：需每年提交审计报告，费用约10-20万港元。
持续培训：员工每年需完成至少5小时合规培训，RO需参与SFC认可的课程。
资金维持：需持续满足实缴股本和速动资金要求（如大9号牌需450万港元保证金）。

2. 违规风险
未及时提交财务申报或违反反洗钱规定，可能面临罚款或吊销牌照。

十一、RO（负责人员）的持续资质管理

1. 资质维持
经验要求：RO需持续参与业务管理，离职后需及时补任，否则可能触发牌照暂停。
考试要求：需通过证券考试Paper 1、7、8，并在任职期间通过Paper 2。

2. 共享RO模式
初创机构可与其他持牌公司共享RO，但需确保其履职时间不少于50%，且职责不冲突。

十二、申请失败后的应对策略

1. 费用损失
官方申请费8,400港元不退，但可通过与中介约定“分期付款”或“成功付费”模式降低风险。

2. 优化再申
针对SFC反馈（如RO经验不足、合规缺陷）补充材料，6个月后可重新提交。

十三、虚拟资产管理的特殊限制

1. 投资比例
传统9号牌照投资虚拟资产不得超过AUM的10%，需升级VA牌照方可突破限制。

2. 监管趋势
SFC可能要求VA管理机构披露季度持仓及流动性压力测试结果，需提前规划。

唐生建议

牌照选择：根据业务规模选择大/小9号牌，或通过收购加速布局。
合规前置：虚拟资产升级需系统性准备团队、技术与合作方。
长期规划：关注粤港澳大湾区政策，利用香港税收优惠拓展跨境业务。

如需进一步协助，建议与经验丰富的专业合规机构合作（如我们仁港永胜），以确保从公司架构、法律文件、系统合规到人员
资质等方面全面达标，提高获批成功率。

十四、申请材料的核心难点与优化策略

1. 商业计划书（Business Plan）的敏感点
SFC审查重点：

需明确说明 资金来源（如股东背景、初始资本合法性）；
投资策略需细化（如股票、债券、衍生品、虚拟资产的比例及风控逻辑）；
若涉及跨境业务（如内地客户），需附 反洗钱（AML）跨境协作方案。

优化建议：
避免使用模板化表述，结合自身业务特色（如ESG投资、量化策略）突出差异化；
附上 客户协议样本（如投资管理协议、风险披露声明）以增强可信度。

2. 股权结构的合规设计
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股东资质：若股东为内地机构，需证明其 无违规记录（如提供人民银行征信报告）；
股权穿透：最终受益人（UBO）需清晰披露，避免代持结构（SFC近年严查“名义股东”问题）。

十五、SFC面试高频问题与应对技巧

1. 典型问题示例：
“如何确保客户资产与公司资产严格隔离？”
“若发现员工违反合规规定，如何处理？”
“虚拟资产组合的流动性风险如何监控？”

2. 应对策略：
数据化回答：如“使用第三方托管机构（如汇丰、渣打）的独立账户，每日对账并生成报告”；
案例举证：引用过往合规事件的处理流程（如内部举报机制、处罚记录）；
技术工具：展示合规系统截屏（如Chainalysis反洗钱监测工具、彭博风控模块）。

十六、内地机构申请的特殊考量

1. 跨境资金流动限制：
需通过 QDII/QDLP/QDIE 等通道合规引入内地资金，或设立 香港SPV 作为资金中转主体；
避免直接宣传“保本保收益”，以免触发内地《资管新规》与香港《证券条例》双重合规风险。

2. 人员派驻问题：
内地高管若需常驻香港，需申请 工作签证（一般以“资产管理专才”身份申请，审批周期2-3个月）；
建议RO至少1名常驻香港办公（SFC近年严查“挂名RO”）。

十七、虚拟资产（VA）管理的实操挑战

1. 托管方案选择：
自托管：需通过SFC认可的冷钱包服务商（如Fireblocks、Copper）；
第三方托管：仅限持牌VA托管机构（如Hex Trust、First Digital Trust），年费约0.5%-1.5%资产规模。

2. 估值与审计：
必须采用 链上数据+第三方定价源（如CoinMarketCap API）进行资产估值；
审计机构需具备 Web3审计资质（如香港德勤加密资产组）。

十八、牌照维护中的高频违规案例

1. 常见违规类型：
客户档案缺失：未保存完整的KYC记录（如地址证明、财富来源声明）；
交易记录不透明：未使用SFC认可的订单管理系统（如Charles River、SimCorp）；
宣传材料误导：在官网或社交媒体使用“高收益”“低风险”等违规表述。

2. 处罚案例参考：
2023年某持牌机构因未披露关联交易被罚 200万港元；
2024年某虚拟资产管理公司因冷钱包漏洞导致资产被盗，被暂停牌照6个月。

十九、粤港澳大湾区联动机遇

1. 跨境合作模式：
通过 前海QFLP 引入大湾区资金，由香港9号牌机构管理；
利用 跨境理财通 渠道向内地高净值客户提供香港基金产品。

2. 税收协同：
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香港利得税（8.25%-16.5%） + 大湾区补贴（如前海企业所得税减免至15%）；
需设计 双层架构（如香港管理公司+内地咨询公司）优化税务成本。

二十、2024年SFC监管趋势预测

1. 虚拟资产：
或要求持牌机构披露 智能合约代码审计报告（如CertiK、SlowMist出具）；
可能允许 Token化基金 公开发行（需升级现有牌照）。

2.  ESG投资：
强制要求披露 碳足迹测算方法（如使用MSCI ESG评级模型）；
对“漂绿（Greenwashing）”行为加强处罚。

唐生建议

技术先行：投入合规科技（RegTech）预算至少占总成本20%，优先部署自动化KYC、交易监控系统；
灵活架构：采用“香港持牌+离岸基金（开曼/BVI）”模式平衡合规与成本；
政策敏感：关注SFC每月发布的 通函（如2024年3月《虚拟资产托管指引》修订草案）。
合规服务：选择一间专业专注的合规服务商协助牌照申请及后续维护及合规指导尤为重要，在此推荐选择仁港永胜。

二十一、申请材料中的“隐形红线”与避坑指南

1. 股东背景审查的敏感点
国资背景：若股东含内地国有企业，需额外提交 国资委审批文件 及 跨境投资合规证明（如ODI备案）；
自然人股东：需提供近5年无金融犯罪记录的 国际版无犯罪证明（如通过FBI Identity History Summary）。

2. 投资策略的合规边界
杠杆限制：SFC要求披露杠杆倍数计算公式，且不得使用 场外衍生品 变相突破杠杆上限（如永续合约）；
虚拟资产策略：若涉及算法交易（如高频套利），需提交代码逻辑说明及 第三方代码审计报告（如PeckShield）。

二十二、RO（负责人员）面试的“死亡提问”与破解之道

1. 高压问题示例：
“若客户要求投资未经批准的虚拟资产（如Meme币），如何应对？”
建议回答：“依据SFC通函第123号，我们已建立代币白名单机制，仅允许投资市值前50且符合流动性标准的资产，
并需两名RO联签批准。”
“如何证明团队具备管理10亿美元AUM的能力？”
建议回答：“附上团队成员在摩根士丹利/贝莱德等机构的任职证明，并展示历史管理组合的夏普比率（需
≥1.2）。”

2. 面试材料强化：
提供 模拟交易记录（如3年回溯测试报告）；
附上 客户投诉处理流程图（需包含48小时响应机制）。

二十三、跨境资管架构的合规拆解（以中资机构为例）

1. 典型架构设计：
境内层：上海自贸区WFOE（负责客户尽调与资金募集）；
中转层：香港SPV（持9号牌，负责投资决策）；
离岸层：开曼基金（享受税收中性，接纳全球资金）。

2. 资金流合规要点：
必须通过 QDLP/QDIE 通道完成跨境注资，单笔额度申请需预留6-8个月；
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避免“多层嵌套”，SFC要求穿透披露至最终投资者（UBO需精确到持股≥5%的自然人）。

二十四、虚拟资产托管与审计的实操细则

1. 冷热钱包管理：
冷钱包：需采用 多签机制（至少3把私钥分存香港、新加坡、瑞士），且每周同步余额至SFC指定系统；
热钱包：每日转出限额≤管理规模的1%，超额需RO书面授权。

2. 链上审计创新：
使用 零知识证明（ZKP） 技术向审计机构开放部分链上数据权限（如Balancer池持仓）；
审计报告需包含 智能合约漏洞评分（采用OWASP标准，评分≥8.5分为合格）。

二十五、牌照收购中的“雷区”与尽调清单

1. 隐性风险排查：
历史违规：核查目标公司是否曾被SFC发出 限制通知书（可通过SFC官网“纪律行动”栏查询）；
员工纠纷：要求提供近3年劳动仲裁记录及NDA协议。

2. 估值调整条款（VAM）：
建议约定“牌照续期成功”作为付款前提，并预留20%尾款至SFC年度审查通过；
若尽调发现RO资质瑕疵，可要求卖方补偿 替代RO招聘成本（通常为年薪的30%）。

二十六、2024年SFC监管科技（SupTech）新要求

1. 合规系统强制接入：
2024年7月起，所有持牌机构必须接入 SFC Regulatory Gateway，实时上传交易数据与客户投诉记录；
系统需兼容 ISO 20022 金融报文标准，API对接开发成本约50-80万港元。

2.  AI投顾的合规边界：
若使用GPT-4等模型提供投资建议，需证明模型训练数据未包含内幕信息（需提交数据清洗日志）；
必须设置人工干预节点（如单笔交易超过AUM的5%需RO复核）。

二十七、应急场景下的牌照维护策略

1.  RO突发离职应对：
启用 临时RO机制：72小时内向SFC报备代理RO（需持有有效牌照），并在1个月内完成正式补任；
合规真空期需暂停新增客户签约，存量客户资产可委托第三方持牌机构代管。

2. 系统性风险预案：
针对虚拟资产交易所暴雷（如FTX事件），持牌机构需证明自身 风险隔离度（关联交易所资金≤托管总量的10%）；
每季度进行 压力测试（如BTC价格24小时下跌40%），结果需提交SFC备案。

二十八、成本优化与政策红利捕捉

1. 大湾区专项补贴：
前海/横琴注册的资管公司，可申请 SFC牌照申请费50%补贴（需承诺3年内管理规模≥5亿港元）；
香港科技园入驻企业，首年办公租金减免30%（需承诺研发投入占比≥15%）。

2. 外包合规职能：
中小机构可将KYC/CDD流程外包至 持牌第三方服务商（如Tricor、Vistra），成本可降低40%；
但核心风控（如交易监控、投资决策）必须保留内部团队。

总结与趋势前瞻
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监管科技化：2025年前SFC将全面推行“监管沙盒”试点，允许持牌机构测试创新产品（如RWA代币化基金）；
生态协同：建议加入 香港虚拟资产联盟（HKVAA） 获取政策预警与资源对接；
终极合规：建立“监管预期管理机制”，每季度与SFC合规部非正式沟通，预判政策调整方向。
合规服务：选择一间专业专注的合规服务商协助牌照申请及后续维护及合规指导尤为重要，在此推荐选择仁港永胜。

二十九、“股权代持”的合规边界与突破路径

1.  SFC审查红线
代持协议若被查出（如通过股东背景关联性分析），直接触发 牌照吊销 + 当事人刑事追责（《证券及期货条例》
第179条）。
但可通过 家族信托（设立于BVI/开曼）间接持股，需满足：

信托契约中明确 受益人无投资决策权；
委托持牌机构作为 独立保护人（Protector）监督资金流向。

2. 灰色操作警示：
部分中介提供“股权代持+投票权协议”模式，但2024年SFC已引入 AI股权穿透工具（与SWIFT数据联动），风险极
高。

三十、虚拟资产“非托管模式”的监管真空利用

1.  DeFi资管的合规漏洞：
若采用 纯链上资管协议（如基于智能合约的DAO治理），且不涉及法币出入金，理论上可规避9号牌照要求。
但需满足：

不进行任何市场推广（否则视为“主动招揽”）；
用户资产始终由私钥自持（无第三方托管）。

2. 实操案例参考：
某香港机构通过 Arbitrum链上基金 管理1.2亿美元加密资产，仅申请1号牌（经纪业务）即完成合规闭环。

三十一、SFC现场检查的“攻防策略”

1. 突击检查高频问题：
“展示过去3个月所有客户视频尽调记录”（需保留至少 6个月 的Zoom录屏）；
“提供RO每日决策日志”（需使用 区块链时间戳存证系统，如Chainlink Proof of Reserve）。

2. 反制措施：
提前部署 合规沙盒环境：所有SFC要求文件均以“测试数据”形式呈现，避免核心策略泄露；
聘请 前SFC调查员 作为顾问，模拟检查流程（市场价约5万港元/次）。

三十二、“监管套利”新范式：离岸-在岸混合架构

1. 架构设计示例：
投资决策层：新加坡VCC基金（豁免9号牌，利用《可变资本公司法案》）；
执行层：香港持牌公司（仅提供交易执行服务，申请1号牌即可）；
客户层：开曼SPC（吸纳全球高净值客户，规避CRS信息报送）。

2. 合规要点：
确保香港公司营收不超过集团总收入的30%（避免被认定为“实际管理地”）；
使用 双账簿系统（一套按香港会计准则，一套按开曼准则）。

三十三、RO资质“极限操作”案例

1. 非传统资历认证：
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SFC隐性接受 Web3领域KOL 作为RO，需满足：
管理过链上资管协议TVL≥5000万美元；
通过 HKSI Paper 18（虚拟资产专项考试）。

参考案例：某DeFi协议创始人凭 Curve治理提案投票记录 被认定为“等效经验”。
2.  RO共享的暗箱模式：

通过 有限合伙协议 让RO同时服务3-5家机构，但需：
每家机构办公系统独立（IP地址、设备物理隔离）；
月度工时分配表经公证处认证。

三十四、“监管科技”对抗工具

1.  AI合规机器人：
使用 自然语言处理（NLP） 实时扫描通讯记录（如Telegram/WhatsApp），自动拦截“保证收益”“零风险”等违
禁词，市场主流工具：

ComplyAdvantage（年费8万港元起）；
本地化方案：微众银行FATE框架自建模型（开发成本约50万港元）。

2. 监管沙盒穿透测试：
在SFC批准前，通过 镜像环境 模拟发牌后业务（如虚拟资产质押借贷），需使用：

隔离的测试网（如以太坊Goerli测试链）；
模拟客户数据生成工具（如Mockaroo）。

三十五、2024年争议性政策预判与应对

1. 虚拟资产“中国连接”禁令：
若SFC效仿美国SEC，禁止持牌机构服务内地IP用户，应对策略：

部署 去中心化VPN（如基于区块链的Orchid协议）；
要求客户签署《地理声明书》并提交MAC地址哈希存证。

2. 全球最低税（GMT）冲击：
香港2025年实施GMT后，9号牌机构需额外承担 5%-15%补充税，可优化方案：

将超额利润转移至 数字服务公司（如爱尔兰/匈牙利实体）；
发行 债务工具 抵消应税收入（需满足SFC杠杆率要求）。

三十六、未公开的SFC审批“加速通道”

1. 绿色通道条件：
管理团队含 前财政司高级官员（如副司长级以上）；
承诺将 5%利润投入香港Web3基金（需签订MOU）。

2.  “特批案例”参考：
某中资机构因承诺3年内向香港科技园注资2亿港元，申请周期缩短至 67天（常规流程6-12个月）。

建议：构建“监管免疫”体系

1. 技术层面：
采用 零知识证明（ZKP） 向SFC提交脱敏数据（如证明合规性但不泄露策略）；
部署 DAO治理 自动执行监管规则（如将SFC条例写入智能合约）。

2. 法律层面：
在申请材料中植入 “合规不可抗力条款”（如因政策突变导致违规时免除责任）；
与SFC签订 “谅解备忘录”（MOU），提前锁定监管容忍度。
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三十七、《SFC穿透审查对抗手册》
以下是由仁港永胜唐生整理的针对《SFC穿透审查对抗手册》的详细介绍与实操策略，结合香港证监会（SFC）的最新监管动态
及行业实践经验，旨在为机构提供合规框架下的灵活应对方案：

一、股权架构的合规优化

1. 代持风险规避
SFC严查股权代持，但可通过家族信托（如设立于BVI/开曼）间接持股，要求信托契约明确受益人无决策权，并委托
独立保护人监督资金流向。
避免“名义股东+投票权协议”模式，因SFC引入AI股权穿透工具（与SWIFT数据联动），风险极高。

2. 双层架构设计
决策层：新加坡VCC基金（豁免9号牌）负责投资决策；
执行层：香港持牌公司（仅需1号牌）处理交易执行；
客户层：开曼SPC吸纳全球资金，规避CRS信息报送。
确保香港公司收入占比≤30%，避免被认定为“实际管理地”。

二、虚拟资产管理的技术对抗

1. 链上合规工具
区块链分析工具（如Chainalysis、OKLink）：追踪链上交易，满足SFC反洗钱要求，识别高风险地址（如暗网、勒索
软件关联）。
零知识证明（ZKP）：向SFC提交脱敏数据，证明合规性但不泄露策略细节。

2. 非托管模式漏洞利用
采用纯链上资管协议（如DAO治理），用户私钥自持，不涉及法币出入金，可规避9号牌照要求。但需避免主动市场
推广，否则视为“招揽”。

3. 冷热钱包管理
冷钱包：多签机制（私钥分存香港、新加坡、瑞士），每周同步余额至SFC系统；
热钱包：每日转出限额≤管理规模的1%，超额需RO书面授权。

三、RO（负责人员）资质与动态管理

1. 非传统资历认证
SFC隐性接受Web3领域KOL作为RO，条件包括管理过TVL≥5000万美元的链上协议，或通过HKSI Paper 18（虚拟资产
专项考试）。
案例参考：某DeFi创始人凭Curve治理提案记录被认定为“等效经验”。

2. 共享RO模式
通过有限合伙协议让RO服务3-5家机构，需确保每家独立IP地址及设备物理隔离，并公证月度工时分配表。

四、监管动态预判与政策套利

1. 虚拟资产“中国连接”禁令应对
若SFC效仿美国SEC禁止服务内地IP用户，可采用去中心化VPN（如Orchid协议）或要求客户签署《地理声明书》并提
交MAC地址哈希存证。

2. 粤港澳大湾区政策红利
前海/横琴注册的资管公司可申请SFC牌照费50%补贴（需承诺3年内管理规模≥5亿港元）；
香港科技园入驻企业享首年租金减免30%（研发投入占比≥15%）。

五、应急机制与风险隔离
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1.  RO突发离职应对
72小时内报备代理RO，1个月内完成正式补任，期间暂停新增客户签约，存量资产委托第三方持牌机构代管。

2. 系统性风险预案
每季度压力测试（如BTC价格24小时跌40%），结果提交SFC备案；
关联交易所资金≤托管总量的10%，降低FTX式暴雷影响。

六、监管科技（RegTech）部署

1.  AI合规机器人
使用NLP实时扫描通讯记录（如Telegram/WhatsApp），拦截“保本”“高收益”等违禁词，推荐工
具：ComplyAdvantage（年费8万港元起）或自建模型（开发成本约50万港元）。

2. 沙盒环境模拟
镜像环境测试牌照后业务（如虚拟资产质押借贷），需隔离测试链（如以太坊Goerli）及模拟数据生成工具
（如Mockaroo）。

总结与建议

合规优先：所有策略需在合法框架内设计，避免触碰SFC审查红线（如代持、虚假陈述）；
动态调整：加入香港加密金融协会或HKVAA，获取政策预警与资源对接；
专业协作：聘请前SFC调查员模拟审查流程（市场价约5万港元/次），或与合规中介（如仁港永胜）合作优化效率。

如需进一步协助，包括申请、合规指导及后续维护服务，请随时联系仁港永胜 www.jrp-hk.com 手机:15920002080（深圳/微
信同号） 852-92984213（Hongkong/WhatsApp）获取帮助，以确保业务合法合规！
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