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香港法庭裁决银行在旷日持久的不当销售案中胜

诉  
 

在香港高等法院原讼法庭最近处理的不当销售案件中，作为被

告方的银行取得了决定性胜诉。在“Shine Grace Investment 

Ltd v. Citibank, N.A. [2018] HKEC 2123”一案中，银行在庭上

取得了压倒性支持，原告的诉求被全部驳回。高伟绅为银行案

中的代表律师。 

法庭认为，相关合同条款和所谓的“提供建议的职责”并不相

符。根据事实，就各方交易而言，并无相关情势支持银行承担

了法律责任就投资的适当性或风险提供建议。此判决再次确认

了法庭在先前的不当销售案件中的态度——即，银行与客户之

间合同项下的不依赖条款(non-reliance clauses)是有效的。 

 

案件背景 

这一争议与原告 Shine Grace 和第一被告银行于 2007 年 10 月签订的六份股票

累积期权合同有关（下称“争议合同”）。Shine Grace 是已故陈丽玲女士所使

用的投资平台。第二被告是Shine Grace及陈女士名下其他公司的的客户经理。 

自 2007 年 11 月以来，银行多次要求追加保证金，但 Shine Grace 拒绝提供额

外保证金担保，拒绝承认争议合同并声称其皆无效并无执行力。2008 年 1 月 22

日，争议合同被终止并清算，总成本超过 4.27 亿港元。 

Shine Grace 随后启动了诉讼，声称争议合同无效并寻求近 5 亿港元的赔偿。另

有两名担保人向银行提起相关诉讼依据是为 Shine Grace 提供的担保。 

无建议职责 

法庭判定，本案中银行并没有承担任何职责提供建议。诚然，一家银行有可能

会承担责任向客户提供建议，但仅提供“建议”本身并不必然意味该银行就此

承担法律责任。事实上，法庭认为，相关合同条款和所原告主张的“提供建议

的职责”并不相符。此外，当事方合同也并未援引《证券及期货事务监察委员

会注册人操守准则》（下称“《证监会行为守则》”）。 

在考虑所有其他相关事实情况后，法官同时还确信，银行无需就提供争议合同

项下的适当性或风险建议而承担法律责任。特别是，法庭指出，陈女士是一名

有主见和和自信的投资者：她并非寻求他人关于其是否应当进行某些交易或者

这些交易风险的建议。 

法庭同时驳回了如下论点：银行应受限于普通法下的“中介”义务，即如其自

愿选择解释，其应就产品的性质和影响提供全面和准确的解释。法庭认为，无

论银行是否就提出建议承担法律责任，这种单独成立的普通法义务都不符合上

要点提示 

 

• 花旗银行在香港原讼法庭处理的

旷日持久的不当销售案件取得了

决定性胜诉。 

• 法院认为，无任何证据表示银行

承担了法律义务就投资的适当性

或风险提供建议。 

• 银行应保持清晰的同期记录，显

示其在确定适当性和解释相关风

险方面的努力。 
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诉法庭在“Chang Pui Yin v. Bank of Singapore Limited”一案所中采用的方

向。 

未违反职责 

无论如何，法庭认为 Shine Grace 已就争议合同的适当性和相关风险收到了适

当的建议，并不存在（银行）违反职责的情形。  

考虑到陈女士一贯的交易策略及其对市场长期走势的看法，法庭认为，争议合

同对 Shine Grace 而言是适当的。 

至于原告指称就逐日盯市（Mark to Market）相关风险，被告并未进行充分的披

露，法官认为，Shine Grace 所建议的额外披露并不符合市场惯例和监管指

引，更有可能导致混淆而非启示投资者。相较于银行的风险披露声明中披露的

相关风险之外，实难对投资者理解相关风险有所帮助。 

基于相关事实，法庭还驳回了 Shine Grace 指称银行和客户经理进行虚假陈述

的诉求。 

无因果关系 

法庭进一步认为，现有的所有证据都表明，陈女士作为“一名心智坚定、热

情、自信和富有的投资者”，在任何情形下都会签订争议合同。因此，她“极

不可能”仅因为关于逐日盯市损失的风险警示和追加额外保证金的可能性的警

告而不会签署争议合同。 

分析 

自香港证监会改革“专业投资者制度”（自 2017 年 6 月 9 日起生效）后，不依

赖条款(non-reliance clause)的效力在某种程度上变成学术层面的讨论，在实际

运作层面已被有效地否定。1尽管如此，本案也可有助于提醒银行留存清晰的同

期记录的重要性，这些记录可以显示它们在确定适当性和解释相关风险方面的

努力。就本案事实而言，陈女士清楚地理解风险，她所做出的交易决定是根据

自身交易策略和对市场长期走势的看法而做出的知情决定。在这方面，法庭指

出，大部分（如非全部）当事方代表之间的重要电话谈话已被录音，并且相应

的录音和该等对话的誊本都呈列于证据之中，这大大帮助了法庭对事实的评

估。 

在评估有关逐日盯市的风险、计算和隐含波动率的概念等复杂专家证言时，法

庭采取了颇为实际的做法。法庭明确表示，任何对逐日盯市价值或计算所进行

的定量情景分析并不受市场惯例或监管指引的支持，并且更有可能混淆而非启

示投资者。它同时提醒法律从业者，界定某一特定情形下法律责任的范围最终

都将是法庭处理的法律问题，在这一背景下，专家意见几乎亳无帮助。 

 
  

                                                      
1 请参见高伟绅 2015 年 12 月客户通讯—SFC seeks to abolish non-reliance clauses with new 

suitability requirement.(证监会寻求通过新的适用性要求废止不依赖条款) 

 

https://www.cliffordchance.com/briefings/2015/12/sfc_seeks_to_abolishnon-relianceclauseswit.html
https://www.cliffordchance.com/briefings/2015/12/sfc_seeks_to_abolishnon-relianceclauseswit.html
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