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立法会十八题：沽空活动  
 

２００８年１１月１２日（星期三） 

  以下为今日（十一月十二日）在立法会会议上刘慧卿议员的提问和财

经事务及库务局局长陈家强的书面答复： 
 
问题： 
 
  国际投资银行摩根士丹利于上月二十四日发表一份研究报告，指出自

金融海啸发生以来，汇丰控股有限公司（汇控）是全球唯一一间股价并没

有大幅下跌的金融机构，而且估计汇控将会削减派发股息，因此将其股票

的目标价下调至７５元。汇控的股价在该日由９５元跌至８８元，在上月

二十七日更跌至７５元。有市民怀疑上述情况与沽空活动有关。就此，行

政机关可否告知本会： 
 
（一） 会否调查是否有人故意发放对汇控不利的消息，并透过沽空活动

在该公司的股价下跌时从中获利；若会，详情为何；若否，原因为何；及 
 
（二） 政府会否效法欧美多个金融巿场，禁止沽空活动，以保持金融体

系稳定及巩固投资者的信心；若否，原因为何？ 
 
答复： 
 
主席： 
 
（一） 作为证券及期货市场的监管机构，证券及期货事务监察委员会（证

监会）一直致力确保市场有效率、公平、有秩序及具透明度地运作。若发

现怀疑任何有关人士或机构向市场提供虚假或具误导性数据，或该些人士

或机构利用这些虚假或具误导性数据进行市场失当行为时，证监会会展开

调查及跟进。 
 
  有关人士或机构向市场提供的资料属实，或所提供的数据包含其意见

或建议，而有关意见或建议是真诚地作出，或在所有情况而言均属合理和

正当，提供有关资料则不属于市场失当行为。 
 
  证监会不会就个别个案作出评论。 



 
（二） 政府当局注意到，若干海外司法管辖区已引入临时措施限制或禁

止卖空活动，以应付市场波动和当地金融市场本身的情况。 
 
  我们亦留意到有海外司法管辖区近期引入的有关卖空的措施，其实有

部分早已纳入本港现行的卖空制度。举例来说，包括德国、法国、意大利

在内，不少欧洲市场近期都禁止无担保卖空（注一）。事实上，根据《证

券及期货条例》，香港一直禁止无担保卖空（注二）。 
 
  此外，政府当局在１９９８年亚洲金融危机后已加强对卖空的规管。

目前，只有香港联合交易所有限公司（联交所）订明的指定证券才可以进

行有担保卖空。同时，有关的经纪行／代理人只可透过联交所交易系统，

以不低于当时最佳卖盘价的价格进行卖空。此外，有关规则亦要求保留有

担保卖空的全部审计线索，即客户落盘卖空时，须向经纪行或代理人提供

文件（包括书面确认、纪录带或电子文件），以确认交易属有担保卖空。 
 
  整体来说，香港现行的卖空制度稳健，而卖空活动亦非导致近期股市

下跌的原因。尽管近期环球金融市场波动，但香港的卖空活动与这次环球

金融危机爆发之前所录得的水平相若。 
 
  但纵使证监会现阶段并无发现任何滥用卖空的情况，为进一步严防滥

用卖空活动，证监会较早前已发出通函，提醒中介人须严格遵守卖空规则。

香港中央结算有限公司亦已对无法交收的卖空交易施加的罚金增加了一

倍。 
 
  证监会会继续密切监察股票市场的卖空活动，并会在有需要时引入涵

盖整个市场的监控措施（包括限制卖空活动的措施）。 
 
注释： 
 
（一） 有担保卖空规定卖方沽售股份时必须已借入股票，或获得借方确

认有股票可供借出。相反，无担保卖空则指没有借入股票或获得上述确认

便沽售证券。 
 
（二） 香港自１９９４年首次推出卖空制度以来，便已禁止无担保卖空。  

完  
 


