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立法會十八題：沽空活動  
 

２００８年１１月１２日（星期三） 

  以下為今日（十一月十二日）在立法會會議上劉慧卿議員的提問和財

經事務及庫務局局長陳家強的書面答覆： 
 
問題： 
 
  國際投資銀行摩根士丹利於上月二十四日發表一份研究報告，指出自

金融海嘯發生以來，滙豐控股有限公司（滙控）是全球唯一一間股價並沒

有大幅下跌的金融機構，而且估計滙控將會削減派發股息，因此將其股票

的目標價下調至７５元。滙控的股價在該日由９５元跌至８８元，在上月

二十七日更跌至７５元。有市民懷疑上述情況與沽空活動有關。就此，行

政機關可否告知本會： 
 
（一） 會否調查是否有人故意發放對滙控不利的消息，並透過沽空活動

在該公司的股價下跌時從中獲利；若會，詳情為何；若否，原因為何；及 
 
（二） 政府會否效法歐美多個金融巿場，禁止沽空活動，以保持金融體

系穩定及鞏固投資者的信心；若否，原因為何？ 
 
答覆： 
 
主席： 
 
（一） 作為證券及期貨市場的監管機構，證券及期貨事務監察委員會（證

監會）一直致力確保市場有效率、公平、有秩序及具透明度地運作。若發

現懷疑任何有關人士或機構向市場提供虛假或具誤導性資料，或該些人士

或機構利用這些虛假或具誤導性資料進行市場失當行為時，證監會會展開

調查及跟進。 
 
  有關人士或機構向市場提供的資料屬實，或所提供的資料包含其意見

或建議，而有關意見或建議是真誠地作出，或在所有情況而言均屬合理和

正當，提供有關資料則不屬於市場失當行為。 
 
  證監會不會就個別個案作出評論。 



 
（二） 政府當局注意到，若干海外司法管轄區已引入臨時措施限制或禁

止賣空活動，以應付市場波動和當地金融市場本身的情況。 
 
  我們亦留意到有海外司法管轄區近期引入的有關賣空的措施，其實有

部分早已納入本港現行的賣空制度。舉例來說，包括德國、法國、意大利

在內，不少歐洲市場近期都禁止無擔保賣空（註一）。事實上，根據《證

券及期貨條例》，香港一直禁止無擔保賣空（註二）。 
 
  此外，政府當局在１９９８年亞洲金融危機後已加強對賣空的規管。

目前，只有香港聯合交易所有限公司（聯交所）訂明的指定證券才可以進

行有擔保賣空。同時，有關的經紀行／代理人只可透過聯交所交易系統，

以不低於當時最佳賣盤價的價格進行賣空。此外，有關規則亦要求保留有

擔保賣空的全部審計線索，即客戶落盤賣空時，須向經紀行或代理人提供

文件（包括書面確認、紀錄帶或電子文件），以確認交易屬有擔保賣空。 
 
  整體來說，香港現行的賣空制度穩健，而賣空活動亦非導致近期股市

下跌的原因。儘管近期環球金融市場波動，但香港的賣空活動與這次環球

金融危機爆發之前所錄得的水平相若。 
 
  但縱使證監會現階段並無發現任何濫用賣空的情況，為進一步嚴防濫

用賣空活動，證監會較早前已發出通函，提醒中介人須嚴格遵守賣空規

則。香港中央結算有限公司亦已對無法交收的賣空交易施加的罰金增加了

一倍。 
 
  證監會會繼續密切監察股票市場的賣空活動，並會在有需要時引入涵

蓋整個市場的監控措施（包括限制賣空活動的措施）。 
 
註釋： 
 
（一） 有擔保賣空規定賣方沽售股份時必須已借入股票，或獲得借方確

認有股票可供借出。相反，無擔保賣空則指沒有借入股票或獲得上述確認

便沽售證券。 
 
（二） 香港自１９９４年首次推出賣空制度以來，便已禁止無擔保賣空。  

完  
 


