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欢迎 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

平證證券(香港)有限公司 (「平证香港」)为香港交易

所参与者及结算所参与者之一，可为客户买卖于香港

交易所上市的多种不同的产品，当中包括股本证券、

香港预托证券、合订证券、房地产投资信托基金、交

易所买卖基金、杠杆及反向产品、衍生权证、界内证、

牛熊证及债务证券等，涉及不同行业、市场、方向和

杠杆，可按客户不同的投资需求和风险承受能力，提

供不同产品的投资机会，透过资产配置可分散风险及

提高收益,令客户灵活地作出投资选择。 
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前言 

香港联合交易所有限公司(“香港交易所”或 “交易所”)作为全球主要交易所之一，近年

推出了多种新产品上市，包括反向产品、主动型 ETF、界内证等，亦新增了未有收入生物科

技公司上市。在这「港股投资」手册中，特别向客户介绍一下现时可经由平证证券(香港)有

限公司于香港交易所买卖的不同产品、交易安排和细则。 

 

A. 产品 

1. 股本证券 

股本证券，通常称为股票，包括普通股和优先股。一般而言，在香港交易所上市的大部分股

本证券均为普通股，且占交易所成交量的主要部份。 

 

普通股和优先股为公司向股东发行的股份。 

a) 普通股 

- 作为公司股东，有投票权利，并可根据公司的派息议定获得股息。然而，即使公司

当年录得盈利也未必一定宣布派息。 

b) 优先股 

- 有权优先于普通股股东获得分配已议定股息。优先股股东没有投票权，但可收取固

定股息（但股息不会因公司盈利增加而提高）。假如公司不幸清盘，优先股股东可在

普通股股东前、债权人之后获得财产分配。分红优先股股东可在利润许可情况下收

取红利。至于累积优先股股东，若该年无息可派，持有者应收取的股息将累积至公

司有息可派时，一次过派发。 
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c) 预托证券 

预托证券是由存管人所发行、代表着一间公司存放在存管人或其指定托管人之正股的证券。

投资者（预托证券持有人）可根据预托协议的条款购买预托证券。存管人则充当预托证券持

有人与发行人之间的桥梁。 
 

「香港预托证券」（英文简称 HDR）是个非正式名称，泛指在香港交易所证券市场上市的预

托证券计划。在现阶段，香港预托证券的架构只适用于主板，并不适用于创业板。 

 

 

例子： 

股份代号 股份名称 

06288.HK Fast Retail - DRS 

 

可参考： https://www.hkex.com.hk/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Depositary-Receipt-

Framework/List-of-Depositary-Receipts?sc_lang=zh-HK 

 

d) 合订证券 

一般是指将发行人的不同证券在法律上捆绑在一起，在不能单独转让或交易的基础上所作出

的上市安排。联交所只就合订证券提供单一报价，合订证券的各个组成部分概无个别报价。 

 

香港现有的上市合订证券架构具有以下主要特点： 

- 该信托会投资于持有相关资产的公司。有别于海外市场的商业信托或合订信托，在

香港采用合订架构的信托担当被动角色，没有参与业务运作。而有关业务是由这家

信托所拥有的公司负责经营。 

- 信托单位的数目必须时刻与公司股票数目相同。信托单位及公司股票必须一起买卖

或转让，即必须以合订证券形式进行。 

 

例子： 

股份代号 股份名称 

01270.HK 朗延-SS 

02638.HK 港灯-SS 

06139.HK 金茂投资-SS 

06823.HK 香港电讯-SS 

 

可参考：https://www.hkex.com.hk/products/securities/equities/list-of-stapled-securities?sc_lang=zh-hk 

  

https://www.hkex.com.hk/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Depositary-Receipt-Framework/List-of-Depositary-Receipts?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/Listing/Rules-and-Guidance/Other-Resources/Depositary-Receipt-Framework/List-of-Depositary-Receipts?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/products/securities/equities/list-of-stapled-securities?sc_lang=zh-hk
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2. 交易所买卖产品 (Exchange Traded Products, ETPs) 

投资香港上市的交易所买卖产品 

 多元化投资 – 现提供逾 130 只产品，种类繁多 

 市场流通性 – 逾 30家庄家提供流动性 

 税务效益 – 在香港投资可享低税率，提高总投资回报 

 

香港交易所买卖产品可供投资者作短期战术性及长期战略性投资。 

 

短期战术用途 长期战略用途 

战术调整 

 

按短期市况短暂增减投资或作相关资产配置 

资产配置 

就股票、定息产品及商品等主要资产类别进行长线的

资产配置 

现金股本化 

 

将现金盈余投资于交易所买卖产品，从而放大回报和

/或减少现金拖累（cash drag） 

个别资产配置 

同一资产类别当中的进一步战略配置，例如侧重小型

股 

短期性部署（Interim Beta） 

 

在评估基金经理或调整投资战略之际试行入市 

流通量管理 

调节组合持仓而不影响长线持货，万一出现突然的资

金需要，亦可迅速套现应急 

杠杆或反向投资 

根据短期市况变动进行杠杆或反向（短仓）投资 

完整投资组合 

因应投资组合缺口作出相应调节，达到理想配置 

 

交易所买卖产品分为两类： 

a) 交易所买卖基金（Exchange Traded Funds，ETFs） 

交易所买卖基金是可于证券交易所进行买卖的开放式基金。此类产品可主动管理，旨在比相

关指数提供更高的回报；亦可被动管理，旨在复制相关指数的表现。 
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b) 杠杆及反向产品（Leveraged and Inverse Products, L&I Products） 

杠杆及反向产品是提供杠杆的交易所买卖基金，旨在提供短期投资回报，现时，杠杆产品最

高杠杆倍数订为两倍(2x)，反向产品最高杠杆倍数为两倍(-2x)。* 

主要有以下三个特点： 

 单日投资目标 

- 旨在提供相关指数单日表现的两倍(2x)或反向最高两倍(-2x)的投资回报（不计费

用及开支）； 

 单日回报的复合效应 

- 若持有产品的时间超过一天，投资回报或会偏离相关指数累计表现的杠杆/反向倍

数； 

 使用衍生产品 

- 将部分或全部资产净值投资于衍生产品，主要为期货或掉期合约。 

 

a) 常见短期用途 

杠杆产品 反向产品 

 追求放大单日投资回报  跌市中寻找利润 

 以较少金达致预期投资目标  在预期跌市时作对冲 

 毋须额外资金而加大个别市场投资比重  降低个别市场风险承担 

 

*最高杠杆比例按香港交易所不时公布为准 

 

 

b) 杠杆及反向产品股份简称 

 

例子： 9011.HK   A 工银中金美 – U  (全名: 工银中金美元货币市场 ETF) 

 

9011.HK: 股票编号 

A:  主动型管理基金 

投资顾问: 工银 

管理人: 中金 

U:  美元交易 

 

产品名单可参考：  

https://www.hkex.com.hk/Market-Data/Securities-Prices/Exchange-Traded-Products?sc_lang=zh-hk 

  

https://www.hkex.com.hk/Market-Data/Securities-Prices/Exchange-Traded-Products?sc_lang=zh-hk
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c) 解读交易所买卖基金简称 

现时于香港交易所上市的交易所买卖基金(“ETF”)多，为让客户更容易理解其于交易所的

基金简称，把大部份的 ETF 分类： 

 

i. 实物资产 ETF 

Q Q Q Q Q Q Q Q 

 

ii. 以人民币买卖实物资产 ETF 

Q Q Q Q Q Q - R 

 

iii. 以美元买卖实物资产 ETF 

Q Q Q Q Q Q - U 

 

iv. 合成 ETF 

X Q Q Q Q Q Q Q 

 

v. 以人民币买卖的合成 ETF 

X Q Q Q Q Q - R 

 

vi. 以美元买卖的合成 ETF 

X Q Q Q Q Q - U 

 

vii. 期货 ETF 

F Q Q Q Q Q Q Q 

 

viii. 以人民币买卖的期货 ETF 

F Q Q Q Q Q - R 

 

ix. 以美元买买的期货 ETF 

F Q Q Q Q Q - U 

 

x. 主动型 ETF 

A Q Q Q Q Q Q Q 

 

xi. 以人民币买卖的主动型 ETF 

A Q Q Q Q Q - R 

 

xii. 以美元买卖的主动型 ETF 

A Q Q Q Q Q - U 

 

 

 Q - 最多七个 (期货 ETF 及合成模拟策略 ETF) 或八个(实物资产 ETF) 字位，代表发行商

及/或基准指数/资产 
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 R - 以人民币买卖之 ETF 的代表符号 

 U - 以美元买卖之 ETF 的代表符号  

 X - 代表采用合成模拟策略的 ETF，主要透过掉期或其他衍生工具去追踪基准指数/资产的

表现 

 F - 代表期货 ETF，是以期货指数作为基准，并直接投资于复制其基准的组成和比重所需的

期货合约，旨在提供基准表现的投资回报 

 A - 代表以主动投资方式管理的 ETF 
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3. 衍生权证 

衍生权证投资者有权在指定期间以预定价格「购入」或「出售」相关资产。 

 

客户可于到期前在香港交易所现货市场买入或卖出衍生权证。到期时，衍生权证一般以现金

作交收，而不涉及相关资产的实物买卖。 

 

衍生权证的相关资产种类繁多，包括有股票、股票指数、货币、商品或一篮子的证券等等。

发行衍生权证的机构是与相关资产的发行人没有关系的独立第三方，一般都是投资银行。在

香港买卖的衍生权证的有效期通常由六个月至两年不等。 

a) 衍生权证证券代号 

 
 

b) 解读衍生权证的简称 

 

或 (以人民币买卖) 

 

QQ - 相关资产 

ZZ - 发行商 

年 - 到期年份 

月 - 到期月份。1月至 10 月将以中国数字(一、二…十)代表；11月及 12月分别以「甲」

及「乙」代表 

购 - 认购证（购）; 认沽证（沽）;  非认购或认沽证 （ ） 

A - 同一发行商就同一相关资产再发行同一到期年月的衍生权证，以显示系列编号 

(A,B,C…) 

* - 以人民币买卖的衍生权证之代表符号 

 

区间 子区间

10000-29999

10000-10999

80000-89999

89000-89999

证券代号
上市产品

衍生权证

相关资产在香港以外地区上市的衍生权
证、一篮子权证及非标准型权证

以人民币买卖的产品

衍生权证

Q Q Z Z 年 月 購 A

Q Q Z Z 年 月 A *
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4. 界内证 

界内证类属结构性产品，使投资者可在到期时获得预定的固定收益，而具体收益取决于相关

资产价格在到期日是在上限价及下限价之内（界内）或之外（界外）。 

a) 特色 

 设有上限价及下限价，不设强制收回/取消 

 界内： 固定收益 HK$1 

界外： 固定收益 HK$0.25 

 投资者在买入界入证时已预知最大收益和亏损 

 投资者可在香港交易所旗下现货市场买卖界内证 或 持有界内证至到期日 

b) 到期日收益 

 

c) 机遇 

 横向、区间交易 

 市场波幅较少时仍可产生回报 

 可按对相关资产后市的看法，选择不同上、下限价的界内证 

d) 风险 

 最高利润：预定的固定收益为上限 

 最大亏损：已投入之所有投资金额 

 低于或高于固定收益水平时的界内证，可能未反映其实际价值 

 所有高于 HK$1的界内证交易将不获承认，并将被取消 

 

 

收益

HK$1 (界內)

HK$0.25 (界外)

相關資產價格

上限價 下限價 



  港股投资 

 13 / 31 
 

e) 相关条款 

 

项目 条款 

合资格相关资产  恒生指数 

 核准的个别股份 

行使价 设有两个行使价 – 上限价及下限价 

最高固定收益 HK$1.00 

最低固定收益 HK$0.25 

投资者的最高利润和亏损 最高利润 =  HK$1– 投资金额 

最大亏损 = 投资金额– HK$0.25 

到期日定价  指数类相关资产： 指数月份期货合约最终结算价 

 单一类股份相关资产：到期日前五个交易日平均收市价 

结算金额  界内: 到期日定价在上限价及下限价之内的现金结算

金额：HK$1 

 界外: 到期日定价在上限价及下限价之外的现金结算

金额：HK0.25 

有效期 最少 6个月 

f) 界内证证券代号 

证券代号 
上市产品 

区间 

47000 - 48999 界内证 

g) 解读界内证的简称 

Q Q Z Z 年 月 界 A 

 

QQ  - 相关资产 

ZZ  - 发行商 

年 - 到期年份 

月 - 到期月份。1 月至 10 月将以中国数字（一、二…十）代表；11 月及 12 月分别以

「甲」及「乙」代表 

界 - 界内证 

A  - 同一发行商就同一相关资产再发行同一到期年月的界内证，以显示系列编号 

（A,B,C…） 

 

例子： 

47141.HK 恒指汇丰零五界 A 
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相关资产： 恒生指数 

发行商:  汇丰 

到期年份: 2020年 

到期月份： 5月 

界:   界内证 

A:   汇丰于 2020 年 5月以恒生指数作为相关资产的第一只价内证 

 

从报价系统 (见下图)红框显示，其上下限水平分别为恒生指数 30,888及 28,888点 

 

 

到期时每手买卖单位应付的现金结算金额： 

 

i. 倘收市水平位于或低于上限水平及高于下限水平 (即界内): 

- 每份界内证的最高结算价 (即 HKD 1) x 一个买卖单位 

 

ii. 倘收市水平高于上限水平或低于下限水平 (即界外)： 

- 每份界内证的最低结算价(即 HKD 0.25) x一个买卖单位 
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5. 牛熊证 

牛熊证类属结构性产品，能追踪相关资产的表现而毋须支付购入实际资产的全数金额。 

牛熊证分为 牛证 和 熊证，设有固定到期日，投资者可以看好或看淡相关资产而选择买入

牛证或熊证。 

 

牛熊证的性质近似认股证、期权或远期合约，牛熊证与认股证等类似衍生产品的最大分别，

在于牛熊证具有可收回的特点。若牛熊证相关资产的价值触及预定的收回价，发行商便要收

回有关牛熊证，换句话说，牛熊证持有人必须把牛熊证交回发行商，合约即告终止，该牛熊

证亦不再作买卖。 

 

简单而言，若你看好恒指，你可买入牛证。一旦恒指上升，便可以沽出套利。相反，若恒指

下跌，牛证的价值亦会随之下跌，届时你可以选择蚀沽牛证，又或选择继续持有，静待恒指

回升。 

a) 牛熊证特点 

若你打算买入牛熊证，便需要了解牛熊证的其他重要特点，包括：现货价、行使价、财务费

用、到期日、权益比率和相关资产。 

 

i. 现货价 

- 牛熊证的实际买卖成本 

 

ii. 行使价 

- 决定牛熊证收回时的资产(underlying asset)的价格 

 

iii. 剩余价值 

- 牛熊证被收回后的价值。 

- 举例： 若收回价是 25,000 点，而恒指下跌至 25,000 点，发行商便会收回牛证。

但若行使价是 24,000 点，牛证则可能仍有若干剩余价值，因为剩余价值是按行使

价，而非收回价来计算的。 

 

iv. 财务费用 

-  已计入牛熊证的现货价之内，当中包括发行商发行牛熊证的成本。财务费用会不时

转变，并会随着牛熊证愈接近到期日而逐步下调。 

 

v. 到期日 

- 即是牛熊证的有效期完结之日，届时的剩余价值会参照行使价计算。 

 

vi. 权益比率 

- 为每份牛熊证相对于所投资相关资产的比率。若权益比率是 10，即投资者要买入 10

份牛熊证，牛熊证与所投资相关资产的比率才是一对一。 
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b) 例子 

牛证 

假设你买入一份以恒指为相关资产的牛证，买入时恒指为 25,000点，行使价为 20,000

点，收回价为 21,000点，每份牛证的财务费用为 0.01港元，权益比率为 10,000。 

你是预料恒指将会上升才买入牛证的。若在你买入牛证时恒指为 25,000点，牛证的价值便

等于 25,000减去行使价除以权益比率，再加上财务费用。 

 

  相关合约： 恒生指数 

  买入牛证时的恒生指数值： 25,000 

  行使价： 20,000 

  收回价： 21,000 

  财务费用（每份牛证）： 0.01港元 

  权益比率： 10,000 

 

投资者持有牛熊证的时间一般极为短暂。牛熊证可以在市场上买卖，而投资者惯用的策略

是先买入一份牛证，待升值后再沽出图利。 

若你看淡恒指，你可以买入熊证。假设恒指为 25,000点，熊证的价值就是行使价减

25,000，再加上财务成本。故此，指数愈低，熊证的价值愈高。 

跟牛证一样，一旦恒指不跌反升，熊证的价值便会下降。若恒指持续上升，发行商最终会

收回熊证，届时你或许只可以取回若干剩余价值。 

在计算剩余价值方面，稍为特别之处是尽管指数达到收回价时牛熊证会被收回，但剩余价

值却不会实时计算。 

就牛证而言，用作计算剩余价值的相关资产价格，是相关资产在收回牛证的交易时段，直

至下一个交易时段内的最低价值。 

c) 牛熊证证券代号  

证券代号 
上市产品 

区间 

50000 - 69999 牛熊证 
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d) 解读牛熊证简称 

Q Q Z Z 年 月 牛 A 

或 (以人民币买卖) 

Q Q Z Z 月 牛 A * 

 

QQ - 相关资产 

ZZ - 发行商 

年 - 到期年份 

月 - 到期月份，1月至 10月以中国数字(一、二…十)代表； 11月及 12月分别以「甲」、

「乙」代表 

牛 – 牛证(牛) 或是熊证 (熊) 

A - 同一发行商就同一相关资产再发行同一到期年月的牛熊证，以显示系统编号 (A, 

B, C…..) 

* - 代表以人民币买卖 

 

  



  港股投资 

 18 / 31 
 

6. 房地产投资信托基金 (Real Estate Investment Trusts, 

REITS) 

a) 简介 

房地产投资信托基金(REITS)是集体投资计划的一种，透过集中投资于可带来收入的房地产

项目，例如购物中心、写字楼、酒店及服务式公寓，以争取为投资者提供定期收入。基金须

把最少 90%的除税后净收益，以股息的形式定期派发给投资者。 

 

香港所有房地产投资信托基金必须先得到证监会认可始能于证券市场上市。 

 

已上市的房地产投资信托基金仍须符合《上市规则》下的一般责任，披露股价敏感性信息，

并就股价或交投量的异常波动响应交易所的查询。另外，投资者须留意，房地产投资信托基

金可供派发的数额将根据基金所持有的房地产项目，因重新估值或转手而带来的盈亏作出调

整。 

 

b) REITS 和地产股的分别 

A. 房地产投资信托基金 (REITS) 

- 以「信托」方式成立 

- 订明清晰的投资政策，主要投资于可以带来收入的房地产项目 

- 根据现时香港证监会的规定，房地产投资信托基金的股息分派比率最少须为 90% 

- 借贷比率只可占资产总值的 45% 

 

B. 地产股 

- 以「公司」的形式组成 

- 地产公司则可以同时从事房地产投资及开发活动以外的业务 

- 股息政策则可能不时改变 

- 借贷比率不限 
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B. 证券代号编配计划 

香港交易所的证券编号为 5位数字，当中因应不同产品分为不同的号码区间，客户可单从其

证券代号了解其买卖的产品分类： 

证券代号 获编配的新上市产品 

区间 子区间 

00001 - 09999  主板及 GEM 上市证券 

 02800 - 02849 

03000 - 03199 

交易所买卖基金 

04000 - 04199 香港金融管理局的外汇基金债券 

04200 - 04299 香港特别行政区政府债券 

04300 - 04329 

04400 - 04599 

05000 - 06029 

40000 - 40399 

仅售予专业投资者的债务证券 

04600 - 04699 仅售予专业投资者优先股 

04700 - 04799 售予公众的债务证券 

06200 - 06299 香港预托证券 

06300 - 06399 被美国联邦证券法界定为受限制(RS)证券的证券 / 预托证券 

06750 - 06799 中华人民共和国财政部债券 

07200 - 07399 

07500 - 07599 

杠杆及反向产品 

08000 - 08999 GEM 证券 

09000 - 09199 

09800 - 09849 

交易所买卖基金(以美元买卖) 

09200 - 09399 

09500 - 09599 

杠杆及反向产品(以美元买卖) 

10000-29999  衍生权证 

10000-10999 相关资产在香港以外地区上市的衍生权证、一篮子权证及非标准型权证 

30000-39999  供日后使用 

40400-46999  供日后使用 

47000-48999  界内证 

49000-49999  供日后使用 

50000-69999  牛熊证 

70000-79999  供日后使用 

80000-89999  以人民币买卖的产品 

 82800-82849 

83000-83199 

交易所买卖基金 
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84300-84329 

84400-84599 

85000-85743 

85901-86029 

仅售予专业投资者的债务证券 

84600-84699 仅售予专业投资者优先股 

85744-85900 售予公众的债务证券 

86600-86799 中华人民共和国财政部债券 

87000-87099 房地产投资信托基金及交易所买卖基金以外的单位信托 / 互惠基金 

87200-87399 

87500-87599 

杠杆及反向产品 

 89000-89999 衍生权证 

90000-99999  供日后使用 
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C. 港股交易规则 

1. 香港证券市场交易时间 

交易于周一至周五 (公众假期除外)进行，交易时间如下： 

 全日交易 半日交易 

竞价时段 开市前时段 上午 9 时至上午 9 时半 

持续交易时段 早市 上午 9 时 30 分至中午 12 时 

延续早市 中午 12 时至下午 1 时 不适用 

午市 下午 1 时至下午 4 时 不适用 

竞价时段 

 

收市竞价交易时段 下午 4 时至下午 4 时 08 分与

下午 4 时 10 分之间随机收市 

中午 12时至下午 12时 08分

与下午 12 时 10 分之间随机

收市 

注：圣诞前夕、新年前夕及农历新年前夕没有延续早市及午市交易。要是没有早市交易，当天也不会有

延续早市交易。 

 

2. 买卖盘种类 

a) 开市时段及收市竞价交易时段 

只接受竞价盘及竞价限价盘 

 

i. 竞价盘 

竞价盘是没有指定价格的买卖盘，在输入系统后按最终参考平衡价格进行对盘。竞价盘

享有较竞价限价盘优先的对盘次序及根据时间先后次序按最终参考平衡价格顺序对盘。 

 

在开市前时段结束后，任何未完成的竞价盘会于持续交易时段开始前自动取消。 

 

ii. 竞价限价盘 

竞价限价盘是有指定价格的买卖盘。指定价格等同最终参考平衡价格或较最终参考平衡

价格更具竞争力的竞价限价盘（即指定价格等同或高于最终参考平衡价格的买盘，或指

定价格等同或低于最终参考平衡价格的卖盘）或可按最终参考平衡价格进行对盘视乎另

一方是否有足够可配对的买卖盘。竞价限价盘会根据价格及时间先后次序按最终参考平

衡价格顺序对盘。竞价限价盘不会以差于最终参考平衡价格的价格对盘。 

 

在开市前时段结束后，任何未完成而输入价不偏离按盘价九倍或以上的竞价限价盘，将

自动转至持续交易时段，一概视为限价盘存于所输入价格的轮候队伍中。 
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b) 持续交易时段 

系统在持续交易时段内只接受输入限价盘、增强限价盘及特别限价盘（可选择附加「全数执

行或立刻取消」指示，即买卖盘如不能实时全数完成，便会取消整个买卖盘而不会保留在系

统内）。所有于持续交易时段结束时在适用于收市竞价时段的证券的未完成买卖盘，只要买

盘价格不超过价格上限及卖盘价格不超过价格下限，将会被自动带入收市竞价交易时段。所

有此类由持续交易时段转至收市竞价交易时段的买卖盘将会被系统视为竞价限价盘。 

 

i. 限价盘 

限价盘只可以指定价格配对，沽盘的输入价格不可低于最佳买入价（如有），而买盘的

输入价格不可高于最佳沽出价（如有）。 

 

任何未完成的限价盘，将存于所输入价格的轮候队伍中。 

 

ii. 增强限价盘 

增强限价盘最多可同时与十条轮候队伍进行配对（即最佳价格队伍至距离 9 个价位的

第 10条轮候队伍），只要成交的价格不差于输入价格。沽盘的输入价格不可低于最佳买

入价 10 个价位（或以外），而买盘的输入价格不可高于最佳沽出价 10个价位（或以外）。 

 

任何未完成的增强限价盘，将一概视为限价盘，存于所输入价格的轮候队伍中。 

 

3. 市场波动调整机制 

香港交易所已推出市场波动调节机制(市调机制)，在个别适用证券或期货的价格剧烈波动

时，提供一个短暂的冷静期，限制该证券或期货的交易价格范围，带来降温的时机。不过，

该机制并非停牌，在冷静期内，有关证券或期货仍可在限定的价格范围内买卖。 

 

现阶段只适用于恒生指数及恒生国企指数的成份股，以防止发生可带来连锁影响的极端价格

波动及错误交易引致如「闪崩」般的重大交易事故，缓解证券及衍生产品市场在极端价格波

动下引致的系统性风险。 

 

倘若适用证券的准成交价格偏离 5分钟前的最后成交价超过±10％，便会开始一个 5 分钟

的冷静期。在冷静期内，买卖容许在价格限制内进行。在冷静期后，将恢复没有限制的正常

交易。 

 

市调机制仅适用于持续交易时段内在某些时段输入的整手买卖盘。 
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4. 收市价的计算 

a) 非收市竞价证券 

正常运作情况下，股份的收市价会按持续交易时段最后一分钟内五个按盘价的中位數计算。

系统由下午三时五十九分正开始每隔十五秒錄取股份按盘价一次，一共摄取五个按盘价。现

举例如下： 

摄取 时间 买盘价 沽盘价 最后录得价 按盘价
*
 

第一次 PM 3:59:00 $39.40 $39.45 $39.45 $39.45 

第二次 PM 3:59:15 $39.40 $39.45 $39.45 $39.45 

第三次 PM 3:59:30 $39.40 $39.45 $39.40 $39.40 

第四次 PM 3:59:45 $39.35 $39.45 $39.40 $39.40 

第五次 PM 4:00:00 $39.30 $39.35 $39.40 $39.35 

 

五个时段的按盘价由最低至最高顺序如下： 

 

$39.35 $39.40 $39.40 $39.45 $39.45 

 

中位數（ 即中间的价格） 是$39.40， 所以收市价定于$39.40 。 

 

b) 收市竞价证券 

首先，使用上述现有的收市价计算方法确定参考价。 

 

所有收市竞价证券会按最终参考平衡价格配对买卖盘。最终参考平衡价格将作为收市竞价证

券的收市价。倘若收市竞价交易时段没有确立最终参考平衡价格，参考价将当作最终参考平

衡价格用以配对买卖盘，并将成为收市竞价证券的收市价。 

 

* 按盘价是根据《交易所规则》第 101条， 在比较了当时的买盘价、沽盘价及最后录得价

后加以确定。 
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D. 交易费用 

透过平证香港买卖香港交易所上市产品，主要的交易费用如下： 

香港股票 

交易佣金 电话交易-成交金额�0.25%�网上交易-成交

金额�0.20% 

(最低收费为�100 港元) 

证监会交易征费 成交金额 0.0027% 

香港交易所及结算所交易费 成交金额 0.005% 

印花税 成交金额�0.1%�(不足一元亦作一元计算) 

中央结算系统股份交收费 成交金额0.002% 

(最低收费为 2港元及最高为 100港元) 

 

请按平证证券(香港)有限公司不时更新公布为准。 

E. 联络我们 

若客户希望查询更多资料，或希望于平证证券(香港)有限公司开立帐户，可联络我司客户服

务部。 

港境内 

地址 香港中环皇后大道中 99 号中环中心 36 楼 3601室 

总机 (852) 3762 9778 

传真 (852) 3762 9668 

网址 http://stock.pingan.com.hk 

电邮 cs.pacshk@pingan.com 

客服部 (852) 3762 9688 

金服热线 (86) 400 018 8880 

 

  

http://stock.pingan.com.hk/
mailto:cs.pacshk@pingan.com
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F. 风险披露 

本指南内容并不包括证券市场买卖的所有风险或数据。证券买卖未必人人适合，投资者应

就产品的性质特点、个人的投资目标、技巧及经验、财政资源、能承受风险的程度以及其

他相关情况，小心考虑自己是否适合买卖证券。投资者若需要有关证券投资的进一步资

料，应参阅由有关发行商发出的招股章程及其他文件，并在作任何决定前，先行咨询其经

纪或其他专业顾问的意见。 

1. 证券交易的风险 

1. 证券价格有时可能会非常波动。证券价格可升可跌，甚至变成毫无价值。买卖证券未必一定能够赚取

利润，反而可能会招致损失。 

2. 任何关于以往业绩的陈述，未必能够作为日后业绩的指引或参考。 

3. 倘若投资涉及外币，汇率的波动或会导致投资的价值作出上下波动。 

4. 在新兴市场投资，您需要对每项投资以及风险（包括但不限于主权风险、价格风险、流动性风险、法

律和税务风险）作出谨慎和独立的分析。而且您亦需注意，虽然这些投资可以产生很高的回报，它们

亦同时存在高风险，因为市场是不可估计，而且市场未必有足够的规条和措施去保障投资者。 

5. 在您进行任何投资前，您应索取有关所有佣金、开支和其他您须缴付的费用的明确说明。这些费用会

影响您的纯利润（如有的话）或增加您的损失。 

2. 主板证券交易的风险 

a) 产品认识及承担风险的能力 

在买卖任何证券前，投资者应细阅发行商网站、香港交易所公司网站或披露易网站所载的最新招股书/上市

文件、财务报表、公告及其他数据，了解产品的特色及涉及的风险因素。除非产品适合自己的投资目标、

财务资源及承受风险能力，否则投资者不宜随便买卖证券。    

b) 价格及流通量风险 

任何证券的价格都可升可跌，买卖证券必然存在损失的风险。此外，证券价格或会因着各种市场因素而波

动，投资者面对的风险亦可能会因应种种因素而有别，例如其输入买卖盘的种类（如：卖空盘、市价盘或

竞价盘）、交易的融资方式（如：保证金融资）、所涉及证券产品的性质（如：是否涉及杠杆或有固定到期

日）等等。证券的流通量也可能会波动，若成交量大跌，投资者未必能及时以合意的价格买入或卖出证券。    

c) 交易对手风险 

部分证券(如结构性产品及交易所买卖基金)在产品设计或管理又或流通量提供上会牵涉到金融中介人，投

资这些产品的人士因而尚要面对交易对手风险。 
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3. GEM (创业板)证券 

GEM 属二板市场，是上市公司迈向主板的踏脚石，其定位主要在迎合一些投资风险高于其他联交所上市发

行人的公司，原是一个供专业及富经验的投资者参与买卖的市场。  

 

创业板股份涉及很高的投资风险。尤其是该等公司可在无需具备盈利往绩及无需预测未来盈利的情况下在

创业板上市。 

 

投资者考虑是否投资这些公司时，须特别留意潜在的风险，惟有经过审慎周详的考虑才可下投资决定。GEM

的较高风险及其他特色均意味着那是个较合专业及富经验投资者的市场。由于 GEM 上市公司的新兴性质使

然，于 GEM 买卖的证券或会比主板证券易受市场波动影响，亦不能保证有足够的流通量。投资者买卖任何

证券前，均应细阅按 GEM 网站(http://www.hkgem.com/root/tc_default.asp) 载有的 GEM 上市规则第二章

所发出的特色及免责声明。 

 

现时有关创业板股份的资料只可以在香港联合交易所有限公司所操作的互联网网站上找到。创业板上市公

司一般毋须在宪报指定的报章刊登付费公告。 

 

假如您对本风险披露声明的内容或创业板市场的性质及在创业板买卖的股份所涉风险有不明白之处，应寻

求独立的专业意见。 

4. 交易所买卖基金（ETF）的风险 

a) 市场风险 

交易所买卖基金为交易所买卖产品之一，交易所买卖基金主要为追踪某些指数，行业／领域又或资产组别

(包括但不限于股票、债券或商品) 的表现。交易所买卖基金经理可用不同策略达至目标，但通常也不能在

跌市中酌情采取防守策略。投资者必须要有因为相关指数/资产的波动而蒙受损失的准备。 

b) 追踪误差 

这是指交易所买卖基金的表现与相关指数/资产的表现脱节。被动型交易所买卖基金的追踪误差主要来自交

易所买卖基金的交易费及其他费用、相关指数/资产改变组合、交易所买卖基金经理的复制策略等等因素。

（常见的复制策略包括完全复制/选具代表性样本以及综合复制，详见下文。）主动型交易所买卖基金由基

金经理拣选股份，并以跑赢市场指数为目标，追踪误差会相对较高。投资者作出有关投资决定时必须注意

主动型风险。 

c) 以折让或溢价交易 

交易所买卖基金的价格可能会高于或低于其资产净值，当中主要是供求因素的问题，在市场大幅波动兼变

化不定期间尤其多见，专门追踪一些对直接投资设限的市场/行业的交易所买卖基金亦可能会有此情况。 

http://www.hkgem.com/root/tc_default.asp
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d) 外汇风险 

若投资者所买卖结构性产品的相关资产并非以港币为单位，其尚要面对外汇风险。货币兑换率的波动可对

相关资产的价值造成负面影响，连带影响结构性产品的价格。 

e) 流通量风险 

证券庄家是负责提供流通量、方便买卖交易所买卖基金的交易所参与者。尽管交易所买卖基金多有一个或

以上的证券庄家，但若有证券庄家失责或停止履行职责，投资者或就不能进行买卖。 

f) 交易所买卖基金的不同复制策略涉及对手风险 

i. 完全复制及选具代表性样本策略 

采用完全复制策略的交易所买卖基金，通常是按基准的相同比重投资于所有的成份股/资产。采取选

具代表性样本策略的，则只投资于其中部分（而不是全部）的相关成份股/资产。直接投资相关资产而

不经第三者所发行合成复制工具的交易所买卖基金，其交易对手风险通常不是太大问题。 

ii. 综合复制策略 

采用综合复制策略的交易所买卖基金，主要透过掉期或其他衍生工具去追踪基准的表现。现时，采取

综合复制策略的交易所买卖基金可再分为两种： 

 以掉期合约构成 

总回报掉期（Total Return Swaps）让交易所买卖基金经理可以复制基金基准的表现而不

用购买其相关资产。以掉期合约构成的交易所买卖基金需承受源自掉期交易商的交易对手

风险。若掉期交易商失责或不能履行其合约承诺，基金或要蒙受损失。 

 以衍生工具构成 

交易所买卖基金经理也可以用其他衍生工具，综合复制相关基准的经济利益。有关衍生工

具可由一个或多个发行商发行。以衍生工具构成的交易所买卖基金需承受源自发行商的交

易对手风险。若发行商失责或不能履行其合约承诺，基金或要蒙受损失。 

 

交易所买卖基金即使取得抵押品，也需依靠抵押品提供者履行责任。此外，申索抵押品的权利一旦行使，

抵押品的市值可以远低于当初所得之数，令交易所买卖基金损失严重。 

 

投资者是否了解并能审慎评估不同的交易所买卖基金结构及特色会有何影响极为重要。 

g) 延迟交收风险 

证券庄家可在进行庄家交易时卖空于联交所上市的交易所买卖基金股份， 并申请额外一天交付相关的交付

数额。因此，受影响买家可能在没有被提前通知下于正常交收日的下一天才收到交易所买卖基金股份，但

受影响买家仍保留于交收完成前卖出已买入股份的权利。此外，参与交易商的赎回交收过程亦可能受到延

迟交收的影响。 
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5. 杠杆及反向产品的主要风险 

a) 投资风险 

买卖杠杆及反向产品涉及投资风险及并非为所有投资者而设。不保证可取回投资本金。 

b) 波动风险 

杠杆及反向产品涉及使用杠杆和重新平衡活动，因而其价格可能会比传统的交易所买卖基金(ETF)更波动。 

c) 不同于传统的 ETF 

杠杆及反向产品与传统的 ETF不同，具有不同的特性及风险。 

d) 长线持有的风险 

杠杆及反向产品并非为持有超过重新平衡活动的间距，一般为一天而设。在每日重新平衡及复合效应下，

有关产品超过一天的表现会从幅度或方向上偏离相关指数同期的杠杆或相反表现。在市况波动时有关偏离

会更明显。 

 

随着一段时间受到每日重新平衡活动、相关指数波动，以及复合效应对每日回报的影响，可能会出现相关

指数上升或表现平稳，但杠杆产品却录得亏损。同样地亦有可能会出现相关指数下跌或表现平稳，但反向

产品却录得亏损。 

e) 重新平衡活动的风险 

杠杆及反向产品不保证每天都可以重新平衡其投资组合，以实现其投资目标。市场中断、规管限制或市场

异常波动可能会对产品的重新平衡活动造成不利影响。 

f) 流通风险 

为减低追踪偏离度，杠杆及反向产品一般会在交易日接近完结时才进行重新平衡活动（相关市场收市前的

一段短时间）。频繁的重新平衡活动可能使有关杠杆及反向产品更受市场波动影响和面对较高的流通风险。 

g) 即日投资风险 

杠杆及反向产品的杠杆倍数会随交易日市场走势而改变，但直至交易日完结都不会重新平衡。因此杠杆及

反向产品于交易日内的回报有可能会多于或少于相关指数的杠杆或相反回报。 

h) 重整组合的风险 
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相对传统的 ETF，每日重新平衡活动会令杠杆及反向产品的投资交易次数较频密，因而增加经纪佣金和其

他买卖开支。 

i) 关联风险 

费用、开支、交易成本及使用衍生工具的成本，可令有关产品的单日表现，与相关指数的单日杠杆/反向表

现的关联度下降。 

j) 终止运作风险 

如所有证券庄家均辞任，杠杆及反向产品必须终止运作。杠杆及反向产品必须在最后一名证券庄家辞任生

效时同时终止运作。 

k) 杠杆风险（仅适用于杠杆产品） 

在杠杆效应下，当相关指数变动，或者当相关指数的计价货币不同于有关杠杆产品的基准货币，而有关货

币的汇价出现波动时，会令杠杆产品的盈利和亏损倍增。 

l) 有别于传统的回报模式（仅适用于反向产品） 

反向产品旨在提供与相关指数相反的单日回报。如果有关指数长时间上升，或者当相关指数的计价货币不

同于有关反向产品的基准货币，而该计价货币的汇价长时间上升时，反向产品可能会损失大部分或所有价

值。 

m) 反向产品与沽空（仅适用于反向产品） 

投资反向产品并不等同于建立短仓。因为涉及重新平衡活动，反向产品的表现可能会偏离短仓表现，特别

是当市况波动和走势经常摇摆不定的时候。 

6. 结构性产品风险概覧 

a) 结构性产品的一些相关风险 

i. 发行商失责风险 

倘若结构性产品发行商破产而未能履行其对所发行证券的责任，投资者只被视为无抵押债权人，对发

行商任何资产均无优先索偿权。因此，投资者须特别留意结构性产品发行商的财力及信用。 

 

ii. 非抵押产品风险 

非抵押结构性产品并没有资产担保。倘若发行商破产，投资者可以损失其全数投资。要确定产品是否

非抵押，投资者须细阅上市文件。 

 

iii. 杠杆风险 

衍生权证及牛熊证均是杠杆产品，其价值可按相对相关资产的杠杆比率而快速改变。投资者须留意，
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衍生权证及牛熊证的价值可以跌至零，届时当初投资的资金将会尽失。 

 

界内证的实际杠杆比率取决于一系列因素，包括（但不限于）界内证距离到期的时间长短以及挂钩资

产现货价比较于行使价上限及下限的差距。一般预期界内证于成交价接近行使价上限或下限价时的实

际杠杆比率较高，否则于其他情况相对较低，而这些实际杠杆比率的差异于界内证临近到期时尤为明

显。 

 

iv. 有效期的考虑 

结构性产品设有到期日，到期后的产品即一文不值。投资者须留意产品的到期时间，确保所选产品尚

余的有效期能配合其交易策略。 

 

v. 特殊价格移动 

结构性产品的价格或会因为外来因素(如市场供求)而有别于其理论价，因此实际成交价可以高过亦可

以低过理论价。 

 

vi. 外汇风险 

若投资者所买卖结构性产品的相关资产并非以港币为单位，其尚要面对外汇风险。货币兑换率的波动

可对相关资产的价值造成负面影响，连带影响结构性产品的价格。 

 

vii. 流通量风险 

联交所规定所有结构性产品发行商要为每一只个别产品委任一名流通量提供者。流通量提供者的职责

在为产品提供两边开盘方便买卖。若有流通量提供者失责或停止履行职责，有关产品的投资者或就不

能进行买卖，直至有新的流通量提供者委任出来止。 

b) 买卖衍生权证的一些额外风险 

i. 时间损耗风险 

假若其他情况不变，衍生权证愈接近到期日，价值会愈低，因此不能视为长线投资。 

 

ii. 波幅风险 

衍生权证的价格可随相关资产价格的引申波幅而升跌，投资者须注意相关资产的波幅。 

c) 买卖牛熊证的一些额外风险 

i. 强制收回风险 

投资者买卖牛熊证，须留意牛熊证可以即日「取消」或强制收回的特色。若牛熊证的相关资产值等同

上市文件所述的强制收回价/水平，牛熊证即停止买卖。届时，投资者只能收回已停止买卖的牛熊证由

产品发行商按上市文件所述计算出来的剩余价值 (注意：剩余价值可以是零)。 

 

ii. 融资成本 

牛熊证的发行价已包括融资成本。融资成本会随牛熊证接近到期日而逐渐减少。牛熊证的年期愈长，

总融资成本愈高。若一天牛熊证被收回，投资者即损失牛熊证整个有效期的融资成本。融资成本的计

算程序载于牛熊证的上市文件。 
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d) 买卖界内证的一些额外风险 

i. 定价结构 

界内证的定价结构需要投资者就挂钩资产估值处于上限价与下限价（两者均包括在内）之间的价格范

围内的预期可能性准确评估界内证的价值。投资者可能难以适当地评定其价值及／或将其用作对冲工

具。 

 

ii. 固定最高潜在回报 

倘挂钩资产估值处于下限价与上限价（两者均包括在内）之间的价格范围内，投资者只会在到期时获

得每份界内证的最高回报 1 港元。因此，界内证的潜在回报是设有上限的。 

 

iii. 超过 1 港元的交易将被取消 

由于界内证的回报上限为固定金额（每证 1 港元），因此界内证的交易价格不应高于回报上限 1 港元。

所以，任何高于 1 港元的界内证交易将被取消，且不获联交所承认。 

7. 房地产投资信托基金风险 

房地产投资信托基金的整体回报取决于物业市场的表现，基金所持的物业价格下跌可能会拖低单位价格。

此外，如果基金在营运上出现亏蚀，基金便可能不派发股息。 

 

选择房地产投资信托基金时，投资者不要单凭基金的预期收益率作投资决定，应同时考虑基金的投资组合

分散投资的程度、所持物业的质素及租赁期的长短。一般来说，基金所投资的房地产项目愈少，项目的规

模愈细，投资风险便愈大。另外，租赁期愈短，转换租户的次数便可能愈频密，租金收入因而会较为不稳

定。 

 

投资者宜查阅房地产投资信托基金的上市文件及公告以了解该基金的详情，有关文件可从「披露易」网页

「上市公司公告」栏目搜寻，投资者也可咨询其证券商和投资顾问。 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 

 此港股投资指南仅供参考之用，不应被视为投资建议、游说 

 平证证券(香港)有限公司有权随时作出内容修改而不作事先通知 

 所有交易收费如有调整，不作另行通知 

 证券价格可升可跌，甚至全无价值，投资者在作出投资决定前请向其投资顾问咨询 

 此指南由平证证券(香港)有限公司编制，内容主要节录自香港交易及結算所有限公

司网站（https://www.hkex.com.hk/?sc_lang=zh-HK），并未经香港证券及期货事务

监察委员会审阅 

 

 

 

https://www.hkex.com.hk/?sc_lang=zh-HK
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