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流通量提供者的運作
現時聯交所設立制度，要求發行商發行每隻窩

輪後，提供充足的流通量及開價服務。發行商可以委

任流通量提供者為窩輪提供流通量，當中的報價方式

包括「主動報價」或「回應報價」。

新增「主動報價」
為方便投資者，由2012年12月31日起，所有窩輪

發行商會主動為符合條件的窩輪提供報價，發行商委

任的流通量提供者會在聯交所的交易系統主動輸入

買賣指示。所需符合的條件包括：

◆	 與交投活躍資產掛鈎（指本地指數及合資

格發行牛熊證的股份，即市場上擁有最高成交金額的

股份）；

◆	 總市場流通量為50%或以下；

◆	 到期前的剩餘時間至少有一個月或以上；及

◆	 其價值狀況介乎20%價內及20%價外之間。

「價值狀況」是將掛鈎資產的現貨價或現貨水平，與

行使價或行使水平比較而得出。

投資者可以向發行商查詢其窩輪是否符合主動

報價的條件。香港交易所網站也有符合主動報價的窩

輪名單，供投資者作參考之用。

如果你所買賣的窩輪不提供主動報價，你就要

致電流通量提供者要求報價，即以下所說明的「回應

報價」。

「回應報價」
流通量提供者須因應投資者的報價要求，根據

窩輪上市文件所載的服務水平提供報價。於2012年10

俗稱「窩輪」的認股證在香港非常普及，窩輪的流通量提供者機制對投資者買賣

窩輪有很大影響，本文簡介窩輪的流通量提供者之運作及報價方式；為方便投資者，

自去年底開始，所有窩輪發行商除了原有的回應報價外，須為符合條件的窩輪，主動提

供報價。

「窩輪」新報價方式

投資智慧

月31日起，發行商已實施經收緊的回應報價最低服務

水平，包括：

◆	 回應報價的最長時間：20個價位；

◆	 買入與賣出價之間的最大差價：10分鐘；

◆	 最少報價數量：20個買賣單位；

◆	 最短持盤時間：5分鐘（發行商可更新報價

以反映掛鈎資產的價格及市況變動）

此外，上市文件亦會訂明在若干情況下，發行商

可以暫停履行提供流通量的責任，不予提供報價，例

如該窩輪的理論價值低於$0.01。

你可以致電流通量提供者要求報價。流通量提

供者的要求報價電話號碼，可在個別窩輪的報價版

面、香港交易所網站及窩輪的上市文件找到。

窩輪價格未必與相關資產價格走勢
相同

投資者要留意，窩輪價格受多種因素影響，例如

窩輪的引伸波幅、到期時限、利率和預期正股將派發

的股息、市場上的流通數目、同一相關資產的其他窩

輪供應量、窩輪發行商的信譽及財政狀況等因素。因

此，窩輪的價格變動未必與相關資產的價格變動成正

比，或甚至與相關資產的價格變動走勢相反，舉例來

說，即使正股的上升走勢與你的預期相符，亦不代表

認股證的價格必然會上升。

資料來源：投資者教育中心（證監會附屬機構）
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