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無紙證券市場 

常見問題 

 

（版本日期：2025 年 8 月 7 日） 
注：本文將不時更新以反映最新進展，更多詳情請參考最新版本。 

 
免責聲明  

 

本文件所載資料僅作參考。香港交易所及／或其附屬公司竭力確保本文件所提供的資料準確可靠， 但

不保證該等資料絕對正確可靠，對於任何因資料不確或遺漏又或因根據或倚賴本文件所載資料所 作

決定、⾏動或不⾏動⽽引致的損失或損害，香港交易所及／或其附屬公司概不負責（不論是⺠事 侵

權⾏為責任或合約責任或其他）。本文件所載資料概不構成法律、稅務、投資或其他專業意見。 本文

件已以英文及另以中文譯本刊發。如本文件中文本的字義或詞義與英文本有所出入，概以英文 本為

準。 

 

⼀般問題 

 

1. 無紙證券市場是甚麼？ 

 

無紙證券市場措施，是要為投資者提供⼀個⾼效的渠道，讓他們可以⾃⼰名義及電⼦⽅式持有

和管理證券。 

 

無紙證券市場運作模式的主要特點如下： 

1. 法定擁有權的電⼦轉讓： 

參與證券的法定擁有權將以無需紙張文件的情況下予以證明及轉讓。 

 

2. 保留中央代理人架構： 

香港結算代理人架構將會保留。這表示透過中央結算系統持有證券的投資者，將繼續持有

實益權益，法定擁有權仍歸中央代理人（即香港結算代理人）所有。 

 

3. 涵蓋證券範圍： 

無紙證券市場制度僅適用於「訂明證券」，包括： 

a. 股份（但如股份構成集體投資計劃的權益，⽽該計劃經證監會根據《證券及期貨條例》

第 104 條認可（認可集體投資計劃），則該等股份除外）； 

b. 預託證券； 
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c. 合訂證券； 

d. 認可集體投資計劃的權益，⽽根據該計劃的發⾏條款，該等權益可⾃香港結算營運（或

由他人代香港結算營運）的結算及交收系統提取； 

e. 為集資⽽發⾏的股本權證，其持有人有權認購符合以下說明的證券（不論是否已發⾏）：

屬上述(a)、(b)、(c)或(d)分段指明的證券類別，或符合上述(a)、(b)、(c)或(d)分段指明

的證券描述；或 

f. 供股中可認購符合以下說明的證券的權利：屬上述(a)、(b)、(c)或(d)分段指明的證券

類別，或符合上述(a)、(b)、(c)或(d)分段指明的證券描述。 

 

上述證券統稱為「訂明證券」。 

 

2. 無紙證券市場甚麼時候實施？ 

 

實施的時間目前是計劃於 2026 年初。具體日期將會取決於市場準備情況，並會適時公布。 

 

香港交易及結算所有限公司（香港交易所）正進⾏系統升級及技術性準備工作。證監會亦正與

香港交易所以及證券登記公司總會有限公司（證券登記公司總會）合作，為實施作出更詳細的

運作程序及後勤安排。更多相關資訊將會適時提供。 

 

3. 訂明證券將會如何得以參與無紙證券市場？甚麼是參與證券？ 

 

「參與證券」⼀詞是指得以參與無紙證券市場的訂明證券，即是已完成所有相關程序和⼿續，

以便以⾃⼰名義持有這些證券的投資者能夠在無需紙張文件的情況下證明和轉讓這些證券。這

些程序和⼿續包括以下幾項。 

 

a. 有關證券的發⾏人必須已委任⼀間核准證券登記機構，以：(i)就該等證券維持持有人登記

冊；及(ii)在無需紙本文書的情況下就證明及轉讓該等證券的法定擁有權提供⼀個以電腦為

基礎的無紙證券登記及轉讓系統。 

 

b. 獲委任的核准證券登記機構必須已：(i)完成⼀切必要的程序，使該等證券的法定擁有權可

透過其無紙證券登記及轉讓系統予以證明及轉讓；及(ii)向發⾏人確認⼀個可透過其無紙證

券登記及轉讓系統進⾏此類證明和轉讓的開始日期。 

 

c. 與該等證券有關的發⾏條款（例如就股份⽽言，組織章程細則）須已獲修訂，以確保與無

紙證券市場制度下的要求和責任保持⼀致及兼容（例如，章程不應規定要為參與證券發出

所有權文書）。 
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4. 「無紙形式」或「有紙形式」的證券是甚麼意思？ 

 

如果證券可以在無需紙張文件的情況下，透過無紙證券登記及轉讓系統持有或轉讓，便屬於「無

紙形式」。該證券須要符合以下描述，才算是屬於「無紙形式」： 

 

a. 不曾就該證券發出現存的實物股票或其他所有權文書；及 

b. 該證券在持有人登記冊上被記錄為以無紙形式持有。 

 

如證券不屬於「無紙形式」，便即屬於「有紙形式」。 

 

發行人 

 

1. 是不是所有上市發行人都須參與無紙證券市場？ 

 

所有訂明證券的發⾏人都須參與無紙證券市場。⽽不可從中央結算系統內提取的可收回牛證／

熊證合約、衍生權證及交易所買賣基金的發⾏人將不必參與，因為這些證券並不屬於訂明證券

的範圍。 

 

2. 訂明證券的發行人可以選擇甚麼時候參與無紙證券市場嗎？ 

 

根據香港、中國內地、百慕達或開曼群島的法律所產生的訂明證券已被設定了特定期限。具體

來說： 

 

a. 在無紙證券市場實施後首次上市的訂明證券（即首次公開發售證券），從首次上市當日起必

須採用無紙形式。 

 

b. 在無紙證券市場實施時已經上市的訂明證券已被設定了五年期限（從無紙證券市場實施起），

在此期限內它們必須成為參與證券。 

 

在上述（b）的情況下，為了確保有序過渡，核准證券登記機構、香港中央結算有限公司（香港

結算）及聯交所會擬定更詳細的時間表，當中會包括經考慮各發⾏人的規模，流通的所有權文

書數量，任何即將發生的公司⾏動，以及是否需要修訂其發⾏條款等因素後，為個別發⾏人設

定特定期限。 

 

發⾏人應盡快與其證券登記機構商討，以反映它們對於其特定期限可能存有的任何疑慮。雖然

股份過戶處將會盡力顧及有關疑慮，但未必總能滿足所有要求。 

 

至於根據其他司法管轄區的法律所產生的訂明證券，我們將會盡量協助這些證券在五年期限內
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參與。但是，在某些情況下（例如，根據英國法律註冊成立的公司的股份）或者需要修改當地

法律，因此可能需要更多時間。 

 

3. 發行人需要採取哪些準備步驟，在甚麼時候採取？現在就要行動嗎？ 

 

發⾏人將會需要在其證券成為參與證券前，完成各種不同⼿續，當中包括： 

 

a. 修訂其證券的發⾏條款（例如就股份⽽言，組織章程細則），使發⾏條款與無紙證券市場制

度兼容；及 

 

b. 完成⼀切所需程序，使其證券納入其核准證券登記機構的無紙證券登記及轉讓系統。 

 

發⾏人應盡快與其證券登記機構聯絡，以了解需要採取的具體步驟及有關期限。發⾏人亦應展

開檢討其發⾏條款的程序，以確定需要作出哪些修訂，然後展開作出這些修訂的程序。 

 

投資者 

 

1. 會不會強制要求投資者參與無紙證券市場？ 

 

如果投資者現時以自己名義採用有紙形式持有訂明證券： 

即使投資者現時持有的證券成為了參與證券，投資者仍可繼續以有紙形式持有，即是： 

 

 投資者並無責任將他們現有的持倉去實物化（即轉換為無紙形式）；及 

 現有的實物股票不會因⽽失效。 

 

但是，那些證券⼀經成為參與證券，投資者便不會獲發⾏新的實物股票／所有權文書。因此： 

 

 如果投資者增持同⼀參與證券的單位，他們將須以無紙形式持有新增的單位。 

 如果投資者轉讓他們現有的部分單位，投資者可能須要將尚未轉讓的單位去實物化 ── 例

如，如果已轉讓的單位與尚未轉讓的單位被涵蓋在同⼀份實物股票／所有權文書內。 

 如果投資者遺失或損壞實物股票／所有權文書，他們將不會獲補發實物股票／所有權文書，

⽽是需要將遺失或損壞的實物股票/所有權文書所代表的證券去實物化。 

 

如果投資者現時透過結算參與者或託管商參與者(CP)在中央結算系統持有訂明證券： 

即使現有的證券成為了參與證券，投資者仍可以透過 CP 在中央結算系統內繼續持有。 

 

如果投資者取得任何其他訂明證券，他們亦可繼續以同⼀⽅式，即是透過 CP 在中央結算系統

內，持有這些證券。 
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投資者將會繼續有權選擇從中央結算系統內提取他們的訂明證券。但是，這些證券⼀經成為參

與證券，投資者在提取後便只可採用無紙形式以⾃⼰名義持有。 

 

中介機構的運作變更 

 

1. 誰符合資格成為稅務局的認可人士？ 

 

香港結算參與者均符合資格成為稅務局的認可人士，但不包括結算機構參與者、投資者戶口持

有人、股份承押人參與者及無紙證券市場下新增的登記機構參與者。 

 

2. 中央結算系統證券存管處的現行櫃台服務時間會否有所更改？ 

 

中央結算系統證券存管處的證券存入服務時間將維持不變：星期⼀至星期五（公眾假期除外）

上午 9 時 30 分至下午 3 時 45 分。 

 

3. 無紙證券市場實施後是否仍提供加急存入服務？ 

 

加急服務將適用於非參與證券的存入，以及參與證券的「轉讓兼去實物化」。所有加急服務申請

均視乎核准證券登記機構的實際安排，CP 應直接向相關核准證券登記機構確認服務可用性。 

 

4. USI 轉讓是否適用於「大額股票存入」安排？ 

 

「大額股票存入」安排不適用於 USI 轉讓，因為 USI 轉讓程序將以電⼦⽅式進⾏，並非以紙本

⽅式處理。 

 

5. USI 持有人在要求券商執行交易後還需做甚麼？ 

 

USI 持有人在要求券商執⾏交易後，必須透過券商將相關證券轉移至香港結算代理人以進⾏結

算。券商（CP）須在中央結算系統提交「USI 轉讓請求」，USI 持有人將收到相關核准證券登記

機構的通知以確認轉讓。詳情請參閱證券登記公司總會的資料文件。 

 

6. USI 轉讓是否需要核實登記持有人（USI 持有人）的簽名？ 

 

由於 USI 持有人需透過相關核准證券登記機構進⾏確認以核實轉讓的有效性，因此無需額外核

實其簽名。但 CP 仍應根據其內部政策執⾏簽名核實（如適用）。 
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7. 「轉讓兼去實物化」的預期處理時間為何？會否影響持有人登記冊的閉封期？ 

 

准核准證券登記機構預期會在收到電⼦介面檔案、實物股票及轉讓文書後的 5 個營業日內完成

「轉讓兼去實物化」。根據《無紙證券市場規則》，參與證券的持有人登記冊的閉封期不得多於

連續兩個營業日。為配合此安排，證券登記機構建議於持有人登記冊的閉封期前至少五個營業

日提交「轉讓兼去實物化」申請。 

 

8. 除除牌外，是否有其他情況可將證券重新實物化？ 

 

除除牌外，任何以無紙化形式持有的證券均不可進⾏重新實物化。 

 

首次公開招股 

 

1. 在無紙證券市場制度下，投資者如何以無紙形式接收首次公開招股配股的證券？ 

 

透過香港結算電⼦認購首次公開招股(EIPO)渠道申請： 與現⾏程序相同，配發股份將以香港結

算代理人（HKSCC-NOMS）名義持有，並記入相關 CP 的中央結算系統股份戶口。投資者可在

其券商（CP）開設的證券賬戶中查閱配發股份的結餘，並可於上市首日進⾏交易。 

 

透過白表 eIPO 服務申請： 配發股份將以投資者名義發出。投資者可於上市首日在相關核准證

券登記機構的 USI 設施中查閱其 USI 賬戶內的股份結餘。 

 

2. 投資者是否需要為首次公開招股在相關核准證券登記機構設立 USI 賬戶？ 

 

如透過香港結算電⼦認購首次公開招股(EIPO)渠道申請，投資者向其券商(CP)作出首次公開發

售申請，⽽毋須設立其 USI 賬戶。 

 

如透過白表 eIPO 服務申請，投資者應在相關核准證券登記機構設立 USI 賬戶，以接收無紙形

式的配發證券。若未設立 USI 賬戶，登記持有人將成為臨時系統成員，或會續⽽令其存取證券

的權力受限。 

 

公司行動 

 

1. 如登記持有人持有參與證券的實物股票，在公司行動期間如何以無紙形式接收紅股？ 

 

如登記持有人尚未設立 USI 賬戶，發⾏人的核准證券登記機構將以該投資者名義設立臨時或暫

定 USI 賬戶，以保障其接收相關參與證券及其所衍生權益的權利。然⽽，在完成設立 USI 賬戶

的必要程序及⼿續前，投資者將無法查閱或轉讓該等權益。 
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2. 參與證券的登記持有人如何通知券商出售紅股？需要提供哪些資料？ 

 

如登記持有人希望出售其 USI 賬戶內的紅股，須要求其券商（CP）在中央結算系統中提交「USI

轉讓請求」，以將該等證券轉移至香港結算代理人。登記持有人須向券商提供其 USI 賬戶名稱及

USI 持有人編號，以便進⾏ USI 轉讓。 

 

印花稅 (透過 USI 轉讓／轉讓兼去實物化將證券轉入／轉出香港結算代理） 

 

1. USI 轉讓涉及哪些印花稅要求（例如港幣 5 元的轉讓文書印花稅）？有哪些繳付渠道？ 

 

只有在不涉及實益擁有權變更（NCBO）的情況下，⽅可進⾏與香港結算代理人之間的「USI

轉讓」及「轉讓兼去實物化」。 

 

2. 交易所參與者是否仍會透過現行程序繳付印花稅？還是會使用新的中央結算系統功能？ 

 

是的，交易所參與者將繼續透過現⾏程序繳付印花稅，現⾏印花稅繳付安排將維持不變。另外，

若交收指示交易涉及實益擁有權變更（即須繳付印花稅），獲印花稅署認可為認可人士的 CP 可

選擇透過中央結算系統中新增的「印花稅支付請求」功能繳付該筆交收指示的印花稅。 

 

印花稅 (交收指示) 

 

1. USI 轉讓涉及哪些印花稅要求（例如港幣 5 元的轉讓文書印花稅）？有哪些繳付渠道？ 

 

新的中央結算系統功能旨在協助繳付參與證券的交收指示交易所涉及的印花稅。因此，該功能

僅適用於須繳付印花稅的交收指示交易。 

 

投資者戶口持有人 

 

1. 無紙證券市場對投資者戶口持有人的預期影響為何？ 

 

有關投資者戶口持有人的運作變更已於資料冊的附錄 A 中作出摘要說明。 

 

費用及收費標準 

 

1. 無紙證券市場制度下整體收費結構預期會有何變化？ 

 

香港結算⼀直與監管機構及持份者進⾏磋商，以檢討收費結構，使其配合無紙證券市場制度的

營運模式。有關詳情將適時公布。 


