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第五章  
其他意見  
 

 

5.1 我們進行檢討時遇到一些被認為對金融市場重

要，但明顯不屬於我們職權範圍的議題。我們應財政司

司長要求，在本章提出這些議題，供政府考慮。 

 

 

成立單一企業規管機構的建議  

5.2 在我們收到的意見當中，有不少指出由於香港

並無單一的企業規管機構，規管工作須由多個機構共同

負責，因而引起混亂及導致規管工作欠缺效率。有建議

認為應將公司註冊處歸入證監會，並由後者擔任規管所

有公司的法定機構，以發揮協同作用和規模經濟效益，

並確保規管行動一致。這樣的安排近似澳洲的做法。 

5.3 根據目前的規管機制，香港交易所是負責規管

在其交易所上市的公司的前線規管機構，而公司註冊處

則負責公司的成立和註冊事宜。負責監管公司操守的機

構包括執行《上市規則》的香港交易所，執行《收購及

合併守則》及《股份購回守則》的證監會，分別處理貪

污案件和欺詐及盜竊案件的廉政公署及警方商業罪案調

查科等。此外，財政司司長可以根據《公司條例》第 142 
或 143 條委任審查員調查公司活動。 

5.4 有意見指出，協調各規管機構工作的過程為規

管行動造成延誤，原因是沒有一個規管機構能全面掌握

犯事者的動機及情況。很多人認為政府執行《公司條例》

的力度不足，原因可能是公司註冊處並沒有足夠的調查

能力和資源。 
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5 .5 據 我 們 所 知 ， 現 時 只 有 澳 洲 及 巴 基 斯 坦 採 用

“單一企業規管機構＂方式，規管所有公司的運作。其

他大部分地區都像香港般，實施共同規管的模式。我們

深信，把規管上市的職能由香港交易所轉至證監會，將

有助加強對上市公司的規管，其中一個好處是可減少公

司規避監管的活動。另一方面，我們清楚了解因資源所

限，加上現時有約八成的上市公司是在香港以外地方成

立，以致公司註冊處在執行《公司條例》時，遇到不少

調查和檢控方面的困難。因此，我們認為政府應認真研

究將公司註冊處歸入證監會，使證監會成為專責規管所

有公司的法定機構的可行性。  
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投資者進行集體訴訟索償  
 
5 .6 我們收到的意見書中，有部分指現時可讓股東

索取賠償的途徑不足夠。建議之一是引入美國的私人集

體訴訟制度，即如有一組人在某段時間內買入某公司的

股票，而該公司及／或其高級人員和董事被指觸犯一條

或以上的聯邦或州的證券法例，該組人可根據《聯邦民

事訴訟規則》進行集體訴訟。這樣的制度加上實施或有

法律收費的機制 (不勝訴不收費 )，似可為投資者提供一

個他們能夠負擔的索償途徑。但應留意的是，這個制度

在美國被指鼓勵瑣屑無聊的私人證券訴訟，這些訴訟權

因而在九十年代中期曾受到一些限制。儘管如此，很多

人認為私人訴訟權是美國市場被視為受到有效規管的主

要原因之一。 

 

5.7 根據普通法，任何在香港的人士因市場失當行

為而蒙受損失，現時可循民事訴訟向須為失當行為負責

的人索償。即將生效的《證券及期貨條例》訂明，投資

者如因依賴有欺詐成分、罔顧後果或疏忽的失實陳述而

蒙受損失，均可提出民事訴訟，向作出陳述者追討賠償。

但有意見指出，就董事及／或控股股東的市場失當行為

而提出私人訴訟，所涉訟費跟申索的賠償額比較，一般

會過於高昂，以致香港的小股東絕少認為值得提出訴訟。 

5.8 公司法改革常務委員會於第一階段的企業管治

檢討建議諮詢文件內提出其他補救方法，包括就欺詐、

疏忽或失職等個案，賦予股東及證監會法定的權利，代

表公司提出衍生訴訟。政府將於二零零三年向立法會提

交《公司 (修訂 )條例草案》，當中包括賦予股東法定的

衍生訴訟權。此外，政府也計劃於二零零三年聯同證監

會發表諮詢文件，就授權證監會為小股東提出衍生訴訟

的構思，進行諮詢。 

5.9 雖然任何賦予投資者更多法定索償權力的建議

都值得歡迎，但我們並不完全認同法定衍生訴訟對小投

資者會有很大實際幫助，原因是這類訴訟須由原訟人支
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付費用，直至勝訴及獲得賠償為止。即使勝訴，所得賠

償 也 會 交 給 公 司 ， 而 管 控 公 司 的 正 是 當 初 導 致 損 失 的

人，因此最終原訟人能否得到其應得的賠償，實屬未知

之數。這方面的考慮同樣適用於由證監會提出衍生訴訟

的建議，而應否動用公帑為私人投資者追討賠償，本身

也會引起爭議，況且有關訴訟未必一定勝訴。雖然這課

題肯定不屬我們的職權範圍，但我們建議政府研究可否

引入以或有收費為基礎的集體訴訟制度，或採用澳洲的

預審制度，由法官裁定索償人勝訴的機會，如有合理的

勝訴機會，便指令公司支付進行申索的費用。不論是採

用集體訴訟制度或先由公司支付費用的制度，由法庭酌

情判定由誰支付訟費應能防止瑣屑無聊的訴訟。 
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招股書及公司公布  
 
5 .10 部分意見批評招股書及公司公布過於複雜、類

似法律文件和艱深難明。有建議認為招股書及公司公布

應 只 載 列 必 要 的 資 料 ， 行 文 應 以 一 般 投 資 者 能 明 白 為

宜。我們贊成將招股書及公司公布的格式簡化，其內容

務須清晰和精簡，所用文字要淺白易明。環顧其他地區，

例如英國及澳洲，以及國際證監會組織，已在這方面做

了不少工作。假如我們的建議獲得採納，我們認為證監

會及其轄下的香港上市局應以此為首要工作之一。 

 

 



-   77  - 

對估值師的規管  
 
5 .11 雖然估值師評估發行人資產及公司品牌價值的

工 作 ， 對 首 次 公 開 招 股 和 上 市 公 司 的 關 連 交 易 影 響 重

大，但與受自我規管機構所訂標準及規則規管和約束的

會計師及律師不同，估值師不受任何正式規管。鑑於最

近出現涉及誇大公司資產估值的醜聞，有市場人士提出

估值師應受適當規管。事實上，部分估值師對此也表示

支持，理由是如有適當的規管，當客戶向他們施壓要求

作出有利公司但有違投資者最佳利益的估值時，他們可

較易拒絕此等要求。 

 
5 .12 我們得悉香港交易所建議就修訂《上市規則》

以收緊對首次公開招股中介機構 (包括估值師 )的規管，

徵詢市場人士的意見。此外，證監會也向公司法改革常

務委員會提出建議，修訂《公司條例》，將首次公開招

股的保薦人納入須承擔與招股書有關的責任的範圍，並

可能也會將其他中介機構納入，以確保向投資者披露的

資料質素良好。我們歡迎及支持這些行動，因為會有利

香港市場的健康發展。 
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借調人員  

5.13 我們收到一項建議，認為應鼓勵業界借調行政

人員往證監會工作，使證監會職員能更了解所規管的行

業。同時，借調人員也可親身體會規管機構的運作，日

後 返 回 他 們 的 公 司 工 作 時 ， 可 以 協 助 公 司 遵 守 有 關 規

定。我們知道部分海外規管機構，如英國金融服務管理

局，也鼓勵業界借調人員往規管機構工作，我們相信這

種安排對證監會及香港市場也有裨益。 

5.14 據我們所知，證監會近年也直接從市場招聘了

一些富有經驗的專業人士。因此，與過去比較，現時也

許無須大量借調人員。不過，據我們了解，證監會認同

借調具備專門知識人員往該會工作帶來的好處。我們當

然明白在討論這課題時，必須妥為處理一些利益衝突的

問題。 

 


