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股票期權市場概覽 

香港擁有一個結構良好的股票期權市場 : 
• 市場成交活躍 

- 2012年的每日平均成交量為230,000張合約 
 

• 參與者多元化 
- 超過80個市場參與者，當中包括本地及國際券商，為零售、企業投資者、銀行及
  基金等服務 
 

• 產品選擇及設計多元化 
- 65 個期權類別，涵蓋20個行業 
- 平均每個期權類別有230個系列 
 

• 具流通性 
- 有實效、有系統的莊家制度  
- 兩類莊家 

(a) 回應報價莊家 (QRMM) 
(b) 持續報價莊家 (CQMM) 
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合約數量 

每日平均成交 

億港元 

每日平均成交 

Cash Market Stock Options股票期權 

自2002年起的成交量增長 
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*截至2013年2月 

 期內股票期權成交量的增長超越現貨市場 

增長18倍 

增長11倍 

現貨市場 

1800 
1600 
1400 
1200 
1000 
800 
600 
400 
200 
0 



多元化市場參與者 
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2007年至2012年香港交易所股票期權市場的各類參與者分布 
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零售投資者 

機構投資者 

莊家 76% 

11% 

13% 
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11% 
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 零售及機構投資者的參與持續增加 

 於五年間，期權買賣交易所參與者的數目由51家增至87家 (升 71%) 



2002年至現在的 

行業覆蓋 

2002
自2002年起新增的行業 

行業 
(新增) 

酒店、娛樂及
消閒設施 

建築 

保險 

煤炭 

金屬 

礦業 

軟件及服務 

RQFII交易所
買賣基金 

產品選擇及設計 
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33 隻股票 
13 個行業 

+22 隻股票 
7 個行業 

 

 根據市場興趣及宏觀經濟環境的轉變，
持續引進新的期權類別 
酒店、娛樂及消閒設施:  
 金沙中國、銀河娛樂 
資訊科技-軟件及服務:  
 騰訊控股 
A股交易所買賣基金: 
 CSOP富時中國A50 ETF 
 iShares 安碩富時 A50 中國指數ETF  
 標智滬深300中國指數基金 
 華夏滬深300指數ETF 
 

 不同行使價及合約月份以供選擇 
2002:  平均每個類別有80個系列 
現時: 平均每個類別有230個系列 (約3倍) 
 

 增強流通量供應 
回應報價 – 縮短回應時間及加長價格保持時間 
持續報價 – 增加各期權類別需報價系列的數目 
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為何現在推行改革? 
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市場環境 

• 市場對期權掛鈎產品的興趣增加，更關注交易對手風險   
（銀行、企業之間也如此） 

 

• 更嚴格的監管環境增加了對進階產品及價格透明度的需求 

 

• 投資產品的銷售程序愈趨複雜 

 

 



為何現在推行改革? 
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上市股票期權的市場價值 

• 香港交易所作為中央交易對手以減低交易對手風險 

 

• 上市股票期權於具高透明度的平台上交易 

 

• 二手交易市場可提供按市價計值的資訊，可更準確地估值及
管理風險 

 

• 投資者可運用於交易所上市的期權進行增進收益的投資策略 
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改革措施的主要目的 

1. 調低交易費用 •檢討分層交易費用制度 

2. 提高價格透明度 

•主要莊家計劃 

•推廣股票期權價格發布 

•股票期權專頁 

3. 提高交易效率 
    > 改善市場微結構 

•推出第四個合約到期月份 

•收窄買賣差價 
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檢討分層制度以調低交易費用 
- 更貼近場外交易市場費用，保持競爭力 

12 

 總括：有26隻期權的交易費用將會下調50%至83% 
 

20,000 

25,000 

10,000 

現有制度 新制度 
合約價值 (港元) 

$3 

$1 

(第一類) 

(第二類) (第三類) 

$0.5 

$3 
(第一類) 

(第二類) 
$1 

餘下的第二類期權 

餘下的第一類期權 

餘下的第一類期權 

餘下的第二類期權 



推出主要莊家計劃 
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• 增加股票期權報價的覆蓋率 
• 首階段 

− 不多於5名主要莊家 
− 5隻較活躍的股票期權：匯豐控股有限公司、中國海洋石油有限公司、     

中國移動有限公司、友邦保險控股有限公司、中國人壽保險股份有限公司 
• 下一階段 

− 在HKATS提升至Genium INET平台後及市場準備就緒時，將推廣至更多  
股票期權 

莊
家
責
任
 

持續報價莊家 回應報價莊家 主要莊家 增幅 

 期權系列覆蓋率 24 120 5 倍 

 持續報價時間 50% > 80% + 60% 

 回應率 50% > 80% + 60% 



推出主要莊家計劃前 
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推出主要莊家計劃後 
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價格資訊發布推廣 

推廣計劃 

香港交易所會豁免實時股票期權價格的費用*，為期一年 

 

好處 

• 經紀:  透過交易所認可的資訊供應商，在證券商的網       
 站免費發布股票期權價格以擴展客戶群 

• 投資者: 可在經紀或資訊供應商的網站免費及         
 便捷地查看市場數據 

16 

*按次查詢的一級數據（數據包括買賣價格及數量、最高/最低價、成交價格及數量） 



股票期權專頁 

對股票期權認識不深的投資者 
 獲取產品及教育資訊（包括刊物及短片） 
 

股票期權現有投資者 
 提供股票期權分析及風險管理工具 

 

經紀 
 可用作銷售工具及投資者教育 
 

有興趣開展股票期權業務的人士 
 程序、工作清單、所需資源及時間等等 
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推出第四個合約到期月份 

 推出第四個合約到期月份 
• 增加股票期權合約到期月份至7個 

• 讓市場經常有最少三個月到期的股票期權（場外交易市場常見的
合約） 
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股票期權 

5月 6月 7月 
8月 

9月 
10月 11月 

12月 
1月 2月 

3月 
4月 

即月 第二
個月 

第三
個月 

第一個
季月 

第四個月 

現有: 

新加: 

第二個
季月 

第三個
季月 



中國銀行 
(收窄買賣差價後) 

$4 $0.20 $0.001 0.5% 

收窄買賣差價 

 收窄買賣差價 

• 在交易買/賣差價方面能夠提高交易效率 

• 收窄一些正股價格較低的股票期權的最低變動價格至$0.001 

19 

正股價格 期權價格 
(5%期權金) 

差價 
($) 

差價比率 

滙豐控股 $80 $4.00 $0.01 0.25% 

中國銀行 $4 $0.20 $0.01 5.0% 



時間表 

1. 調低交易費用 •增設檢討多層交易費用制度 

2. 提高價格透明度 
•主要莊家計劃 

•推廣股票期權價格發布 

•股票期權專頁 

3. 提高交易效率 

     >  改善市場微結構 

 

•推出第四個合約到期月份 

•收窄買賣差價 
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目的 改善措施 實施日期 

2013年5月2日 

2013年第二季 

2013年5月2日 

2013年3月20日 

2013年5月2日 

2013年第四季 
(HKATS提升至 Genium INET平台後) 
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對持份者的好處 
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投資者 

公眾 經紀 

- 市場數據 

- 更多選擇 
(第四個月份) 

- 交易更容易 
(主要莊家計劃) 

- 增進收益 - 低成本  
(減低費用/ 
縮窄差價) 

- 價格透明度 

- 更易執行交易指令 
(縮窄差價) 

- 更佳教育工具  
(股票期權專頁) 

- 更佳風險管理及
波幅資訊 

- 增加營業額、
擴展客戶群  
(減低費用) 

- 自營交易
的成本更低 

- 額外的銷售
及教育資訊 
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香港交易所股票期權專頁 
www.hkex.com.hk/stockoptions 
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香港交易所股票期權專頁 
超過十種新增期權工具 
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初學者  
學習工具 

現有投資者 
分析工具 

經紀 
實用交易工具 

   

 

 

重點介紹： 

• 期權 ABC 
• 教學短片 

• 期權／權證計算機 
• 波幅對比圖表 

• 組合分析儀 
• 價格／波幅矩陣 

• 提供教育資料  
• 提供產品資料 

• 提供分析及風險管理工具 • 提供交易資料  
• 提供開展股票期權

業務的資料 

• 股票期權搜尋 
• 股票期權詳細資料 

• 按金估算器 
• 按金數據搜尋 

旨在照顧不同的用戶及投資者的需要 

http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/frontend/optionabc_1_c.htm
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/frontend/optionabc_1_c.htm
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/tools/calculator_stock_option_c.aspx
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/options/statistics_hv_iv_c.aspx
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/tools/portfolio_analyser_setting_stock_c.aspx
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/tools/calculator_stock_option_c.aspx
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/options/stock_options_search_c.aspx
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/options/stock_options_detail_c.aspx?oID=24039&ucode=00388
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/margin_data/gross_margin_estimator_c.aspx
http://www.hkex.com.hk/chi/sorc/margin_data/margin_data_search_c.aspx


Facebook上的問答遊戲 
3月25日至4月24日 

由香港交易所贊助  
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• 觀看六段影片並回答問題，以測試參加者的
股票期權知識 

 
• 送出超過三十份獎品（包括智能手機）! 



提供予經紀及公眾的服務  
免費股票期權刊物及講座 
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答問 



完 

買賣期貨及期權的風險 

期貨及期權涉及高程度的風險，買賣期貨及期權所招致的損失有可能超過所繳付的開倉按金而閣下可能
要在短時間的通知下繳付額外按金。若未能繳付，閣下的持倉可被平倉，閣下並需要承擔所有有關的虧
蝕。閣下必須清楚明白買賣期貨及期權的風險，並且衡量是否適合買賣期貨及期權。閣下宜在進行交易
前，根據閣下的財務狀況及投資目標，向經紀或財務顧問查詢是否適合買賣期貨及期權合約。 
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