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香港交易所談加強市場運作秩序的措施 
2014 年 3 月 4 日 

 
 
1. 香港交易所對於在香港市場推出漲跌停板機制有何計劃？ 
 

我們身處一個競爭激烈、瞬息萬變的行業，要在這個行業中脫穎而出，我們必須

時刻保持警覺，密切關注各種市場變化會否令我們需要引入新機制才能繼續維護

市場秩序及保持競爭優勢。 
 
近年來，電子交易激增幾乎改變了每個市場的交易方式，我們的市場自然也不例

外。一些市場參與者曾向我們表示擔憂，不知香港市場是否有適當的措施防範人

為及機器錯誤所引發的混亂。事實上，國際證券事務監察委員會組織（國際證監

會組織）已要求全球各個市場就此檢視，證券及期貨事務監察委員會（證監會）

今年初實施的新電子交易規例亦是與此同一方向。這正是我們為何重新考慮漲跌

停板機制的原因。 
 
我們現仍處於初步研究階段，對於是否需要引入任何形式的漲跌停板機制，以及

何時實施等等問題，現時我們還未有定論。海外市場採納的漲跌停板機制有不同

模式。在部分主要歐美交易所中，一旦觸發漲跌停板機制，持續交易隨即暫停，

改為進行競價交易；至於部分亞洲交易所（例如新加坡），在恢復正常交易前，

交易會於若干限制下繼續。如果要在香港推出漲跌停板機制，我們就必須找到最

能迎合我們特定需要的模式。 
 
日後如有任何關於漲跌停板機制的建議，在作出任何決定前，我們一定會全面諮

詢公眾意見；若建議措施獲得市場支持，我們一定會給予市場充分時間作準備和

調整才付諸實施。 
 
 
2. 香港交易所會否考慮引入前端監控措施？如果會，原因為何？怎樣實施？ 
 

前端監控措施其實是國際證監會組織提出、且個別監管機構已在探討中的一項舉

措。前端監控措施分為市場參與者及交易所兩個層面。 
 
有些市場人士曾向我們建議，在我們的交易系統加入一些自動化監控措施以防止

錯盤交易，我們目前正在考慮這些要求。 
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3. 是否會考慮重新引入收市競價？如會，與之前的收市競價有何分別？ 
 

我們正繼續研究提升市場微結構的可行措施，其中包括有助於收市時交易及提升

交易執行效率的收市競價制度。我們曾於 2008 年在引入收市競價制度，但由於部

分證券於某些日子的收市時段出現極端價格波動，後來收市競價制度暫停。 
 
收市競價制度暫停後，許多經紀及基金經理多次向我們提出重新引入收市競價。

他們普遍認為，收市競價是國際上公認的有效機制，能夠協助執行收市時段的交

易（例如調整投資組合），有助於降低風險及節省成本，間接有利於所有投資大

眾。現時，香港是 23 個摩根士丹利資本國際(MSCI)發達市場中唯一一個不設收市

競價的市場，而由於並無收市競價，香港是眾多發達市場中收市時波動最大的市

場之一。 
 
我們同樣注意到部分經紀及投資者仍然擔心收市競價可能出現的價格操控。因此，

日後任何有關收市競價的建議，必須包括足以妥善處理這些憂慮的有效措施。在

採用任何收市競價機制方案前，我們一定會諮詢公眾意見。我們已計劃今年稍後

就收市競價這議題諮詢市場。 
 
23 個 MSCI 發達市場 
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5. 香港交易所近期在收市後期貨交易時段加入小型恒生指數期貨和小型 H 股指數期

貨，下一步有何計劃？ 
 
產品方面，我們已獲得監管機構批准，在今年 4 月 7 日起於收市後交易時段加入

人民幣貨幣期貨交易，並於同日起為該產品推出第四個季月的合約月份及增加多

組跨期組合。 
 
我們計劃今年在收市後期貨交易時段新增中華交易服務中國 120 指數期貨，並將

於確定市場已準備就緒後公布推出日期。 
 
覆蓋時間方面，香港交易所正評估將收市後期貨交易延長至午夜左右的可行性，

希望與美國市場有更長的重疊時間。有關計劃的實施時間表亦須視乎市場準備情

況而定。 
 
 
6. 可有計劃調整證券及衍生產品市場的買賣差價? 

 
我們定時檢討旗下市場的運作，以確保市場運作高效，就如我們曾於 2006 年收窄

證券的最低買賣差價，今年初又收窄了部分股票期權類別的買賣差價等。不過，

我們現時並無計劃修訂各項買賣差價。 
 

 
7. 全球監管標準不斷變化，香港交易所集團業務所覆蓋的地域也比前為廣，結算所

方面的風險管理措施可有必要檢討並進一步加強?   
 
我們於 2011 至 2012 年間實施了香港交易所歷年來最重要的結算所風險管理機制

改革。香港交易所一直密切注視環球以及香港的監管環境，並同時謹慎地管理業

務及各項風險。 
 
我們會繼續與有關當局緊密合作，確保我們的結算所風險管理穩定妥當，並符合

適當的國際標準。 
 

 


