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港交所的執法框架簡介



港交所的執法框架簡介 –重要原則

▪ 透過以下途徑加強參與者對港交所規則及規例的認識：

✓ 簡報會

✓ 合規通訊

✓ 通告、常見問題、指引及合規提示

✓ 合規分享

PREVENTION

▪ 透過進行市場監察及監督工作，及參與者就違規事項的自行申報以偵測違規事件

▪ 進行合規評核及現場視察之年度計劃，當中包括：

✓ 有關港交所規則及規例的合規評核問卷

✓ 現場視察

✓ 主題檢視

▪ 透過各種糾正行動處理參與者的不當及違規行為，包括：

✓ 糾正措施

✓ 標準處罰

✓ 紀律行動

防範

偵測

糾正
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時間表

合規評核及現場視察之年度計劃

▪ 糾正措施

▪ 指引

▪ 合規提示

▪ 發布合規評核問卷、進行檢視及跟進工作

▪ 分批進行現場視察

市場公告

▪ 完結2025年度計劃

▪ 開展2026年年度計
劃及重點範疇

▪ 有關年度計劃的簡
報會

合規評核問卷及 現場視察 閉幕會議及調查結果

第四季第三季第二季第一季
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1 香港聯合交易所有限公司參與者，及香港期貨交易所有限公司參與者

2 (i) 香港期貨結算有限公司之結算參與者及全面結算參與者，(ii) 香港中央結算有限公司之直接結算參與者、全面結算參與者及託管商參與者、及(iii) 及香港聯
合交易所期權結算所有限公司之直接結算參與者及全面結算參與者

合規評核及現場視察之年度計劃

合規評核問卷 現場視察

▪ 所有交易所參與者1及結算所參與者2均需填交

▪ 就參與者是否遵守港交所的規則及規例作自我
評估

▪ 填寫港交所指定的合規評核問卷

▪ 經電子通訊平台「e通訊」遞交已填妥的問卷以
及任何補充資料

▪ 經風險評估後被選定的交易所參與者及結算
所參與者

▪ 就參與者是否遵守港交所的規則及規例作深
入評估及調查

▪ 調查員會到參與者工作場地進行現場視察
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現場視察

現場視察前需要提交的資料文件 現場視察過程

(4 週準備時間) (<2 天)

▪ 現場視察前提交文件和記錄以作符合相關規則的證明

▪ 這些文件和記錄包括:

✓ 政策及程序手冊、內部指引

✓ 工作流程 / 系統流程

✓ 內部培訓資料和相關記錄

✓ 其他相關文件

▪ 一般情況下，以下人士應出席現場視察會議:

✓ 負責人員

✓ 負責監督相關重點範疇的高級管理層

(例如：運營主管、合規主管、風險管理主管、業
務主管等) 

✓ 具有處理相關重點範疇經驗的人員

▪ 出席人士將需在會議中描述有關重點範疇的政策和程
序、說明工作流程 / 系統流程、解釋相關內部監控和
程序、並回答港交所調查員的任何提問
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經電子通訊平台「e通訊」遞交合規問卷
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參與者身份 文件夾

聯交所

(香港結算 / 聯交所期權結算所)

期交所

(期貨結算公司)

聯交所 + 期交所

(香港結算 / 聯交所期權結算所 / 

期貨結算公司)

香港結算 (非交易所參與者—託管商參與者)

電子通訊平台「e通訊」: https://ecp2.hkex.com.hk/

聯絡「e通訊」管理員：https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-

Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf

「e通訊」用戶使用指南：https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-

Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf

MSM01M

MSM04F

MSM01G

MSM01C

或

香港結算 (非交易所參與者—全面結算參與者)

第一組

第二組

第三組

第四組

https://ecp2.hkex.com.hk/
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2-Application-Form.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Securities/Stamp-Duty-Reporting-and-Payment/ECP-and-Documentation/ECP-User-Guide/ECP2_frontend_userguide.pdf


關於遞交合規評核問卷的提示
參與者應該:

▪ 在遞交截止日期或之前，填妥並遞交合規評核問卷（未從事重點範疇的參與者仍需 填寫並提交問卷）

▪ 合規評核問卷是一份互動式可填寫的表格（請勿 修改問卷或遞交問卷的掃描副本）- 建議使用 Adobe Acrobat

▪ 如需遞交補充資料文件，請連同問卷一併以WinZip壓縮，並以 同一個“.zip”格式的壓縮檔遞交 （請確保壓縮檔內

不存有其他壓縮檔（如“.7z ”）或多層文件夾） - 建議使用 WinZip

▪ 確保你遞交的壓縮檔不大於100MB

▪ 壓縮檔名稱應根據以下格式設定:

(a) 第一組（聯交所、香港結算及期權結算所參與者） - MSM01M_XXXXX_YYYYMMDD.zip；或

(b) 第二組（期交所參與者及期貨結算公司參與者） - MSM04F_XXXXX_YYYYMMDD.zip；或

(c) 第三組（非交易所參與者—全面結算參與者）- MSM01G_XXXXX_YYYYMMDD.zip；或

(d) 第四組（非交易所參與者—託管商參與者） - MSM01C_XXXXX_YYYYMMDD.zip
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所有提交資料必須完整、真實、準確，並準時提交



關於遞交合規評核問卷的提示

2026 合規評核問卷

▪ 將通過參與者通告形式公告

▪ 將在港交所規則執行網站上發布

▪ 將附有數據驗證功能

立即行動

✓ 訂閱港交所訊息提示

✓ 確保您的「e通訊」帳戶處於有效狀態

https://www.hkex.com.hk/Services/Rules-and-Forms-and-Fees/HKEX-Rule-Enforcement-and-Disciplinary/HKEX-Rule-Enforcement?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/chi/invest/user/login_c.aspx
https://ecp2.hkex.com.hk/
https://ecp2.hkex.com.hk/


基本注意事項



基本注意事項

常見缺失

▪ 程序手冊只概述適用於公司本身交易活動的規

則及規例，而未有訂立／列出確保遵守這些規

則及規定的監控安排

▪ 政策及程序的覆蓋未夠完善;部分程序只涵蓋了

若干（但非全部）系統／落盤渠道的監控安排

▪ 沒有進行定期檢討及修訂

合規提示

▪ 制訂完善的政策及程序，以確保在任何時間都能

遵守有關的規則及規定

▪ 定期檢討及修訂其政策及程序，以確保它們是一

致、有效、並及時更新

▪ 參與重點範疇業務活動的員工獲得足夠及產品

特定的培訓（包括在開初及持續地）

▪ 僅依賴資深員工分享經驗及指導作爲在職培訓

▪ 未能提供培訓紀錄

▪ 為了加強交易所參與者的合規文化，交易所參與者應在

開初及持續地向所有負責員工提供足夠且適當的培訓
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政策及程序

員工培訓



2026重點範疇



2026年重點範疇

交易及偏離價格風險監控



交易及偏離價格風險監控
執法重點
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1 偏離價格的內部監控程序
(《期交所規則、規例及程序》第522B條及《交易所規則》第612條) 1

2
錯價交易
(《期交所規則、規例及程序》第819B條及《期權交易規則》第540條)

3
大宗錯價交易
(《期交所規則、規例及程序》第819BA條及《期權交易規則》第540A條)

註釋1 ：根據《期權交易規則》第106條的規定，「在能解釋為適用的限度內以及除已明確表示不適用或修訂外，就期權交易所參與

者在交易所交易的期權業務方面而言，交易所規則均適用於期權交易所參與者。」



交易及偏離價格風險監控
商業及交易專業操守
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《期交所期交所規則、規例及程序》第522B條 每名交易所參與者均應有可合理預期為足以保障其經營、其客戶或

其他交易所參與者不會因盜竊、欺詐及其他不誠實行為、專業行為不當或遺漏而承擔財務損失的內部監控程序及財

務與運作能力。

《交易所規則》第612條交易所參與者應制定充分有效的內部政策、指引及╱或管控程序，以保護其營運、客戶及其

他交易所參與者免受因盜竊、欺詐及其他不誠實行為、專業失當或疏忽而導致的任何損失（財務或其他方面），並

確保其遵守香港結算規則、結算規則、期權交易規則、證券及期貨條例及本交易所規則。

證券及期貨事務監察委員會持牌人或註冊人操守準則

第18.7段 風險管理：互聯網交易及直達市場安排

第18.11段 風險管理：程式買賣

為防止出現錯價交易，所有香港期貨交易參與者及期權交易所參與者（以下於本節中統稱為「交易所參與者」）

均應在香港自動交易系統（HKATS）上執行的訂單和交易設有適當的風險管理。

參考資料︰合規通訊 MSM/009/2023; 通告 MO/DT/103/17 及 MO/DT/104/17

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/SEHK/2023/2023-Q3-Compliance-Bulletin_Chi.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/HKFE/2017/MO_DT_103_17_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/SEHK/2017/MO_DT_104_17_c.pdf


錯價交易
《期交所規則、規例及程序》及《期權交易規則》下的釋義

根據《期交所規則、規例及程序》第819B條及《期權交易規則》第540條

錯價交易 –

交易以偏離價格參數的水平進行成交，而其後該交易的原交易方聲稱價格有錯

“偏離” –
偏離交易所不時訂定並通知交易所參與者的價格參數

“價格參數” –
香港期貨交易所及香港聯合交易所所制定，並經香港交易所網站公布1

1 有關錯價交易價格參數的詳情，請瀏覽香港交易所網站錯價交易處理程序專頁。

範例—— MSCI 指數期貨（錯價交易價格參數：較標示價格偏離3%）

基準價格

+3%

“偏離”“偏離”

-3% 0%
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https://www.hkex.com.hk/Services/Trading/Derivatives/Overview/Trading-Mechanism/Error-Trades?sc_lang=zh-HK


缺乏足夠的防範機制，以識別價格顯著偏離的訂單，並於輸入時阻止提交顯著偏離價格的訂單

缺乏偵測機制，以識別顯著偏離價格／潛在錯價交易的成交

使用不適當的參考價格（例如：於流動性不足的市場中）

缺乏定期驗證及檢討定價模型或風險監控措施，包括版本控制不足

縱使已設立軟性阻擋機制並要求客戶於價格顯著偏離時重新確認訂單，相關彈出視窗未有明確提示價格已偏離合理水平，因
而未能有效提醒客戶；另有交易所參與者容許客戶停用該機制以圖便利，從而削弱其設立目的。

沒有對執行了價格顯著偏離的交易的客戶採取適當的交易後檢查及跟進行動。

19

常見缺失

交易及偏離價格風險監控
偏離價格及錯價交易–監控措施



交易前監控
防止輸入偏離價格訂單的預防機制

✓ 訂單輸入提醒與確認 – 對於價格有顯著偏差的訂單，系統會
發出警告和提醒（例如彈出視窗），要求客戶重新確認訂單
詳情（例如產品、價格、數量）

✓ 對訂單價格輸入進行有系統控制 – 例如：拒絕偏離價格或參
數預設值的訂單

交易中及交易後監控
具備即時監察及偵測功能的監控措施，並配合已訂明的升級機
制及交易後跟進程序

✓ 對偏離價格執行的系統性監控和警報

✓ 一旦發現應滙報給指定的錯價交易處理人員

✓ 對執行價格顯著偏離的交易的客戶進行適當的交易後審查和後
續行動

20

偏離價格監控措施

用以偵測及監察訂單／成交價格與參考價格之間的偏離情況的監控措施

✓ 定價模型及相關風險監控措施的版本控制 – 透過採用價格層級結構進行廣泛的價格偏差監控，包括但不限於理論價格計算、即時
基礎價格/買賣價、收盤價

✓ 衍生產品的有效價格監控措施 – 在判斷價格是否偏離合理或公平價值時，能夠考慮相關的基礎資產價格

✓ 參考價格的釐定方法 – 以當前市價為基礎

✓ 定期驗證及持續檢討下單系統中價格監控及偏離偵測措施是否足夠及有效

良好做法

交易及偏離價格風險監控
偏離價格及錯價交易–監控措施（續）

20



錯價交易處理程序

交易參與者提交錯價交易申報

符合申報為錯
價交易

HKATS 電子交易系統發布市場訊息 交易維持不變

Cancel Error Trade 召開HKATS 電子交易系統錯價交易
評審委員會（「委員會」）

委員會審核及
決定

交易註銷 交易維持不變

交易註銷

是

是 否

否

否是

錯價交易的詳情須於規定時限內，按指定格式以電

郵方式提交至 deriopt@hkex.com.hk，並須隨即致

電 HKATS 熱線（+852 2211 6360）跟進。

於 10 分鐘內

於 10 分鐘或 30 分鐘內

21

各交易方均予同意

於 10 分鐘內



主要原因

• 下單輸入錯誤

• 未有就新增產品更新
風險監控設定

• 未經授權的交易事件

22

錯價交易處理程序
快速指南

《期交所規則、規例及程序》第 819B(a) 條（適用於期貨及指數期權）及

《期權交易規則》第 540(1) 條（適用於股票期權）

• WHAT – 交易以偏離價格參數的水平進行成交，而其後該交易的原交易方聲稱價格有錯

• WHO – 交易所參與者 (該交易的原交易方) 須將有關錯價交易提請相關交易所注意

• WHEN – 須於指定時限內將有關錯價交易提請相關交易所注意（視交易類型而定，須於錯價交易成
交後 10 分鐘或 30 分鐘內）

• HOW – 須按照指定格式，透過電子郵件將錯價交易的詳情提交至 deriopt@hkex.com.hk，並須隨
即致電 HKATS 熱線（+852 2211 6360）跟進。

任何並非由交易所參與者提出，或未於指定時限內提出，或資料不完整的申報，概不受理。

錯價交易: 每宗交易3,000港元 (《期交所規則、規例及程序》第819B(i)條及《期權交易規則》第541條)

參考資料︰香港交易所網站錯價交易處理程序專頁 ;  通告 MO/DT/103/17 及 MO/DT/104/17

https://www.hkex.com.hk/Services/Trading/Derivatives/Overview/Trading-Mechanism/Error-Trades?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/HKFE/2017/MO_DT_103_17_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/SEHK/2017/MO_DT_104_17_c.pdf


錯價交易處理程序
WHEN –指定時限

交易類型 指定時限

期貨及期權 (股票期權除外)

交易後10分鐘內
標準組合盤
(Deal Source1 為 STC)

自選組合交易2

(Deal Source1 為 TMC Combo E)
交易後30分鐘內

股票期權

《期交所規則、規例及程序》第 819B(a) 條“…交易後10分鐘內或30分鐘內（若交易是自選組合交易）”

《期權交易規則》第 540(1) 條“…交易後 30 分鐘內”

1 HKATS User’s Guide (只供英文版) (2.1 Special Deal Indicators)
2 香港交易所網站: 自選組合 及 錯價交易處理程序 23

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Derivatives/Infrastructure/HKATS/HKATS-User%27s-Guide_v3,-d-,34.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Derivatives/Infrastructure/HKATS/HKATS-User%27s-Guide_v3,-d-,34.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Trading/Derivatives/Infrastructure/HKATS/HKATS-User%27s-Guide_v3,-d-,34.pdf
https://www.hkex.com.hk/Services/Trading/Derivatives/Overview/Trading-Mechanism/Tailor-Made-Combinations?sc_lang=zh-HK
https://www.hkex.com.hk/Services/Trading/Derivatives/Overview/Trading-Mechanism/Error-Trades?sc_lang=zh-HK


申報內容1 備註

時間 以hh:mm:ss 表示

系列

依照HKATS系列命名標準

例子︰

• 期貨︰HSI (根符號: 恒生指數) M (到期月份: 六月) 6 (年份: 2026)

• 期權︰HHI (根符號: 恒生中國企業指數) 25000 (行使價) F (六月認購) 7 (年份: 2027)

• 股票期權: TCH (根符號: 騰訊控股) 600.00 (行使價) R (六月認購) 6 (年份: 2026)

Match ID /  

Trade number

• 由 HKATS 提供的 16 位英數字交易識別碼或
• 由 DCASS 提供的交易識別碼

買 / 賣 註明為該交易的買方或賣方

價格及數量 成交價及成交數量

交易所參與者申報時
用的參考基準價格

交易所參與者提供其參考基準價格的計算方法和以此參考基準價格提出錯價交易申報的理據

錯價交易處理程序
HOW –申報所需資料

1通告 MO/DT/103/17 及 MO/DT/104/17
24

https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/HKFE/2017/MO_DT_103_17_c.pdf
https://www.hkex.com.hk/-/media/HKEX-Market/Services/Circulars-and-Notices/Participant-and-Members-Circulars/SEHK/2017/MO_DT_104_17_c.pdf


錯價交易處理程序
HOW –申報所需資料（續）

25

常見錯失 – 1. Match ID/ Trade number

若申報資料不準確，相關交易所將無法識別該筆交易。

由於以下原因，交易所參與者可能會提供應用程式介面（Application Programming Interface，「API」）或原始數字，而非
Match ID 或 Trade number ︰

▪ 未能掌握如何查找 Match ID 或 Trade number; 或

▪ 受限於 API 系統的限制，未能即時取得 Match ID 或 Trade Number

應確保負責申報錯價交易人員熟悉 HKATS Online 的Match ID欄位¹，以及 OMnet OAPI 訊息廣播中的Trade Number欄位²。

良好做法

1 HKATS : 可透過 HKATS 的「TRADES」選單開啟「Ticker」視窗，並可於該視窗中查閱該
筆交易的 16 位英數字交易識別碼。

2 OAPI 訊息廣播: 

在 OAPI BD 6 廣播中，Trade Number對應的欄位為

trade_number_i



交易所參與者未能就錯價交易申報釐定合適的指示性基準價格／參考價格。

應熟悉釐定期貨、期權及股票期權、貨幣期貨、貨幣期權，以及度身訂造組合交易及標準組合交易之名義／參考價格的
一般原則；該等原則已載列於香港交易所網站的《錯價交易處理程序》中。

確保相關負責人員具備充足的知識，以了解錯價交易申報的規定及適用的規則與程序

錯價交易處理程序
HOW –申報所需資料（續）

26

常見錯失 – 2. 指示性基準價格／參考價格

未能提供偏離價格證明，申報將不獲受理。

如交易所參與者未能證明該筆交易乃於偏離價格參數的水平成交，有關申報或會被拒絕

良好做法

https://www.hkex.com.hk/Services/Trading/Derivatives/Overview/Trading-Mechanism/Error-Trades?sc_lang=zh-HK
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錯價交易處理程序

良好做法

WHAT ✓ 熟悉釐定基準價格／參考價格的一般原則 – 以評估某筆交易是否出現偏離價格，並是否符合提出錯價交易申

報的資格。

WHO ✓ 指派專責負責人員處理錯價交易事宜，並就任何人員變動（如有）作出及時更新。

WHEN ✓ 視交易類型，須於錯價交易成交後 10 分鐘或 30 分鐘內，以免因申報處理時間延誤或資料不符而影響申報。

HOW ✓ 以電郵方式提交至 deriopt@hkex.com.hk，並須隨即致電 HKATS 熱線（+852 2211 6360）跟進。

✓ 按指定格式提交申報詳情，以免因申報處理時間延誤或資料不符而影響申報。

其他 ✓ 確保員工清楚了解其在下單操作及錯價交易處理程序方面的職責

✓ 定期提供培訓及作出及時更新，以確保員工持續熟悉錯價交易的處理程序及相關要求，以及其他適用的規則

✓ 提醒員工不應就任何已由相關交易所公布的錯價交易進行交易或持倉調整



2026年重點範疇

風險管理



結算參與者的風險管理框架

29

結算參與者應時刻保持財務穩健及具備足夠的營運能力，以履行結算及交收責任，維護市場誠信

 高級管理層監督

風險胃納及重大風險的

上報

 批核、委託、授權和審

查

 客戶審查

 風險限額及監控

 按金追收及平倉

 市場風險分析

 集中度風險監控

 壓力測試

 符合結算所財政要求的

能力

 資本支持及集資能力

流動性監控、支持及預

算

 履行結算責任能力

結算系統及授權

 備用安排

風險管治 客戶風險額度
公司及投資組合

層面的風險
資本及流動性 結算及韌性



風險管理
執法重點

30

1 信貸額度及持倉管理 (包括以資本額釐定的持倉限額-CBPL)

壓力測試

有關履行結算責任的監控及監管

持續履行結算責任的能力及業務應急安排(包括電子銀行e-Banking授權安排)

就變更通知結算所

2

3

4

5



結算參與者並沒有利用系統對客戶的持倉與限額進行監
控

結算參與者允許客戶進行交易前只參考其購買力金額甚
至允許客戶進行高於限額的交易

關於處理未償還貸款的政策和指引有不足之處，當中沒
有清晰地訂明所涉及的跟進、匯報及上報機制，及撥備
/註銷等程序

額度一經確認後亦並未有再定期審查

風險管理
1. 信貸額度及持倉管理(包括以資本額釐定的持倉限額-CBPL)

重點撮要

結算參與者一般利用對其客戶設定如持倉、信貸額度、交

易限額及/或以「貨銀對付」方式於T+2日證券交收的限額

以控制信貸風險。

結算參與者應就信貸風險管理方面實施適當和充足的監控

安排，包括把對客戶設定的限額輸入交易系統，以便進行

持續監控。

客戶限額亦應包括於第三方系統內設定的限額，該類限額

的檢討在其風險評估及風險緩解程序中應與其他內部客戶

限額檢討一併進行。

合規提示

對信貸風險缺乏充分而有效的監控。

常見缺失

31



風險管理
2. 壓力測試

32

重點撮要

由於衍生工具在極端情況下所致的損失可以倍數方式增
長，所以就衍生工具（期貨和期權）進行壓力測試是非常
重要的。

合規提示

線性產品

非線性衍生工具

股價
股票

損益

期權損益

股價 引伸波幅 無風險利率 其他因素

結算參與者應進行對其自營或客戶因投資香港交易所產品
所需承受的風險進行適當的壓力測試，特別是對非線性衍
生工具（如期權）的風險。

結算參與者應落實和定期進行每週至少一次壓力測試，評
估其投資組合在極端但可能的市況下所潛在的虧損。

適當的壓力測試政策和程序應明確制定 :

壓力測試的方法

頻密程度

審查和上報機制

主要產品 下行市況 上行市況 

HSI 價格 -20% | 波動性 +43% 價格 +20% | 波動性 -24% 

HHI 價格 -20% | 波動性 +43% 價格 +20% | 波動性 -24% 

HTI 價格 -29% | 波動性 +62% 價格 +29% | 波動性 -35% 

CUS 價格 -4% | 波動性 +38% 價格 +4% | 波動性 -22% 

股票期權 價格 -22% | 波動性 +43% 價格 +22% | 波動性 -24% 

 



風險管理
3.1 有關履行結算責任的監控及監管

重點撮要

結算參與者必須就交收程序建立充分及全面的內部
監控及程序。

例子

結算參與者應確保其員工對運作及風險控制，款項
責任以及逾期付款的後果有足夠及最新的認識。

結算參與者應密切注意已刊發的通告，並定期檢討
其運作程序，適時作出系統調整，以確保在任何時
候均符合相關規則及要求。

合規提示

對結算運作缺乏足夠的監管及監控，未能確保能及時完成相關程序，
達致履行對結算所的付款責任。

常見缺失

一張列出主要結算運作工序的清單，每項工序有

清楚的執行時間、執行者及核對者的簽署

附有自動上報或警示功能的系統，監察每項主要

結算運作工序能否及時完成

參與者依靠內部的持倉數據 (並沒有依靠結算所發出結算的實際持倉數據

或交收報告) 去評估其資金是否充裕

結算參與者未必能發現由內部系統或人手操作導致的錯誤

(例如： 在期貨結算公司或聯交所期權結算所不準確或不齊全的持倉對銷) 

欠缺資金充足性的評估及預留足夠的備用資金

不準確評估交收款項，可能引致付款失敗

沒有為主要結算和會計人員在假期時作替補安排

缺乏電子銀行合適權限

應急資金安排不足（例如:透支工具及非港元結算貨幣貸款安排）

33

預留予指定銀行處理向香港交易所支付款項的緩衝時間不足

預留應對異常情況下進行更正轉賬的緩衝時間不足（太遲審閱結算報告）



風險管理
3.2 結算措施和監控(貨銀對付)

重要資訊

結算參與者應就抵押品要求（例如差額繳款及按金）作資金預算和持倉管理的程序，當中包括以
下範疇：

安排緩衝資金以應付結算責任 –安排緩衝資金以應付預計抵押品要求及其最終數額之間的潛在
增長;

對貨銀對付客戶額外流動性規劃和風險承擔限度–由於貨銀客戶在下訂單時不會預先提供股票/
保證金/現金, 可能會影響券商放置特定現金抵押品/特定股票抵押品的能力，因此，結算參與者
應審查對此類客戶的風險承擔限額，並確保有足夠流動性去支持此類交易。
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風險管理
3.2 結算措施和監控(大額交易)

重要資訊

結算參與者應就抵押品要求（例如差額繳款及按金）作資金預算和持倉管理的程序，當中包括以
下範疇：

大額交易管理 - 降低抵押品要求及計算持倉的程序（例如：就大宗待收取/待交付持續净額交收
數額的持倉向香港結算提供指定現金抵押品/抵押證券）

1. 結算參與者應訂立清晰的程序及門檻適時向香港結算提供指定現金抵押品/抵押證券*。

2. 結算參與者應知悉指定現金抵押品/抵押證券的下單截止時間。

3. 當結算參與者向香港結算提供指定現金抵押品/抵押證券時，可抵消在市場波動的情況下所產生的
差額繳款及按金要求。

4. 對於非自動對盤(Manual Trade)的大額交易，結算參與者也可考慮透過中央結算系統(CCASS)內
以「已劃分的買賣」(Isolated Trade) #的形式處理，該倉位將不會納入差額繳款及按金的計算。

*請參閱CCMS終端機使用者指引 7.1.3及7.1.12節（可於Client Connect查閱）。結算參與者應檢查並確保設有
適當的使用者組別以提交指定現金抵押品/抵押證券的指示。

# 結算參與者應確保其交易系統有能力在當有需要時將非自動對盤交易，透過中央結算系統內以「已劃分的買
賣」的形式處理。
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風險管理
3.2 結算措施和監控(高槓桿產品)

重要資訊

結算參與者應就抵押品要求（例如差額繳款及按金）作資金預算和持倉管理的程序，當中包括以
下範疇：

牛熊證 / 認股證 - 在VaR按金模型下，高槓桿產品可能產生龐大的差額繳款及按金*，結算參與
者應就因牛熊證 / 認股證交易而產生的自營資金流動性風險採取緩解措施，包括：

1. 為牛熊證 / 認股證訂立保守的交易限額。

2. 要求交易牛熊證／認股證的客戶落盤前提供足夠的結算現金（100%扣減率）。

3. 避免牛熊證／認股證的持倉過度集中於單一客戶，導致集中風險。

4. 密切監察牛熊證／認股證的隔夜持倉，並訂立更嚴格的隔夜持倉限額，及／或要求對大額
持倉進行預先審批。

5. 安排充足的緩衝資金，以應付潛在的大額差額繳款及按金要求。

6. 定期檢視牛熊證／認股證持倉的風險價值 (VaR)、壓力測試和情境分析。

* 牛熊證沽盤交易所需的按金可以高達其名義價值的三倍，在極端情況下甚至更高。
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風險管理
3.3結算措施和監控(特別結算日子)

重要資訊

類型 詳情

長假期前
• 影響香港結算、期貨結算所、期權結算所之結算參與者: 額外按金要求及即日按金追

繳。

惡劣天氣情況下之交易
• 影響香港結算、期貨結算所、期權結算所之結算參與者: 證券及衍生產品市場的結算

及交收服務將繼續進行。

H-1日*
• 影響香港結算之中華通結算參與者: 中華通證券的北向交易款項交收時限調整為交易

日（T Day）的下午6時。

衍生產品假期交易
• 影響期貨結算所之假期交易結算參與者: 以港元結算的款項責任於假日交易日將以美

元支付。

* “H-1日” 指就中華通證券而言，在香港為公眾假期而中國大陸並非公眾假期之前的一個結算日。

結算參與者應於結算程序及／或檢查清單中，加入因應這些特別安排而產生的額外事前監控及操作步驟。
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風險管理
3.4 結算措施和監控(假期交易的結算參與者)
與指定結算銀行的安排和流動性監控

重要資訊

38

範疇 詳情

留意結算報告 • 及時監察和更新與假日交易相關的結算運作工序清單或監管系統。

流動性預估 • 確保每個貨幣種類均有流動性預估。

資金調撥
• 在H-1日保留備用流動資金。
• 確保銀行信貸額度1）覆蓋港幣以外的貨幣種類 2）能應對H日結算責任。

網上銀行服務及授權
• 確保網上銀行的服務已開通，包括外幣兌換和銀行間轉賬。
• 授權於當值職員在H日進行資金轉移。



風險管理
3.4 結算措施和監控(假期交易的結算參與者)
出現延誤付款時的應急方案 (例如假日交易日當天指定銀行戶口資金不足)

重要資訊

範疇 詳情

能夠提供財務狀況證
明

當值職員應有足夠授權，向結算所提供銀行結餘。

能夠立即進行資金轉
移

分配適當的限制和授權以進行第三方賬戶轉賬(在參與者銀行賬戶和香港期
貨結算所銀行賬戶之間) 

結算貨幣 準備除結算貨幣以外的現金抵押品。

請注意: 任何未能履行清算所義務的行爲都有可能被視為違約事件，可能對結算參與者造成嚴重後果。
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風險管理
4.1 業務應急安排以確保履行款項交收責任

在結算參與者經營情況受限制下
（例如疫情、長假期前、惡劣天氣情況）

1

2

為負責結算和資金轉帳工作人員安排替補人員

預留應急資金於結算賬戶

3 定期演練並提醒重要員工測試及携帶電子銀行認證裝置

40



風險管理
4.2 電子/電話銀行轉賬及交易轉給備用經紀安排

重點撮要

結算參與者應安排電子/電話銀行以確保在公司/客戶賬戶和

結算參與者的指定結算賬戶之間能夠及時進行資金轉移。

合規提示

缺乏完善的電子/電話銀行監控

常見缺失

確保轉移資金工序有執行者及核對者

轉移資金限額設定高於流動性所需

電子/電話銀行轉賬

重點撮要 合規提示

結算參與者應安排備用經紀，在營運能力受到中斷情況下
能夠把客戶交易轉給其他備用經紀作應急處理。

備用經紀

在突發狀況下處理交易的保障措施不足導致結算參與者未

能履行對結算所的付款責任

結算參與者沒有設立電子/電話銀行進行資金轉移

結算參與者沒有透過設立CHATS付款指示（CPI）

來處理即日風險款項的結算
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風險管理

42

4.3 持續履行結算責任的能力及業務應急安排

重點撮要 合規提示

結算參與者應設立及維持業務應變計劃，包括遠端登入交
易及結算系統，以防止營運中斷可能會影響結算參與者履
行對結算所的付款責任的能力

應急處理交易的安排

缺乏足夠的保障措施以確保於在突發狀況下能夠履行對結

算所的付款責任

若結算參與者獲其他身為聯交所及/或期交所交易所參與者
的客戶委任為後備經紀時，結算參與者應制定適當及有效
的措施，並採取合理步驟，以確保其未獲相關交易所的必
要許可前，不會與任何停牌參與者進行買賣交易。

應急處理交易的安排，例子包括:

1. 轉給其他經紀

2. 即時停止客戶的交易

3. 及時通知客戶有關交易訂單的處理方式

後備經紀應能及時識別處於交易停牌狀態的交易所參與者

客戶，一旦識別該停牌狀態時，必須先從相關交易所獲得

在《交易所規則》第 541 條及/或《期交所規則》第 522C 

條規則之下的豁免。



風險管理
5. 就變更通知結算所 - 風險和監控計劃

重點撮要

結算參與者必須就申請成為參與者時所遞交的資料後之變

更通知結算所

例子

合規提示

沒有就運作及風險監控的變更通知結算所

包括有關開展自營買賣、證券借貸、中華通市場及保

證金借貸等新業務時所更新的風險和監控資料文件

參與者可向 ClearingCreditRisk@HKEX.COM.HK 提交

有關開展新業務的資料

詳情請參考交易所於 2026年3月31日刊發的通告

MSM/002/2026
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風險管理
5. 就變更通知結算所 - 風險和監控計劃

重點撮要

結算參與者須就以下情況向結算所提供最新的股權架構*:-

1. 每年一次 (經年度合規評核問卷提供)

2. 其公司集團重組後，在合理可行的情況下盡快提供

3. 參與者 10%或以上股本或投票權有任何直接或間接的變更後，在合理可行的情況下盡快提供

*請參考香港結算規則1703(viii), 期貨結算公司規則 214A(a) 及聯交所期權結算所規則 403F項

如因以上理由之 (2) 或 (3) 變更股權架構, 應使用年度合規評核問卷內提供的表格經

ClearingCreditRisk@HKEX.COM.HK 提交資料
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港交所規則執行網站及通訊電郵

https://www.hkex.com.hk/Services/Rules-and-Forms-and-Fees/HKEX-Rule-Enforcement-and-

Disciplinary/HKEX-Rule-Enforcement?sc_lang=zh-HK
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欲了解更多資訊，請瀏覽 hkexgroup.com | hkex.com.hk
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