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优化开市前时段的背景

原因

开市前时段于2002年引入，至今已超过17年，而市场环
境已有巨大的变化

市场参与者指出，可将收市竞价交易时段相关功能应用
于开市前时段

收市竞价交易时段已实施三年并广受市场参与者接纳

提升开市前时
段流通量

促进价格发现 市场咨询 - 市场普遍支持优化开市前时段
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开市前时段的主要优化功能

时
段

说
明

9:00

暂停时段
（8-10分钟）

未能配对的竞价

限价盘，将以限

价盘转入持续交

易时段

9:15 9:20 9:22

输入买卖盘时段
（15分钟）

不可取消时段
（5分钟）

随机对盘时段
（0-2分钟）

价格限制:

上日收市价±15%
最低卖出价与最高买入价

（于输入买卖盘时段结束时录得）

允许的操作

 输入； 取消/修改

时间

开市前时段

接受的买卖盘类型: 

竞价盘

竞价限价盘

输入/取消/修改

3

对盘后 9:30 

持续交易
时段

1

2

其他优化功能

4. 适用证券（开市前时段证券）：所有股本证券，基金及杠杆及反向产品

5. 容许在可进行卖空的指定证券以不低于上日收市价的价格进行卖空

6. 发放更多市场数据

4

5

6
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优化开市前时段

• 所有股本证券，包括
• 预托证券
• 投资公司
• 优先股；及
• 合订证券

• 基金，包括
• 交易所买卖基金；及
• 房地产投资信托基金

• 杠杆及反向产品。为确保收市竞价时段与开市前时段一致，于实施开市前时段的优化时，
收市竞价时段亦会涵盖杠杆及反向产品

• 不包括债务证券、结构性产品、认股权证及供股权。

适用证券
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优化开市前时段

(1) 没有上日收市价（例如首次公开招股股份）及停牌后复牌的股票，在输入买卖盘时段的第一阶段价格限制将不适用于这类股份
(2) 倘若在输入买卖盘时段结束时未有录得限价买卖盘，第二阶段的价格限制则会跟第一阶段一样

• 设有分两个阶段的价格限制

• 第一阶段:上日收市价±15%（不适用于一些特定情况(1) ）

• 第二阶段(2)：上限价格限制 - 输入买卖盘时段结束时录得的最高买入价和最低卖出价的较高者

下限价格限制 - 输入买卖盘时段结束时录得的最高买入价和最低卖出价的较低者

投资者须留意，为便利开市前时段后的交易，只要输入的被动竞价限价盘（即买盘价格低于下限价格限制或
卖盘价格高于上限价格限制）介乎上日收市价±15%，买卖盘仍会被接受。

然而,若被动的买卖盘超出第二阶段的上/下限价格限制，买卖盘将不会在开始前时段获得配对。

价格限制
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时间 15 分钟（9:00 – 9:15）

接受的买卖盘类型  竞价盘  竞价限价盘

买卖盘价格限制
第一阶段价格限制:上日收市价±15%

买盘: 上日收市价-15% ≤ 价格 ≤上日收市价+15% 

卖盘:上日收市价-15% ≤ 价格 ≤上日收市价+15% 

允许的操作

买卖盘  输入 修改 取消

非自动对盘交易  输入
反驳成交

（非两边客交易）

优化开市前时段 - 输入买卖盘时段
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时间 5 分钟（9:15 – 9:20）

接受的买卖盘类型  竞价盘  竞价限价盘

买卖盘价格限制

第二阶段价格限制: 于输入买卖盘时段结束时录得的最低卖出价与最高
买入价

买盘: 上日收市价 -15% ≤ 价格 ≤上限价格限制
卖盘:上日收市价 +15% ≥ 价格 ≥下限价格限制

• 下限价格限制= 于9:15录得的最低卖出价1或最高买入价2

• 上限价格限制= 于9:15录得的最高买入价3或最低卖出价4

允许的操作

买卖盘  输入 修改 取消

非自动对盘交易  输入
反驳成交

（非两边客交易）

优化开市前时段 - 不可取消时段（之前为对盘前时段）

(1) 若9:15录得的最高买入价> 最低卖出价
(2) 若9:15录得的最高买入价< 最低卖出价
(3) 若9:15录得的最高买入价> 最低卖出价
(4) 若9:15录得的最高买入价< 最低卖出价
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时间
0-2分钟（9:20-9:22）

（对盘1会按最终参考平衡价格随机于9:20 – 9:22开始）

接受的买卖盘类型  竞价盘  竞价限价盘

价格限制

第二阶段价格限制: 于输入买卖盘时段结束时录得的最低卖出价与最高买入价

买盘: 上日收市价 -15% ≤ 价格 ≤上限价格限制
卖盘:上日收市价 +15% ≥ 价格 ≥下限价格限制

• 下限价格限制= 于9:15录得的最低卖出价2或最高买入价3

• 上限价格限制= 于9:15录得的最高买入价4或最低卖出价5

允许的操作

买卖盘  输入 修改 取消

非自动对盘交易  输入
反驳成交

（非两边客交易）

优化开市前时段 - 随机对盘时段

(1) 开始进行对盘时，不可输入、取消及更改买卖盘。倘若未录得最终参考平衡价格，将不会进行对盘
(2) 若9:15录得的最高买入价> 最低卖出价
(3) 若9:15录得的最高买入价< 最低卖出价
(4) 若9:15录得的最高买入价> 最低卖出价
(5) 若9:15录得的最高买入价< 最低卖出价
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开市前时段价格限制的说明

(1) 于不可取消时段及随机对盘时段输入的竞价限价盘价格均不可偏离上日收市价±15% （即第一段价格限制）。
(2) 参考平衡价格只会于输入买卖盘时段结束时录得的最高买入价和最低卖出价之间形成（当最高买入价等于或高于最低卖出价）。

录得
上日收市价

第一阶段价格限制
（输入买卖盘时段）

第二阶段价格限制
（不可取消时段及随机对盘时段）

买卖盘
于上日收市价

±15%之内

输入竞价限价盘
OTP-C对买卖盘

的处理

接受

买盘
上日收市价-15% ≤价格
≤第二阶段上限价格限制

卖盘
上日收市价+15% ≥价格
≥第二阶段下限价格限制

接受(2)

买卖盘
于上日收市价

±15%之外
拒绝

输入竞价限价盘(1) OTP-C对买
卖盘的处理

拒绝

买盘
价格 > 第二阶段上限价格
限制; 或价格 < 上日收市

价-15%

卖盘
价格 < 第二阶段下限价格
限制 ; 或价格 >上日收市

价+15%
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开市前时段价格限制的说明

未录得
上日收市价

(例如公开招股股份)

第一阶段价格限制
（输入买卖盘时段）

第二阶段价格限制
（不可取消时段及随机对盘时段）

输入竞价限价盘

买盘
价格 ≤第二阶段
上限价格限制

卖盘
价格 ≥第二阶段
下限价格限制

接受(1)
买卖盘

价格限制检查将被放宽

9倍价格规则仍适用于开市前时
段（如同现在）

输入竞价限价盘
OTP-C对买卖
盘的处理

拒绝

买盘
价格 > 第二阶段
上限价格限制

卖盘
价格 < 第二阶段
下限价格限制

(1)参考平衡价格只会于输入买卖盘时段结束时录得的最高买入价和最低卖出价之间形成（当最高买入价等于或高于最低卖出价）。
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时间
8 - 10 分钟（9:20 – 9:30）

（于9:20 – 9:22之间完成对盘后随即开始）

接受的买卖盘类型 竞价盘 竞价限价盘

允许的操作

买卖盘 输入 修改 取消

非自动对盘交易 输入
反驳成交

（非两边客交易）

未完成买卖盘

竞价盘: 未完成的买卖盘会被系统取消

竞价限价盘：未完成的买卖盘若输入价格范围不偏离按盘价九倍或以上，将转为限
价盘并自动转至持续交易时段

优化开市前时段 - 暂停时段
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优化开市前时段

(1) 可进行卖空的指定证券名单可在交易所网址内查阅。
(2) 指定指數套戥卖空參与者进行的指定指數套戥卖空、指定股票期货对冲卖空參与者进行的股票期货对冲卖空及庄家或期权对冲參与者进行的期权对冲卖空将豁免卖空价

规则。
(3) 结构性产品流通量提供者进行结构性产品流通量提供者卖空及结构性产品对冲參与者进行结构性产品对冲卖空将不被允许。

• 除竞价盘外，于开市前时段容许可进行卖空的指定证券(1)以不低于上日收市价
的价格进行卖空（即卖空价规例）。

• 若未有录得上日收市价，开市前时段输入的卖空盘会被拒绝。

• 交易所买卖基金及杠杆及反向产品将豁免卖空价规则。

• 与收市竞价交易时段相同，某些特定参与者将豁免卖空价规则(2) 而某些卖空类
型将不被允许(3) 。

容许卖空

https://sc.hkex.com.hk/TuniS/www.hkex.com.hk/services/trading/securities/securities-lists/designated-securities-eligible-for-short-selling?sc_lang=zh-cn
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优化开市前时段

数据发布

• 开市前时段股份标记

• 输入买卖盘时段的参考价格

• 参考平衡价格

• 参考平衡成交量

• 买卖盘差额信息（方向及数量）

• 第一及第二阶段价格限制

• 开市前时段交易时段状态

向有关交易所参与者发布的系统信息

• 于开市前时段因违反价格限制而被
拒绝的买卖盘的系统信息

市场数据发布
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优化开市前时段资料发布

OMD-C 
开始

输入买
卖盘

不可取
消

随机对盘 暂停

开市前时段

持续交易
时段

于证券定义信息
(Security Definition 

Message)
显示上日收市价，输
入买卖盘上下限价格

限制

交易时段状态
(加入新交易时段) 

参考价
(于开市前时
段新增) 

于参考价信息(Ref 
Price Message

)显示不可取消时段
及随机对盘时段内输
入买卖盘的上下限价

格限制

1

2

交易时段
= 输入买卖盘

交易时段
= 不可取消

交易时段
= 随机对盘

交易时段
= 暂停

于参考价信息(Ref 
Price Message）

重设为0

对盘

交易时段
= 对盘

参考平衡价格及
买卖盘差额信息
（于开市前时段
新增）

3 参考平衡价格及买卖盘差额信息
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市场准备

优化开市前时段

优化开市前时段 日期 参与者

端对端测试 测试时段：2020年7月14日至2020年8月10日

提交测试结果：2020年8月12日或之前

所有交易所参与者必须参加

市场演习 2020年8月尾至9月，星期六 所有交易所参与者必须参加

推出 暂定2020年10月 ~
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其他数据

 设立专题网页提供相关数据
服务\交易\证券\概览\交易机制\优化开市前时段计划

https://www.hkex.com.hk/services/trading/securities/overview/trading-mechanism/pos-and-vcm-enhancement-initiatives?sc_lang=zh-HK


问题？

电邮: OTPC@hkex.com.hk
致电：2840 3626



附录



23

本简介所载数据仅供一般信息性参考，并不构成提出要约、招揽、邀请或建议以认购或购买任何证券或其他产品，亦
不构成提出任何形式的投资建议。本简介并非针对亦不拟分派给任何其法律或法规不容许的司法权区或国家的人士或
实体又或供其使用，也非针对亦不拟分派给任何会令香港交易及结算所有限公司（「香港交易所」）须受该司法权区
或国家任何注册规定所规管的人士或实体又或供其使用。

本简介载有前瞻性陈述，该等前瞻性陈述建基于现时香港交易所对其与其附属公司营运或期望参与运营的有关业务及
市场的预期、估计、预测、信念及假设，并非是对未来表现的保证，且受制于市场风险、不明朗因素及非香港交易所
所能控制的因素。因此，实际结果或回报或会与本简介中所作假设及所含陈述大有不同。一些措施的推进将取决于多
种外部因素，包括政府方针，监管审批，市场参与者行为，有竞争力的发展，以及（当相关时）与潜在商业伙伴确定
协议并成功订立协议。因此，并不保证本简介所述措施将得以实施，亦不保证其实施方式或时间框架与本简介所述一
致。

尽管本简介所载资料均取自认为是可靠的来源或按当中内容编备而成，香港交易所概不就有关数据或数据就任何特定
用途而言的准确性、有效性、时效性或完备性作任何保证。若资料出现错漏或其他不准确又或由此引起后果，香港交
易所概不负责或承担任何责任。本简介所载数据乃按「现况」及「现有」的基础提供，数据内容可能被修订或更改。
有关资料不能取代根据阁下具体情况而提供的专业意见，而本简介概不构成任何法律意见。香港交易所对使用或依赖
本简介所提供的数据而直接或间接产生的任何损失或损害概不负责或承担任何责任。

免责声明


