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優化開市前時段的背景

原因

開市前時段於2002年引入，至今已超過17年，而市場環
境已有巨大的變化

市場參與者指出，可將收市競價交易時段相關功能應用
於開市前時段

收市競價交易時段已實施三年並廣受市場參與者接納

提升開市前時
段流通量

促進價格發現 市場諮詢 - 市場普遍支持優化開市前時段
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開市前時段的主要優化功能

時
段

説
明

9:00

暫停時段
（8-10分鐘）

未能配對的競價

限價盤，將以限

價盤轉入持續交

易時段

9:15 9:20 9:22

輸入買賣盤時段
（15分鐘）

不可取消時段
（5分鐘）

隨機對盤時段
（0-2分鐘）

價格限制:

上日收市價±15%
最低賣出價與最高買入價

（於輸入買賣盤時段結束時錄得）

允許的操作

 輸入； 取消/修改

時間

開市前時段

接受的買賣盤類型: 

競價盤

競價限價盤

輸入/取消/修改

3

對盤後 9:30 

持續交易
時段

1

2

其他優化功能

4. 適用證券（開市前時段證券）：所有股本證券，基金及槓桿及反向產品

5. 容許在可進行賣空的指定證券以不低於上日收市價的價格進行賣空

6. 發放更多市場數據

4

5

6
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優化開市前時段

• 所有股本證券，包括
• 預託證券
• 投資公司
• 優先股；及
• 合訂證券

• 基金，包括
• 交易所買賣基金；及
• 房地產投資信託基金

• 槓桿及反向產品。為確保收市競價時段與開市前時段一致，於實施開市前時段的優化時，
收市競價時段亦會涵蓋槓桿及反向產品

• 不包括債務證券、結構性產品、認股權證及供股權。

適用證券
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優化開市前時段

(1) 沒有上日收市價（例如首次公開招股股份）及停牌後復牌的股票，在輸入買賣盤時段的第一階段價格限制將不適用於這類股份
(2) 倘若在輸入買賣盤時段結束時未有錄得限價買賣盤，第二階段的價格限制則會跟第一階段一樣

• 設有分兩個階段的價格限制

• 第一階段:上日收市價±15%（不適用於一些特定情況(1) ）

• 第二階段(2)：上限價格限制 - 輸入買賣盤時段結束時錄得的最高買入價和最低賣出價的較高者

下限價格限制 - 輸入買賣盤時段結束時錄得的最高買入價和最低賣出價的較低者

投資者須留意，為便利開市前時段後的交易，只要輸入的被動競價限價盤（即買盤價格低於下限價格限制或
賣盤價格高於上限價格限制）介乎上日收市價±15%，買賣盤仍會被接受。

然而,若被動的買賣盤超出第二階段的上/下限價格限制，買賣盤將不會在開始前時段獲得配對。

價格限制
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時間 15 分鐘（9:00 – 9:15）

接受的買賣盤類型  競價盤  競價限價盤

買賣盤價格限制
第一階段價格限制:上日收市價±15%

買盤: 上日收市價-15% ≤ 價格 ≤上日收市價+15% 

賣盤:上日收市價-15% ≤ 價格 ≤上日收市價+15% 

允許的操作

買賣盤  輸入 修改 取消

非自動對盤交易  輸入
 反駁成交

（非兩邊客交易）

優化開市前時段 - 輸入買賣盤時段
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時間 5 分鐘（9:15 – 9:20）

接受的買賣盤類型  競價盤  競價限價盤

買賣盤價格限制

第二階段價格限制: 於輸入買賣盤時段結束時錄得的最低賣出價與最高
買入價

買盤: 上日收市價 -15% ≤ 價格 ≤上限價格限制
賣盤:上日收市價 +15% ≥ 價格 ≥下限價格限制

• 下限價格限制 = 於9:15錄得的最低賣出價1或最高買入價2

• 上限價格限制 = 於9:15錄得的最高買入價3或最低賣出價4

允許的操作

買賣盤  輸入 修改 取消

非自動對盤交易  輸入
 反駁成交

（非兩邊客交易）

優化開市前時段 - 不可取消時段(之前為對盤前時段）

(1) 若9:15錄得的最高買入價> 最低賣出價
(2) 若9:15錄得的最高買入價< 最低賣出價
(3) 若9:15錄得的最高買入價> 最低賣出價
(4) 若9:15錄得的最高買入價< 最低賣出價
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時間
0-2分鐘（9:20-9:22）

（對盤1會按最終參考平衡價格隨機於9:20 – 9:22開始）

接受的買賣盤類型  競價盤  競價限價盤

價格限制

第二階段價格限制: 於輸入買賣盤時段結束時錄得的最低賣出價與最高買入價

買盤: 上日收市價 -15% ≤ 價格 ≤上限價格限制
賣盤:上日收市價 +15% ≥ 價格 ≥下限價格限制

• 下限價格限制= 於9:15錄得的最低賣出價2或最高買入價3

• 上限價格限制= 於9:15錄得的最高買入價4或最低賣出價5

允許的操作

買賣盤  輸入 修改 取消

非自動對盤交易  輸入
 反駁成交

（非兩邊客交易）

優化開市前時段 - 隨機對盤時段

(1) 開始進行對盤時，不可輸入、取消及更改買賣盤。倘若未錄得最終參考平衡價格，將不會進行對盤
(2) 若9:15錄得的最高買入價> 最低賣出價
(3) 若9:15錄得的最高買入價< 最低賣出價
(4) 若9:15錄得的最高買入價> 最低賣出價
(5) 若9:15錄得的最高買入價< 最低賣出價
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開市前時段價格限制的説明

(1) 於不可取消時段及隨機對盤時段輸入的競價限價盤價格均不可偏離上日收市價±15% （即第一段價格限制）。
(2) 參考平衡價格只會於輸入買賣盤時段結束時錄得的最高買入價和最低賣出價之間形成（當最高買入價等於或高於最低賣出價）。

錄得
上日收市價

第一階段價格限制
（輸入買賣盤時段）

第二階段價格限制
（不可取消時段及隨機對盤時段）

買賣盤
於上日收市價

±15%之內

輸入競價限價盤
OTP-C對買賣盤

的處理

接受

買盤
上日收市價-15% ≤價格
≤第二階段上限價格限制

賣盤
上日收市價+15% ≥價格
≥第二階段下限價格限制

接受(2)

買賣盤
於上日收市價

±15%之外
拒絕

輸入競價限價盤(1) OTP-C對買
賣盤的處理

拒絕

買盤
價格 > 第二階段上限價格
限制; 或價格 < 上日收市

價-15%

賣盤
價格 < 第二階段下限價格
限制 ; 或價格 >上日收市

價+15%
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開市前時段價格限制的説明

未錄得
上日收市價

(例如公開招股股份)

第一階段價格限制
（輸入買賣盤時段）

第二階段價格限制
（不可取消時段及隨機對盤時段）

輸入競價限價盤

買盤
價格 ≤第二階段
上限價格限制

賣盤
價格 ≥第二階段
下限價格限制

接受(1)
買賣盤

價格限制檢查將被放寬

9倍價格規則仍適用於開市前時
段（如同現在）

輸入競價限價盤
OTP-C對買賣
盤的處理

拒絕

買盤
價格 > 第二階段
上限價格限制

賣盤
價格 < 第二階段
下限價格限制

(1)參考平衡價格只會於輸入買賣盤時段結束時錄得的最高買入價和最低賣出價之間形成（當最高買入價等於或高於最低賣出價）。
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時間
8 - 10 分鐘（9:20 – 9:30）

（於9:20 – 9:22之間在完成對盤後隨即開始）

接受的買賣盤類型 競價盤 競價限價盤

允許的操作

買賣盤 輸入 修改 取消

非自動對盤交易 輸入
 反駁成交

（非兩邊客交易）

未完成買賣盤

競價盤: 未完成的買賣盤會被系統取消

競價限價盤：未完成的買賣盤若輸入價格範圍不偏離按盤價九倍或以上，將轉為限
價盤並自動轉至持續交易時段

優化開市前時段 - 暫停時段



15

優化開市前時段

(1) 可進行賣空的指定證券名單可在交易所網址内查閱。
(2) 指定指數套戥賣空參與者進行的指定指數套戥賣空、指定股票期貨對沖賣空參與者進行的股票期貨對沖賣空及莊家或期權對沖參與者進行的期權對沖賣空將豁免賣

空價規則。
(3) 結構性產品流通量提供者進行結構性產品流通量提供者賣空及結構性產品對沖參與者進行結構性產品對沖賣空將不被允許。

• 除競價盤外，於開市前時段容許可進行賣空的指定證券(1)以不低於上日收市價
的價格進行賣空（即賣空價規例）。

• 若未有錄得上日收市價，開市前時段輸入的賣空盤會被拒絕。

• 交易所買賣基金及槓桿及反向產品將豁免賣空價規則。

• 與收市競價交易時段相同，某些特定參與者將豁免賣空價規則(2) 而某些賣空類
型將不被允許(3) 。

容許賣空

https://www.hkex.com.hk/Services/Trading/Securities/Securities-Lists/Designated-Securities-Eligible-for-Short-Selling?sc_lang=zh-HK
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優化開市前時段

數據發佈

• 開市前時段股份標記

• 輸入買賣盤時段的參考價格

• 參考平衡價格

• 參考平衡成交量

• 買賣盤差額資訊（方向及數量）

• 第一及第二階段價格限制

• 開市前時段交易時段狀態

向有關交易所參與者發佈的系統信息

• 於開市前時段因違反價格限制而被
拒絕的買賣盤的系統信息

市場數據發佈



17

優化開市前時段資料發佈

OMD-C 
開始

輸入買
賣盤

不可取
消

隨機對盤 暫停

開市前時段

持續交易
時段

於證券定義信息
(Security Definition 

Message)
顯示上日收市價，輸
入買賣盤上下限價格

限制

交易時段狀態
(加入新交易時段) 

參考價
(於開市前時
段新增) 

於參考價信息(Ref 
Price Message

)顯示不可取消時段
及隨機對盤時段内輸
入買賣盤的上下限價

格限制

1

2

交易時段
= 輸入買賣盤

交易時段
= 不可取消

交易時段
= 隨機對盤

交易時段
= 暫停

於參考價信息(Ref 
Price Message）

重設為0

對盤

交易時段
= 對盤

參考平衡價格及
買賣盤差額資訊
（於開市前時段
新增）

3 參考平衡價格及買賣盤差額資訊
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市場準備

優化開市前時段

優化開市前時段 日期 參與者

端對端測試 測試時段：2020年7月14日至2020年8月10日

提交測試結果：2020年8月12日或之前

所有交易所參與者必須參加

市場演習 2020年8月尾至9月，星期六 所有交易所參與者必須參加

推出 暫定2020年10月 ~
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其他資料
 設立專題網頁提供相關資料
服務\交易\證券\概覽\交易機制\優化開市前時段計畫

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


問題？

電郵: OTPC@hkex.com.hk
致電：2840 3626
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本簡介所載資料僅供一般資訊性參考，並不構成提出要約、招攬、邀請或建議以認購或購買任何證券或其他產品，亦
不構成提出任何形式的投資建議。本簡介並非針對亦不擬分派給任何其法律或法規不容許的司法權區或國家的人士或
實體又或供其使用，也非針對亦不擬分派給任何會令香港交易及結算所有限公司（「香港交易所」）須受該司法權區
或國家任何註冊規定所規管的人士或實體又或供其使用。

本簡介載有前瞻性陳述，該等前瞻性陳述建基於現時香港交易所對其與其附屬公司營運或期望參與運營的有關業務及
市場的預期、估計、預測、信念及假設，並非是對未來表現的保證，且受制於市場風險、不明朗因素及非香港交易所
所能控制的因素。因此，實際結果或回報或會與本簡介中所作假設及所含陳述大有不同。一些措施的推進將取決於多
種外部因素，包括政府方針，監管審批，市場參與者行為，有競爭力的發展，以及（當相關時）與潛在商業夥伴確定
協定並成功訂立協定。因此，並不保證本簡介所述措施將得以實施，亦不保證其實施方式或時間框架與本簡介所述一
致。

儘管本簡介所載資料均取自認為是可靠的來源或按當中內容編備而成，香港交易所概不就有關資料或數據就任何特定
用途而言的準確性、有效性、時效性或完備性作任何保證。若資料出現錯漏或其他不準確又或由此引起後果，香港交
易所概不負責或承擔任何責任。本簡介所載資料乃按「現況」及「現有」的基礎提供，資料內容可能被修訂或更改。
有關資料不能取代根據閣下具體情況而提供的專業意見，而本簡介概不構成任何法律意見。香港交易所對使用或依賴
本簡介所提供的資料而直接或間接產生的任何損失或損害概不負責或承擔任何責任。

免責聲明


