
實施收市競價交易時段（收市競價） 
第二階段 

 
簡報 

2017年5月 
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第二階段的實施 

背景 
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 很多機構投資者及被動型基金的投資須按收市價執行交易（此亦是許多被動

型基金的投資規定）。此前，我們預計這些交易： 

 於一般交易日佔股本交易金額約 10% 

 在重大指數調整日佔股本交易金額約或超過 30% 

 收市價用於投資組合估值和及基準 

 交易難以按收市價執行 

 指數基金追蹤誤差較大，影響投資回報 

 交易所參與者未能按收市價執行買賣盤而引致交易所參與者和投資者之間關

係緊張   

為何需要收市競
價交易時段？ 

沒有收市競價交
易時段的問題 

推出收市競價交易時段旨在使港交所的收市安排與國際其他市場接軌及 
便利投資者（尤其是機構投資者及基金經理）以證券收市價執行交易 

2016年7月成功推出收市競價交易時段首階段， 
以滿足機構投資者對按收市價執行交易的需求 
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收市競價採取謹慎的分兩階段實施，確保市場平穩過渡 
 

收市競價第二階段旨在吸取首階段的經驗後進一步滿足市場的需求 

市場需求 分兩階段實施 

 
收市競價首階段 

 
 

• 涵蓋機構投資者需要以收
市價執行交易及進行指數
重整的主要指數成分股 
 

• 未完成的受監管賣空盤可
帶入收市競價交易時段，
但收市競價交易時段內不
允許輸入賣空盤 
 

 
收市競價第二階段  

（在推出首階段六個月後 
考慮） 

 
• 訴求 1：考慮擴大收市競
價交易時段證券名單 
 

• 訴求 2：允許收市競價交
易時段內輸入受監管賣空
盤，以便滿足機構投資者
的需要 
 
 

更高效的收市交易 

確保市場持正操作 

價格波幅穩定 
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收市競價首階段檢討：對交易沒有重大及不良的影響 

流動性 
• 收市競價交易時段內流動性良好 

• 對持續交易時段的流動性沒有不良影響 

• 沒有明顯不尋常的交易活動 

• 收市時的價格波動可控，絕大部份股票的收市價對比持續交易時段
收市價波幅不超過1% 

其他觀察 

首階段運作可滿足市場以收市價交易的目的之餘，亦對交易及股份價格沒有重大及不良影響 

市場反饋 • 市場及參與者反饋普遍正面 

交易執行效率 
• 以收市價執行的買賣盤（即競價盤）執行效率超過99.8% 

• 機構投資者和基金經理積極參與收市競價交易 
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收市競價交易時段成交額佔比健康 

收市競價股本證券於收市競價時段的成交額相對其全日成交額之佔比 (%) 

收市競價股本證券於收市競價時段的成交額佔其全日成交額之3％至34%不等 

MSCI  
調整日 

HSI 
調整日 

FTSE 
調整日 

平均百分比 
6.6% 

FTSE 
調整日 

HSI 
調整日 

MSCI  
調整日 
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收市競價交
易時段證券 

 
 

• 恒生綜合大型股指數及恒生綜合中
型股指數的成份股 

• AH股 
• 交易所買賣基金 
 

保留首階段的收市競價證券 （約540隻股份） 

• 恒生綜合大型股指數及恒生綜合中型股指數
的成份股 

• AH股 
• 交易所買賣基金 
 
加入： 
• 恒生綜合小型股指數成份股（約150隻股份） 

 

收市競價交
易時段内允
許輸入賣空

盤 

收市競價第二階段 
（約680隻股份）  

收市競價首階段 

不允許 允許 

• 以上數據於2017年4月編纂。現時現貨市場上共有約900隻可以賣空的指定證券，當中約有660隻在收市競價第二階
段實施後亦會是收市競價交易時段證券。屆時， 收市競價交易時段内將允許在這些證券輸入賣空盤，惟其價格不能低
於下午4時的收市競價交易時段參考價格。 

第二階段實施後 （暫定2017年第三季初） 



10 

在第二階段將優化更新收市競價證券名單的安排 

第二階段將實施一項優化安排，被相關指數剔除的收市競價交易時段證券亦會從收市競價交易時段證券   
名單中同時被剔除 

收市競價交易時段證券類型 

首階段 第二階段 

加入 刪除 加入 刪除 

1. 指數成份股* 
（按照正常指數調整 
時間表）  

在指數變動生效
日期 

不被刪除 

與首階段一樣 

在指數變動生效
日期 

2. A/H股 
  

A/H股上市首日
或現有H股的相
應A股的上市首
日 

相應H股或相應
A股的除牌日 

與首階段一樣  

3. 交易所買賣基金 上市首日 退市首日 

* 包括恒生綜合大型股指數、恒生綜合中型股指數及恒生綜合小型股指數的成份股。 


