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立法会十七题：香港的证券交易所的竞争力 

  

２０１１年４月６日（星期三） 

  以下为今日（四月六日）在立法会会议上石礼谦议员的提问和财经事

务及库务局局长陈家强的书面答复： 
 

问题： 
 

  据报，虽则在香港的证券交易所交易的证券的市场资本总值位列世界

第七，而本港的金融服务业占本地生产总值约百分之十六，但由于交易成

本高昂，香港的证券成交量近年始终未能挤身十大。亦有报道指出，香港

的证券交易成本分别较美国和英国高百分之三十五及百分之二十五，令机

构投资者不愿意时常进行交易，影响整体成交量。就此，政府可否告知本

会： 
 

（一）有否考虑推出措施降低证券交易成本，以维持香港的证券交易所的

竞争力；若有，有关的公众谘询时间表的详情为何； 
 

（二）鉴于可协助减低交易成本的黑池已在美国、欧洲及日本设立，政府

会否考虑鼓励在本港发展黑池以刺激交易；若会，详情为何；若否，原因

为何；及 
 

（三）鉴于有报道指出，香港交易所（港交所）将于未来三年动用十亿元

设立极速数据及处理中心，以增加市场的流通量，政府是否知悉，港交所

会否采取措施纾缓如此高速自动化交易可能引致的市场波动，使类似去年

在美国曾导致杜琼斯工业平均指数在短短数分钟内暴跌七百点的闪电崩

盘事件不会在香港发生？ 
 

 



答复： 
 

主席： 
 

  就提问的三个部分，我现回复如下： 
 

（一）二○一○年年底，香港在全球的交易所中，按交易量计算排行第十。

我们留意到二○一一年一月十日有关香港交易成本较高的报章报道。据该

篇报道，有关成本分析涵盖买卖差价成本、经纪佣金，以及因投资者预期

中的价格与实际执行的价格之间的差异所导致的其他交易隐性成本。后者

涉及买卖差价和缺乏隐名措施（据部分证券商所说），令人得悉部分买卖

盘背后的证券商身份。过去，香港交易及结算所有限公司（港交所）曾经

缩窄最低买卖差价及提出隐名交易，但发现这些措施对部分市场参与者来

说极具争议性。港交所相信有关措施对市场有利，会继续与市场探讨推行

这些措施的最佳方式。 
 

（二）现时共有十三家黑池已在香港运作经营，主要是经纪行／银行的内

部交易系统，当中的客户买卖盘会经该行内部的黑池配对。现时，黑池的

交易成交后必须呈报港交所，再由港交所通过其市场数据系统发布有关的

交易资料，以提供交易后透明度。 
 

  我们注意到黑池的兴起也令人关注其欠缺透明度，并因而构成双层市

场，使公众无从得知关于黑池的股票交易及流通量的资讯。我们知悉美国

和欧洲联盟也正就透明度等事宜检视其对黑池的规管架构。 
 

  证券及期货事务监察委员会（证监会）一直积极参与国际间有关暗盘

流动性监管问题的讨论。我们联同证监会会继续密切监察黑池在香港及其

他主要市场的发展。 
 

（三）美国在二○一○年五月六日发生的所谓「闪崩」事件，问题出于一

个自动执行的程式买卖盘，不设价格或时间限制地向电子小型期货市场发

出买卖盘，执行时间错乱所致。该次价格暴跌由很多因素构成，包括：交

易场所非常分散，各有不同的规则和做法；流通量提供者及高频交易商从

市场撤退；以及「ｓｔｕｂ ｑｕｏｔｅｓ」的影响（即流通量提供者或

投机者提出极高或极低的报价以权充履行庄家责任或进行投机活动），加

上市价盘和止蚀盘的广泛使用等等。这些因素在香港并不存在。例如，港

交所施加了一套规则限制买卖盘价格不致离市价太远，可确保香港市场不

会发生类似美国的「闪崩」事件。  

完 


