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  以下为今日（十一月二十八日）在立法会会议上梁继昌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： 

 

  由于使用新科技令处理黑池交易的效率提高，以致市场更广泛利用暗盘流通

量进行股票交易及发展所谓的黑池及暗盘买卖。黑池作为公开证券交易所的另类

交易平台，可让金融机构避过公众的视线，以隐名方式及较低的交易费用进行大

量股票交易。为增加香港上市证券在黑池内交易后的透明度，香港联合交易所有

限公司于二零一一年二月一日引进一项自愿申报要求。根据证券及期货事务监察

委员会（证监会）的统计数字，二零一一年二月至二零一二年二月，透过黑池进

行的交易的成交额约占香港证券市场总成交额的 1.5%。因应电子交易活动的增长，

证监会于二零一二年七月发出《有关监管电子交易的咨询文件》，以咨询公众。就

此，政府可否告知本会： 

 

（一）就应否禁止、规管或鼓励黑池交易的事宜，有否采取官方立场；若有，详

情为何； 

 

（二）是否知悉，证监会将于何时发表上述咨询工作的结果和结论；及 

 

（三）当局会否考虑立法规管黑池交易，藉以提高其透明度、保持本地股票市场

持正运作，以及给予散户投资者较佳保障；若会，立法时间表为何，以及会否就

拟议法例另行咨询公众？ 

 

答复： 

 

主席： 

 

  我就问题回复如下： 

 

（一）及（三）隐蔽式流通量的存在是由于市场人士不断寻找方法以更快的速度

和更好的价格执行交易，同时尽量减少特别是大宗交易对市场的影响。近年科技

的发展提升了处理隐蔽式流通量的效率，继而促使一般称为黑池的电子交易平台



的增长，此等平台不就其接收或存在于其中的买卖盘提供交易前透明度。 

 

  跟美国和欧洲相比，黑池交易在亚洲（包括香港）的交易量相对较低。例如，

于二零一二年十月底，在香港黑池执行的交易申报量约占市场总成交的 2．2%。 

 

  在现行的规管制度下，黑池营运商须根据《证券及期货条例》（该条例）第Ｖ

部向证券及期货事务监察委员会（证监会）申请牌照。黑池营运商的牌照一般受

到一系列牌照条件限制，而他们的操守亦须受证监会持续监管。此外，与该条例

下的其他持牌人一样，黑池营运商需遵守该条例及根据该条例订立的附属法例和

其他守则的条文，例如《证监会持牌人或注册人操守准则》。 

 

  为更有效地监测香港的黑池活动，香港交易所（交易所）于二零一一年二月

一日推出了自愿申报要求，要求交易所参与者向交易所列明所有在黑池进行的香

港股票交易，并以「另类交易平台」（ALP）标示。自二零一二年十月三日起，交

易所已在其规则强制有关申报要求。 

 

  美国和欧洲的监管机构，以及国际监管机构如国际证监会组织，一直密切注

视黑池的发展。我们与监管机构会继续密切监察有关的国际发展情况，以确保香

港的规管水平与国际做法看齐。 

 

（二）近年，科技发展造就自动化电子交易盛行。就如其他主要市场，越来越多

人使用普遍称为「直达市场」的安排，并在进行交易和执行交易策略时采用复杂

的买卖程式。由于交易已成为近乎即时执行的过程，大致上不受人为干预，因此

有需要采取相应行动，以确保透过「直达市场」安排或采用买卖程式执行的交易

是以公平有序的方式进行，以保持市场稳健。 

 

  故此，证监会于二零一二年七月发表了《有关监管电子交易的咨询文件》。文

件中载述证监会提出有关监管规定的建议，藉此规定中介人须管理及降低在自动

化环境下进行交易所引致的风险。文件的建议旨在建立一套更全面一致的电子交

易监管框架。该等建议适用于以电子方式（包括经互联网或透过买卖程式）向市

场落盘的持牌人或注册人，而该等买卖盘为买卖在交易所上市或买卖的证券及期

货合约。该等建议并不适用于黑池营运商或黑池交易平台。 

 

  该咨询文件的咨询期已在九月底结束。证监会正考虑就上述咨询文件所提出

的意见，并将在适当时候发表咨询总结。 

 

 

完 


