
 

 

新聞公報 
 

立法會十二題：黑池交易的監管  
 

２０１０年３月３日（星期三） 
 
 

 
  以下為今日（三月三日）在立法會會議上葉劉淑儀議員的提問和財經事務及

庫務局局長陳家強的書面答覆： 
 
問題： 
 
  據報，新加坡交易所與一所國際性的證券電子交易中心合作成立「黑池」交

易平台，以供機構投資者對在亞太地區包括澳洲，香港及日本上市的股票以離岸

交易形式進行大宗交易。關於「黑池」交易在港的發展情況，政府可否告知本會： 
 
（一）是否知悉在過去十二個月，本港每月平均以「黑池」交易平台進行的香港

股票（港股）成交量，以及該數量佔港股總成交量的百分比為何； 
 
（二）現時證券及期貨事務監察委員會（證監會）是否根據《證券及期貨條例》

（第５７１章）監管以「黑池」交易平台進行的交易活動；是否知悉，「黑池」

交易平台的營辦商需否向證監會申請相關牌照；若然，必要的申請條件、審批程

序及證監會的監管範圍為何； 
 
（三）鑒於「黑池」是一種為買賣雙方匿名配對大宗股票交易的平台，並主要由

機構投資者參與買賣，有否評估「黑池」交易對一般投資者所造成的不公平情況；

若有，詳情為何；若否，原因為何； 
 
（四）鑒於有報道指美國於去年十月已通過條例草案，以加強對「黑池」交易的

監管，以及增加金融產品交易時的透明度，當局會否彷效美國的做法，檢討相關

的監察機制，以規管「黑池」交易活動； 
 
（五）鑒於有報道指出，有「黑池」交易營辦商表示在其交易平台進行的港股成

交量將可達港股總成交量的５至１０％，直接影響在港透過香港交易所（港交所）

所進行的股票成交量，是否知悉，香港交易所及當局有何應對措施；及 
 
（六）有否評估發展另類交易（例如「黑池」交易）平台對香港長遠維持其在世



 

 

界金融中心地位的利與弊；若有，詳情為何；若否，原因為何？ 
 
答覆： 
 
主席： 
 
  「黑池」是一種主要的另類交易平台，此等平台指容許在傳統交易所外進行

證券交易的設施。顧名思義，黑池的運作並不透明，原因是缺乏交易前透明度（即

不會展示買賣盤價及報價人士的身分）和交易後透明度（即不會向公眾披露已執

行交易的詳情），這是為切合機構投資者及其他尋求執行大宗交易人士的需要而

設，從而盡量減低對市場價格的影響。 
 
  現就各分題，回應如下： 
 
（一）現時在香港營運並提供港股交易服務的黑池共有十家，主要是經紀行／銀

行的內部交易系統（ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｒｏｓｓｉｎｇ ｅｎｇｉｎｅ），

當中的客戶買賣盤會先經該行內部的黑池配對（即內部化），才會傳送至交易市

場。據估計，在這些黑池內執行的交易佔市場成交總額不足３％。 
 
（二）在香港營運內部黑池的經紀行／銀行均已根據《證券及期貨條例》第Ｖ部

向證監會取得第１類（證券交易）及第７類（提供自動化交易服務）牌照。 
 
  申請人所須符合的規定載於《證券及期貨條例》，並詳細闡述於證監會的《適

當人選的指引》。總括而言，申請人必須： 
 
（ｉ）是法團； 
 
（ｉｉ）使證監會信納它是獲發牌的適當人選，並擁有適當的組織架構、良好的

內部監控系統及具備合適資格的人員以確保它能履行在監管制度下的責任，以及

擁有適當的基礎設施和內部監控系統以便有效地管理風險、避免利益衝突及製備

妥善的審計記錄； 
 
（ｉｉｉ）擁有最少兩名負責人員直接監督每項受規管活動的進行； 
 
（ｉｖ）確保其大股東的狀況不會使其作為獲發牌及繼續持牌的適當人選的資格

受到質疑；及 
 
（ｖ）符合訂明的財務及償債能力規定。 



 

 

 
（三）由經紀行／銀行自營的黑池目前只佔市場成交額一個很小的百分比。在公

平參與的問題上，現階段並沒有為散戶投資者帶來任何不利影響。 
 
（四）我們知悉美國或歐洲尚未引入新的監管要求。美國證券交易委員會就提升

黑池的透明度提出了建議，並剛剛完成有關公眾諮詢。歐洲委員會已在其對《金

融工具市場指令》實施情況的整體檢討中，就監管黑池的工作展開檢討。國際證

券事務監察委員會組織也開展了新的工作項目，審視黑池的增長可能引發的監管

事項，而證監會是該工作隊伍的成員。我們正聯同證監會注視全球發展，並會在

適當時檢討我們的規例。 
 
（五）現時，所有由證監會發牌的自動化交易服務提供者進行的港股交易均有向

香港交易所呈報。證監會及香港交易所會繼續監察黑池在本地及區內的發展。 
 
（六）一般而言，黑池並非新的現象。須執行大宗交易的市場參與者（例如機構

投資者）一直設法避免在時機尚未成熟時向整體市場透露其全盤交易意向，以降

低交易成本。黑池有利於降低交易成本、提高交易效率，以及在所提供的交易服

務方面作出重大革新。但另一方面，我們注意到黑池的興起也令人關注其欠缺透

明度，並因而構成雙層市場，使公眾無從得知關於股票價格及流通量的資訊。我

們正聯同證監會監察黑池在香港及其他主要市場的發展，並會採取一切所需措

施，以確保市場有秩序和公平地運作。 
 
完  
 
 
 


