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  以下為今日（十一月二十八日）在立法會會議上梁繼昌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： 

 

  由於使用新科技令處理黑池交易的效率提高，以致市場更廣泛利用暗盤流通

量進行股票交易及發展所謂的黑池及暗盤買賣。黑池作為公開證券交易所的另類

交易平台，可讓金融機構避過公眾的視線，以隱名方式及較低的交易費用進行大

量股票交易。為增加香港上市證券在黑池內交易後的透明度，香港聯合交易所有

限公司於二零一一年二月一日引進一項自願申報要求。根據證券及期貨事務監察

委員會（證監會）的統計數字，二零一一年二月至二零一二年二月，透過黑池進

行的交易的成交額約佔香港證券市場總成交額的 1．5%。因應電子交易活動的增

長，證監會於二零一二年七月發出《有關監管電子交易的諮詢文件》，以諮詢公眾。

就此，政府可否告知本會： 

 

（一）就應否禁止、規管或鼓勵黑池交易的事宜，有否採取官方立場；若有，詳

情為何； 

 

（二）是否知悉，證監會將於何時發表上述諮詢工作的結果和結論；及 

 

（三）當局會否考慮立法規管黑池交易，藉以提高其透明度、保持本地股票市場

持正運作，以及給予散戶投資者較佳保障；若會，立法時間表為何，以及會否就

擬議法例另行諮詢公眾？ 

 

答覆： 

 

主席： 

 

  我就問題回覆如下： 

 

（一）及（三）隱蔽式流通量的存在是由於市場人士不斷尋找方法以更快的速度

和更好的價格執行交易，同時盡量減少特別是大宗交易對市場的影響。近年科技

的發展提升了處理隱蔽式流通量的效率，繼而促使一般稱為黑池的電子交易平台



的增長，此等平台不就其接收或存在於其中的買賣盤提供交易前透明度。 

 

  跟美國和歐洲相比，黑池交易在亞洲（包括香港）的交易量相對較低。例如，

於二零一二年十月底，在香港黑池執行的交易申報量約佔市場總成交的 2．2%。 

 

  在現行的規管制度下，黑池營運商須根據《證券及期貨條例》（該條例）第Ｖ

部向證券及期貨事務監察委員會（證監會）申請牌照。黑池營運商的牌照一般受

到一系列牌照條件限制，而他們的操守亦須受證監會持續監管。此外，與該條例

下的其他持牌人一樣，黑池營運商需遵守該條例及根據該條例訂立的附屬法例和

其他守則的條文，例如《證監會持牌人或註冊人操守準則》。 

 

  為更有效地監測香港的黑池活動，香港交易所（交易所）於二零一一年二月

一日推出了自願申報要求，要求交易所參與者向交易所列明所有在黑池進行的香

港股票交易，並以「另類交易平台」（ＡＬＰ）標示。自二零一二年十月三日起，

交易所已在其規則強制有關申報要求。 

 

  美國和歐洲的監管機構，以及國際監管機構如國際證監會組織，一直密切注

視黑池的發展。我們與監管機構會繼續密切監察有關的國際發展情況，以確保香

港的規管水平與國際做法看齊。 

 

（二）近年，科技發展造就自動化電子交易盛行。就如其他主要市場，越來越多

人使用普遍稱為「直達市場」的安排，並在進行交易和執行交易策略時採用複雜

的買賣程式。由於交易已成為近乎即時執行的過程，大致上不受人為干預，因此

有需要採取相應行動，以確保透過「直達市場」安排或採用買賣程式執行的交易

是以公平有序的方式進行，以保持市場穩健。 

 

  故此，證監會於二零一二年七月發表了《有關監管電子交易的諮詢文件》。文

件中載述證監會提出有關監管規定的建議，藉此規定中介人須管理及降低在自動

化環境下進行交易所引致的風險。文件的建議旨在建立一套更全面一致的電子交

易監管框架。該等建議適用於以電子方式（包括經互聯網或透過買賣程式）向市

場落盤的持牌人或註冊人，而該等買賣盤為買賣在交易所上市或買賣的證券及期

貨合約。該等建議並不適用於黑池營運商或黑池交易平台。 

 

  該諮詢文件的諮詢期已在九月底結束。證監會正考慮就上述諮詢文件所提出

的意見，並將在適當時候發表諮詢總結。 

 

 

完 


