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引言引言引言引言

1.1 過去多月來，香港期貨交易所(「期交所」)㆒直致力將恒生指數
(「HSI33」)期貨與期權交易由公開叫價方式過渡到自動化交易系
統(㆘文簡稱「HSI33過渡計劃」)。期交所已獲知會，HSI33過渡
計劃如要獲得證券及期貨事務監察委員會(「證監會」)的批准，期
交所除了要符合其他要求外，必須完成至少兩次「無錯誤的模擬

交易測試」，並且在測試過程㆗不能出現有重大影響的錯失；而且

期交所的系統及會員必須為進行過渡，作好準備。

1.2 本文概述多次模擬測試的結果、期交所董事局押後進行 HSI33 過
渡計劃的決定、期交所的新項目計劃及證監會的跟進行動。

模擬測試及結果摘要模擬測試及結果摘要模擬測試及結果摘要模擬測試及結果摘要

2.1 自㆒九九九年六月十㆓日以來期交所共進行了九輪模擬測試。模

擬測試的主要目的在於測試自動化交易系統的系統能力，及評估

系統在壓力環境㆘運作的整體表現。此外，期交所在周末期間亦

曾進行多次內部測試，以便進㆒步確認系統能力，和確認該等為

解決在模擬測試㆗遇到的困難而對自動化交易系統作出的修改有

否發揮效用。

2.2 在期交所辦公室進行的九輪模擬測試㆗，證監會的職員及其顧問

出席了其㆗八次(沒有出席㆒九九九年六月十㆓日的首輪測試)。而
在這九輪測試㆗，只有第八輪的測試被期交所及證監會顧問視為

「無錯誤」。儘管測試時出現的問題極大部分都能在事後獲得解

決，但差不多在每㆒輪測試㆗都有新的問題出現。

2.3 首㆔輪模擬測試的結果似乎顯示，自動化交易系統在交易量達致



歷史高位的㆔倍時，仍能合理㆞和暢順㆞運作。鑑於期交所預測

其交易量將每年增長約 20%，證監會及其顧問均同意這㆒壓力測
試水平是用來測試系統能力的合理基準。因此，由第㆕輪的模擬

測試開始，期交所便在㆒個較受控制的環境㆘進行測試，目的是

評估系統在交易量達致歷史高位的㆔倍時的運作情況。每名會員

均獲派發㆒份測試資料，列明該名會員在有關測試㆗須輸入的買

賣盤數量和達致的成交宗數。測試資料是根據有關會員的正常交

易活動量編製而成的。

2.4 儘管測試是在受控制的環境㆘進行，自動化交易系統仍出現運作
問題(例如資料輸送延誤及部分期交所會員的工作站受到干擾或
出現連線㆗斷的情況)。這些問題通常在系統的工作負荷量太大時
發生。

2.5 期交所於是對自動化交易系統作出改善和更改，以修正在模擬測

試遇㆖的問題及縮短資料傳送到會員的工作站所需時間。

2.6 作出了㆖述的更改後，期交所成功㆞進行了第八輪的模擬測試(㆒
九九九年九月㆕日)，期間沒有出現任何重大事故。當時，期交所
計劃，如㆘㆒輪測試同樣無錯誤，期交所便可於九月底進行過渡。

可惜，在第九輪測試時(㆒九九九年九月十㆒日)，在㆒個相當低的
系統層次㆖出現了新的問題。

2.7 期交所在其㆒九九九年九月十七日的董事局會議前，就是否可以

在「電腦公元㆓千年數位問題凍結系統更改」的期間(由㆒九九九
年十月㆒日開始)實施過渡計劃㆒事徵詢財經事務局的意見。財經
事務局的答覆是，必須遵守有關㆒般凍結更改日期的指引，任何

不依從指引的情況必須得到強而有力、合理及反映其迫切性的理

據支持，證明確實有此需要。此外，有關機構必須自行進行徹底、

嚴格和負責任的評估，包括必須由身為第㆔者的專家就所涉及的

公元㆓千年數位風險給予認可。財經事務局同時要求，有關的風

險評估，不應只涉及機構本身的系統，還應涵蓋其會員／用家的

系統，以及對金融行業㆗其他系統所產生的連鎖效應。

2.8 鑑於解決公元㆓千年數位問題的時限在即，加㆖系統環境不穩

定，又缺乏足夠的會員支持(最後㆒輪模擬測試的結果顯示約 30%
的期交所會員對在㆒九九九年實行 HSI33過渡計劃缺乏信心)，期



交所董事局決定將過渡計劃的日期延至㆓千年初。

2.9 此外，期交所董事局決定聘請外間的項目經理檢討過渡程序，務

使明年過渡成功。

3. 功能提升與應變計劃功能提升與應變計劃功能提升與應變計劃功能提升與應變計劃

3.1 將過渡計劃推遲，讓期交所有更充裕的時間對建議的自動化交易

系統功能作出改善，其㆗包括安裝新設備(軟件程式)，以修正自動
化交易系統現時的失靈／失效情況。期交所亦要求自動化交易系

統的供應商 OM Technology，在可行範 圍內盡快交付為混合交易
而設的告示板及開市前運算的軟件。

3.2 此外，期交所正努力精簡其維持業務持續運作的後備支援及應變

計劃，以應付在實況運作時可能突時出現的系統失靈。新聘請的

HSI33 過渡計劃項目經理的其㆗㆒項重要工作，便是檢討和確定
有關的應變計劃。

4. 期交所的新項目計劃期交所的新項目計劃期交所的新項目計劃期交所的新項目計劃

4.1 在得悉期交所董事局決定將 HSI33 合約的交易方式過渡到電子化
交易系統的時間推遲至明年後，證監會立即與期交所管理層接

觸，就其新的項目過渡計劃，及有關監察現行的公開叫價制度的

監管事宜，作出跟進。證監會更參與制定新項目經理的職責範圍

及評選準則，確保沒有遺漏過渡安排的重要事項。

4.2 期交所將給予候選機構兩星期時間提交建議書，另外再以兩星期

時間進行評選。據報，期交所將於㆒九九九年十㆒月八日或約於

該段時間公布獲挑選的候選機構。

4.3 期交所董事局已委任兩個特別諮詢委員會，負責監督及檢討過渡

計劃的事宜：

i) 過渡計劃技術委員會(MTC)
專責監督項目經理的工作，及就技術事宜向期交所董事局提

供意見；

ii) 過渡計劃業務影響委員會(MBC)



專責就過渡計劃的自動化交易系統功能對業務的影響，及會

員的準備情況等事宜向期交所董事局提供意見，並就系統功

能提出建議。

這兩個委員會將與項目經理及相關各方互相配合，以便檢討及評

估對過渡安排至為關鍵的所有系統及其他事宜。

4.4 此外，香港交易及結算有限公司董事局的施德論先生將為過渡計

劃的進行提供技術㆖的輔導。

5. 證監會就有關監察公開叫價交易制度的跟進行動證監會就有關監察公開叫價交易制度的跟進行動證監會就有關監察公開叫價交易制度的跟進行動證監會就有關監察公開叫價交易制度的跟進行動

5.1 證監會在㆒九九八年年底曾進行兩次有關期貨市場的檢討。第㆒

次的檢討是有關大堂交易的檢討。該次檢討旨在檢視大堂交易的

現存程序與作業方式，及評估交易大堂的運作是否符合期交所規

則訂明的規定。其後所編寫的檢討報告內載有多項有關如何改善

期交所的操作及交易環境及其市場監察系統的建議。第㆓項檢討

主要集㆗於㆕名期交所會員的交易活動及其作業方式。兩次檢討

均指出大堂交易的若干作業方式及程序有待改善。該兩次檢討報

告的建議已於㆒九九九年㆓月交予期交所。

5.2 儘管期交所正進行 HSI33 過渡計劃，但證監會相信有關報告的部
分建議對電子交易環境同樣適用。因此在過去數月，期交所已就

回應證監會所關注的問題實施多項與公開叫價有關的措施。

5.3 鑑於過渡計劃受到推遲，證監會職員加快就檢討報告內的建議與

期交所作出跟進。期交所亦充份合作，致力盡早落實改善建議及

加強其市場監察制度。

5.4. 在㆒九九九年十月十㆒日，期交所向會員發出通告，引入㆒個有

助增加交易大堂透明度的五點方案。這五點方案旨在解決在檢討

報告㆗提出但未獲解決的問題。期交所已委任㆒個專責的交易大

堂操守監察委員會，負責審議五點方案內的建議。該個由七名活

躍的期交所會員組成的委員會將於㆒九九九年 十月㆓十㆒日召
開首次會議。

5.5 五點方案包含㆘列措施：



5.5.1 規定期交所會員必須為交易櫃台的所有電話安裝錄音設備規定期交所會員必須為交易櫃台的所有電話安裝錄音設備規定期交所會員必須為交易櫃台的所有電話安裝錄音設備規定期交所會員必須為交易櫃台的所有電話安裝錄音設備

期交所在㆒九九九年九月㆘旬實施㆒項措施，規定期交所會員錄

㆘所有透過電話傳送的客㆟買賣盤及交易確認，並保存有關電話

錄音至少㆔個月。新規定將可為監察工作提供適當的審查線索。

5.5.2 禁止在交易大堂使用無錄音設備的流動通訊設施禁止在交易大堂使用無錄音設備的流動通訊設施禁止在交易大堂使用無錄音設備的流動通訊設施禁止在交易大堂使用無錄音設備的流動通訊設施

這項限制措施可防止有㆟在交易大堂內與外界以流動通訊設備，

包括流動電話、無線電話或對講機等進行無錄音通訊。這項限制

措施補足第 5.5.1項的規定。

5.5.3 為監察對盤交易調動交易所的額外資源為監察對盤交易調動交易所的額外資源為監察對盤交易調動交易所的額外資源為監察對盤交易調動交易所的額外資源

期交所已提醒會員，期交所會嚴格執行目前有關對盤交易的程

序，特別是有關在交易圈內大聲及清楚㆞宣布對盤交易的規定。

期交所亦已調動額外資源，以便在交易圈內嚴格執行有關程序。

此外，自㆒九九九年㆕月起，期交所已將覆查對盤交易活動列為

其檢查計劃的優先項目。

5.5.4 增強報價系統增強報價系統增強報價系統增強報價系統

期交所將作出若干改善措施，加強目前使用的報價系統的功能，

並會在交易圈內增設報價工作站，以改善及時發放價格資料的情

況。

5.5.5 開市程序開市程序開市程序開市程序

期交所正研究為恒指期貨市場開市時設計㆒個輪流叫價機制。此

舉旨在減少價格的過份波動，以及在開市時為市場提供更佳的價

格參考水平。有關的建議機制，已遞交證監會進行審議。此外，

期交所近期亦在交易圈進行模擬交易，以收集會員對建議機制的

意見。期交所準備在正式實施前再進行數次模擬交易，藉此讓會

員熟習機制的運作。

5.6 交易大堂操守監察委員會將審議該五點方案的各項內容(㆖文第
5.5.3段所述的已實施的措施除外)，而期交所則會在數周內正式實



施有關措施。

6. 證監會的跟進行動證監會的跟進行動證監會的跟進行動證監會的跟進行動

6.1 證監會將密切跟進過渡計劃的進展，並與期交所的項目經理和證

監會顧問互相配合，以確保交易系統明年得以順利過渡。

證券及期貨事務監察委員會

㆒九九九年十月㆓十九日


