
智行理财网
美股熔断机制触发规则（美股熔断机制触发规则是什么）

编者注：市场波动调节机制类似于“熔断机制”，在证券或期货价格
在短时间内出现暴涨或暴跌时，通过预设机制干预市场交易，缓解价格的大幅波动。市调机制
有助提醒
市场个别股份的价
格大幅变动，让参与者于短暂冷静期内重新评估其策略和持仓，并作出投资决策。

10月26日早间，港交所发布了一则关于衍生品市场波动调节机制的公告：

也就是说，因为技术原因，原本存在于衍生品市场的波动调节机制被暂停，具体何
时恢复需要等港交所官方通知。

那么，市调机制到底是什么？暂停后对于投资者而言影响大不大？

一、什么是市调机制？
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简单来说，港交所的市调机制(VCM)就是港股
版的“熔断机制”，标的价格若在一个特定的时间内偏离超过预定的百分比，会触
发一个5分钟的冷静期，以便在有需要的情况下，为市场参与者留出一个“喘息”
的机会，重新审视他们的策略，有助于在市场波动的情况下重新建立有序的市场。

注意的是，本次港交所只暂停了衍生品市场的波动调节机制，而非证券市场的波动
调节机制。

二、市调机制涵盖哪些合约？

港交所在2016年就推出了衍生品市场的市调机制
，并在2020年进行了改版，根据最新
机制，港股市场波动调节涵盖股票的范围包括：恒生指数期货 $HSImain.HK 
、小型恒生指数期货 $MHImain.HK 、恒生中国企业指数期货
$HHImain.HK、小型恒生中国企业指数期货 $MCHmain.HK 及恒生科技指数期货
$HTImain.HK 中的首两个合约月份。

除了衍生品市场之外
，证券市场也同样存在市场波动调节机制，其应用范围和触发门槛如下：
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需要注意的是，
以上机制不会暂停交易，也并非用来限制合约每日的价格波幅，并且根据优化后的
规则，市场波动调节机制在每个交易时段可被多次触发。

三、衍生品市调机制具体运作过程？

1.在衍生产品市场，倘若市调机制交易所合约的价格偏离 5
分钟前的最后成交价超过±5％（市调机制参考价），便会开始一个 5
分钟的冷静期。在冷静期内，容许买卖在价格限制内进行。在冷静期后，将恢复没
有限制的正常交易。

2.市调机制适用时段：正常交易时段中某段时段（09:30 至 12:00 及 13:15 至
16:10）的交易指示（市调机制交易所合约买卖盘）

3.不适用的时段：

开市 - 早市及午市交易时段的首 15
分钟不设市调机制监测，以便交易时段开始时可自由地进行价格发现；

午市交易时段 - 午市交易时段的最后 20 分钟1不设市调机制监测，确保该时段；
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结束前有 15 分钟可自由地进行价格发现，避免投资者因难以将即日的持仓平仓而
承受隔夜风险。

来源：港交所

四、暂停衍生品市调机制，对投资者影响大吗？

小编扒了一下历史资料，发现港股曾经在2019年9月5日出现过衍生品市场出现交
易故障，不同的是，官方于下午2点暂停了衍生品市场交易。

据新浪财经历史当天的报道，当时系统在9时30分已开始出现异常，9时30分后期
指每分钟成交量只有数十张，甚至低见20张，与平日成交数百张差甚远，当日只成
交1.9万张，即相当超过90%的订单都未能成交。

分析人士表示，“因为期货或期指有杠杆，加上交易成本
较低，机构投资者一般会利用期货市场作现货市场的对冲
，例如当现货市场出现急性急跌，他们则可以在期货市场部署，但由于今日停止交
易未能做对冲，为减轻风险，机构投资者就会减低持仓，导致成交量下降。
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当日晚间，香港交易所发布官方公告确认，由于供应商提供的交易系统软件出现问
题，影响衍生产品市场；正与供应商合作解决此问题，并将适时提供最新消息。香
港交易所与相关系统供应商经过详细的调查及检测后，决定9月6日恢复衍生产品市
场之交易。因此从上一次经验来看，港交所对于衍生品市场故障处理的效率还是较
为迅速的。

回到
本次因技术合作方的原因导致市场波动调节机制暂停，港交所今日指出，期交所现
正与供应商合作解决
问题，并将适时发布进一步的公告，至于
香港交易及结算所有限公司现货市场之市场波动调节机制则不受影响，运作如常。

华盛资讯将会持续跟进事件相关消息，投资者可以收藏本文留意更新情况。

五、港股和美股的“熔断机制”有何不同？

港股的市调不会强制上市公司暂停市场交易,另外，市调机制将于每个交易日上下午
各容许一段「冷静期」，触发机制的股份在「冷静期」内只能于限定的价格区间内
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进行交易。

风险及免责提示：以上内容仅代表作者的个人立场和观点，不代表华盛的任何立场，华盛亦无法证实上述内容的真实性、
准确性和原创性。投资者在做出任何投资决定前，应结合自身情况，考虑投资产品的风险。必要时，请咨询专业投资顾问
的意见。华盛不提供任何投资建议，对此亦不做任何承诺和保证。
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