
香港證券學會 
持續培訓課程 

 

 
互聯互通： 

連接中國內地的新篇章 
 
 
 

香港交易所為此次活動的受邀演講嘉賓 

閻景來 
助理副總裁 

中國客戶關係及市場推廣部 

2017年3月27日 



2 2 

免責聲明 

本檔所載資料僅供一般資訊性參考，並不構成提出要約、招攬、邀請或建議以購買或出售任何證券，亦不構成提出任何投資建

議或任何形式的服務。本檔並不向個人投資者分派或供其使用。本檔並非針對亦不擬發給任何其法律或法規不容許的司法權區

或國家的人士或實體又或供其使用，也非針對亦不擬發給任何會令香港交易及結算所有限公司（「香港交易所」）、香港聯合

交易所有限公司（「聯交所」）、香港中央結算有限公司（「香港結算」）、深圳證券交易所（「深交所」）、上海證券交易

所（「上交所」）及中國證券登記結算有限責任公司（「中國結算」）（統稱「該等實體」，各稱「實體」）或其任何聯屬公

司又或此等公司所營運的任何公司須受該司法權區或國家任何註冊規定所規管的人士或實體又或供其使用。                                   

本檔概無任何章節或條款可視為對任何該等實體帶來任何責任。任何在深交所、上交所及聯交所執行的證券交易，包括透過深

港股票市場交易互聯互通機制或滬港股票市場交易互聯互通機制（統稱「證券市場互聯互通機制」），其上市、交易、結算及

交收的權利與責任，將完全取決於相關交易所及結算所的適用規則以及中國內地及香港的適用法律、規則及規例。本檔提及證

券市場互聯互通機制的股票交易時，適用的聯交所的規則、香港及中國內地的法規同時適用。現時，證券市場互聯互通機制下

的北向交易僅限香港持牌/受規管的仲介機構參與；而南向交易僅限中國內地持牌/受規管的仲介機構參與。香港及中國內地以

外的機構不可直接參與證券市場互聯互通機制。  

盡管本檔所載資料均取自認為是可靠的來源或按當中內容編備而成，該等實體概不就有關資料或資料就任何特定用途而言的準

確性、有效性、時效性或完備性作任何保證。若資料出現錯漏或其他不準確又或引起後果，該等實體及其營運的公司概不承擔

任何責任或負責。本檔所載資料乃按「現況」及「現有」的基礎提供，資料內容或會在證券市場互聯互通機制的實施過程中修

訂或更改。有關資料不能取代根據閣下具體情況而提供的專業意見，而本檔概不構成任何法律意見。該等實體對使用或依賴本

檔所提供的資料或作出的表述而直接或間接產生的任何損失或損害概不承擔任何責任。  

 



互聯互通最新發展 
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內地市場與香港市場逐步邁向“共同市場”時代 

中國內地 香港 

 人民幣國際化 

 逐步邁向雙向資本開放 

 自由貿易區擴大 

 人民幣貿易結算及付款 

 直接投資管道擴容： 人民幣合格境外機構投資者 

(RQFII) 

 離岸人民幣定價 

 內地資本市場發展 

 散戶投資者為驅動因素 

 衍生產品成交量迅速增長 

 首次公開招股的融資門戶 

 有限的直接投資管道：合格境外機構投資者 (QFII)

及合格境內機構投資者(QDII) 

 經濟騰飛 

 國企私有化 

共同市場時代 
2015- 

開放時代 
2011-2014 

國內增長時代 
2001-2010 

首次公開 

招股時代 
1993-2009 

IPO 
 離岸集資中心 

 獨立於內地市場 
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互聯互通的主要特點 

資料來源：香港交易所 
* 上海及深圳港股通的合資格證券有所不同 

人民幣境外換匯，實現全程回流 

交易總量過境,實現最大價格發現 

結構高度對稱，利益高度一致 

實行初期額度管控，引導市場適應節奏 

結算淨量過境，實現最小跨境流動 

本地原則為本，主場規則優先 

收入分享，互利共贏 

結算交收全程封閉，實現風險全面監控 

試點模式結構靈活， 

可供未來擴容、擴量、擴市 

執
法
互
助

 

中國證監會 

香港證監會 

監
管
合
作

 

香港結算 

聯交所 

 
 

港股 

合資格股票* 

上海A股 

深交所 

合資格股票 合資格股票 

結
算
通

 

結
算
通

 

上交所／深交所會員+中國結算參與人 

内地投資者 

深圳A股 

聯交所 
深圳子公司 

中国结算（深圳） 中国结算（上海） 

上交所 

聯交所 
上海子公司 

 
上交所 
子公司 

 

香港及海外投資者 

買賣盤 

傳遞 

買賣盤 

傳遞 

交易所參與者／結算參與者 

深交所 
子公司 

内
 
地 

香
 
港 

擴容及優化後的兩地股票市場互聯互通生態圈 
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內地企業在香港市場比重日益增長 

市值(億,港元) 

首發數量(個) 

其他地區 

134 

29% 

內地企業 

322 

71% 

股票日均交易量(億,港元) 

首發金額(億,港元) 

一級市場首發融資（2016年） 

二級市場交易（2016年） 

其他地區 69 

(55%) 

H股  

15 

 (26%) 

紅籌 

 3 

 (5%) 

民營企業 

39 

 (69%) 

內地企業 

57 

(45%) 

其他地區 124 

(6%) 

H股 

1,303  

(73%) 

紅籌, 258, 

(13%) 
民營企業, 263, 

(14%) 

內地企業 

1,824 

(94%) 

其他地區 

 90,974 

37% 

H股(33%) 

 53,231  

紅籌(32%) 

 49,123 
民營企業

(35%) 

 54,284 

內地企業 

156,639 

63% 

其他地區 

971 

49% 

內地企業 

1002 

51% 

企業數量(個) 

數據來源: 香港交易所，數據截至2016年12月31日 
註釋: 因四捨五入，數字相加可能不等於100% 
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香港交易所產品配套（概覽） 

數據來源：香港交易所、上海證券交易所、深圳證券交易所，截至2017年1月31日 

滬港通 
 

(截至2017年1月31日 
~575隻股票) 

深港通 
 

(截至2017年1月31日 
~904隻股票) 

標的：單一股票 标的：指数 

交易所買賣基金 
 

富時 A50: 
南方  
安碩 
博時 

滬深 300: 
標智 
安碩 
海通 
添富 
XDB 
HZ 
華夏 

期貨 
中華交易服務中國120指數 

標的：指數 

交易所買賣基金 
期貨及期權 

CSOP富時中國A50 
iShares 安碩富時中國A50 

華夏滬深300 

期貨 
 

美元兌人民幣(香港) 
歐元兌人民幣(香港) 
日圓兌人民幣(香港) 
澳元兌人民幣(香港) 
人民幣(香港)兌美元 

 
期權 

 
美元兌人民幣(香港) 

  

標的：貨幣 

衍生產品 

香港交易所提供風險管理產品，可用以管理與股票及人民幣（香港）相關的風險 

現貨 
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深股通 滬股通 

9041 
(主板:253, 中小企業板:428, 創業板:223) 

~人民幣15.9萬億 (71%) 

~人民幣1,180億 (58%) 

575 
(單一版塊) 

人民幣23.8萬億 (81%) 

人民幣960億 (57%) 

合資格 
股票 

數目 
 

市值 

平均每日成交額 

無 

人民幣130億 

無 

人民幣130億 

總額度 

每日額度 
額度 

投資者 資格 無 
創業板的參與初期僅限於 

機構專業投資者３ 

北
向
交
易 

深圳港股通  上海港股通 

合資格 
股票 

額度 

投資者 

南
向
交
易 無 

人民幣105億 

無 

人民幣105億 

人民幣50萬 人民幣50萬 

316 
(恆指綜合大型股, 中型股指數成份股,  

不在指數的A+H股) 

港幣21.5萬億 (83%) 

港幣340億 (86%) 

4172 

(恆指綜合大型股, 中型股, 小型股指數成份股, 

不在指數的A+H股)  

~港幣22.3萬億 (86%) 

~港幣350億 (90%) 

互聯互通主要特點 

資料及數據來源：深圳證券交易所（“深交所”）、上海證券交易所（“上交所”）、香港交易所 ，數據截至2017年1月31日 

1. 深股通: 市值最少達人民幣60億的深證成份指數及深證中小創新指數成份股, 及有H股同時在聯交所上市的深圳A股(被實施風險警示或退市整理的股票除
外) 

2. 深圳港股通: 恆生綜合大型股、中型股指數成份股、市值最少達港幣50億的恆生綜合小型股指數成份股, 及有A股同時在上交所或深交所上市的聯交所H股 

3. 待解決相關監管事項後，其他投資者可以通過深股通買賣深圳證券交易所創業板股票 

數目 

 

市值 

平均每日成交額 

總額度 

每日額度 

資格 
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互聯互通接入股票市場的程度 

資料來源： 深圳證券交易所、上海證券交易所、香港交易所（僅包括主板），截至2017年1月31日 

佔所有中國及香港 
上市公司百分比： 

46% 

47% 

24% 

共同市場上市公司所佔百分比 

共同市場 

81% 

71% 

86% 

57% 

58% 

90% 

按市值計 

按成交量計 

按數量計 

深港通大幅提升投資者投資內地及香港上市公司的比例 

（僅滬港通則為18%） 

（僅滬港通則為83%） 

（僅滬港通則為86%） 

僅滬港通 加入深港通 

74% 54% 

55% 29% 

39% 20% 

上交所 

深交所 

上交所 

上交所 

深交所 

深交所 

575隻 

904隻 

417隻 
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港股通交易量情况 

數據來源：香港交易所，數據自2014年11月截止至2017年2月28日 

 611   748   1,163  
 477   1,061  

 7,572  

 3,055  
 2,412  

 1,976  

 1,265  
 960   843   1,064  

 1,437  
 1,773  

 1,311   1,358   1,117  

 1,852  

 3,230  

 1,691  

 2,583  

 5,824  

 2,072  
 2,731  2,920  

2,532  

4,274  

 149   275  
 373  

 309   559  

 4,800  

 2,387  
 1,945  

 2,251  

 1,162  
 726   883   733  

 619  
 836  

 697   1,044   1,019  

 575  

 788  

 1,203  

 1,549  

 2,137  

 1,777  
 1,857  2,033  

1,578  

2,635  441  

357  

675  

68  

107  

282  

0.5% 0.5% 
0.8% 

0.6% 
0.9% 

3.1% 

1.8% 
1.5% 

1.7% 

1.3% 
1.0% 1.1% 1.2% 

1.7% 1.6% 1.5% 
1.7% 1.6% 

2.0% 

3.2% 

2.3% 

3.0% 

5.4% 

3.1% 
3.4% 

4.3% 

3.6% 

4.3% 

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

 -

 2,000

 4,000

 6,000

 8,000

 10,000

 12,000

 14,000

11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 

滬港通下港股通買入(左軸) 滬港通下港股通賣出(左軸)  深港通下港股通買入(左軸) 

深港通下港股通賣出(左軸) 佔香港市場整體交易量(右軸) 

港股通日均交易量(百萬港元) 

2014年 2015年 2016年 

買入／賣出 整體交易量佔比 

2017年 
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基準 - 恒生綜合指數成份股 

數據來源：恒生指數公司，數據截止至2016年12月31日 

成份股數目 股息率(%) 市價/盈利率 (P/E) 

大型股指數 101 3.84 11.48 

中型股指數 196 3.10 12.63 

小型股指數 177 2.56 58.03 

關於恒生綜合指數 

 恒生綜合指數根據恒生行業分類系統劃分為11個行

業指數，以反映不同行業類別在香港股票市場的表

現 

 恒生綜合指數亦同時劃分為三項市值指數，包括大

型股、中型股及小型股指數，分別覆蓋恒生綜合指

數成分股總市值的首80%、緊接的15%及最後的

5% 

5% 

(15個) 

1%(23個) 3% 

(51個) 

9% 

(10個) 4% 

(48個) 

5% 

(9個) 

6% 

(31個) 

40% 

(54個) 

12% 

(84個) 

12% 

(40個) 

3% 

(9個) 

恒生綜合指數行業市值比重 

能源 

原材料 

工業 

消費品製造 

消費者服務 

電訊 

公共事業 

金融 

地產建築 

資訊科技 

綜合企業 
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恒生指數走勢及南下資金流動概覽 

資料來源：彭博。自2015年1月1日至2017年2月28日 

 (3,000)

 (2,000)

 (1,000)

 -

 1,000

 2,000

 3,000

 4,000

 5,000

 6,000

 7,000

 8,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

港股通資金淨流入（右軸） 恆生指數走勢（左軸） 

百萬，人民幣 
恒生指數 
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北向十大成交股票(買盤+賣盤) 

數據來源：香港交易所、上海證券交易所、深圳證券交易所 

排名 股票名稱  
每日平均成交 
（百萬人民幣） 

佔每日平均 
成交 （%） 

1 中國平安    214.7 5.8% 

2 貴州茅台    165.1 4.5% 

3 方正證券    144.3 3.9% 

4 三一重工    121.5 3.3% 

5 海螺水泥    97.3 2.6% 

6 招商銀行    80.3 2.2% 

7 上汽集團    76.4 2.1% 

8 中國建築    73.0 2.0% 

9 農業銀行    67.6 1.8% 

10 興業銀行    66.9 1.8% 

滬股通 
 （2017年2月3日至2月28日） 

排名 股票名稱  
每日平均成交 
（百萬人民幣） 

佔每日平均 
成交 （%） 

1 海康威視    159.6 8.6% 

2 美的集團    129.3 6.9% 

3 五糧液     99.2 5.3% 

4 格力電器    77.5 4.2% 

5 洋河股份    68.1 3.7% 

6 雲南白藥    35.3 1.9% 

7 歌爾股份    25.8 1.4% 

8 濰柴動力    24.1 1.3% 

9 老闆電器    22.2 1.2% 

10 柳工      20.8 1.1% 

深股通 
（2017年2月3日至2月28日） 

北向十大成交股票反映滬、深兩地市場行業分佈的不同 
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南向十大成交股票(買盤+賣盤) 

數據來源：香港交易所、上海證券交易所、深圳證券交易所 

排名 股票名稱 
每日平均成交 
（百萬港元） 

佔每日平均 
成交 （%） 

1 豐盛控股     24.1 2.5% 

2 金風科技     22.8 2.4% 

3 吉利汽車     22.7 2.4% 

4 長城汽車     18.6 1.9% 

5 北京汽車     18.2 1.9% 

6 中興通訊     17.9 1.9% 

7 廣汽集團     17.6 1.8% 

8 中信銀行     17.4 1.8% 

9 騰訊控股     17.1 1.8% 

10 比亞迪股份    17.1 1.8% 

深港通 - 港股通 
（2017年2月3日至2月28日） 

排名 股票名稱 
每日平均成交 
（百萬港元） 

佔每日平均 
成交 （%） 

1 中國人壽     378.4 5.5% 

2 匯豐控股     276.0 4.0% 

3 騰訊控股     214.0 3.1% 

4 建設銀行*     165.4 2.4% 

5 中國太保     162.6 2.4% 

6 中信銀行     162.6 2.4% 

7 長城汽車     153.1 2.2% 

8 神州控股     150.2 2.2% 

9 廣汽集團     141.3 2.0% 

10 工商銀行     137.3 2.0% 

滬港通 - 港股通 
（2017年2月3日至2月28日） 

南向十大成交股票反映兩地投資者偏好的不同 
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三所比較分析 

上市公司數目 1,997 1,951 1,268 

市值(人民幣)1   23.8兆 23.4兆 30.4兆 

日均交易量(人民幣) 1 623億 2,187億 1,853 億 

首發融資額(人民幣) 1 1,440 億 310 億 620 億 

機構投資與 
零售投資者數量對比 

~7:3 ~2:8 ~ 2:8 

結算規則 T+2 T+0 證券; T+1 現金 T+0 證券; T+1 現金 

融資融券 場外 場內 場內 

交易所風險管理工具 股指期貨及期權 無 SSE50 ETF 期權 

1 以港幣兌人民幣=0.88545為匯率計算 

資料來源：香港交易所，上海證券交易所，深圳證券交易所，彭博。數據截止至2017年2月28日 

深圳證券交易所 上海證券交易所 
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三所上市公司比較分析 

香港交易所 深圳證券交易所 上海證券交易所 

資料來源：彭博，數據截止至2017年3月15日 

P/E 

深圳證券交易所: 
136.64x 

香港交易所: 
32.6x 

上海證券交易所: 
93.3x 

平均 
P/E 

能源 
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工業 

17.8% 

非必須消費

品 

9.3% 

消費必須品 

4.5% 

健康醫療 

3.8% 

金融 

34.3% 

資訊科技 

3.8% 

信息服務 

0.6% 

公共事業 

4.1% 

房地產 

4.1% 
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港股通最新調入名單(2017年3月6日正式生效) 

資料來源：恒生指数公司，數據自2017年3月6日至2017年3月17日 

過去的表現並非未來表現的指標 

股票代碼 股票名稱 調入後表現 

00095 綠景中國地產 +0.5% 

00116 周生生 +0.8% 

00279 民眾金融科技 -5.7% 

00468 紛美包裝 +3.2% 

00799 IGG +25.0% 

00853 微創醫療 +1.4% 

00885 任天科技控股 +4.8% 

00951 超威動力 +0.1% 

01115 西藏水資源 +1.6% 

01196 偉祿集團 -2.7% 

01357 美圖公司 +80.0% 

01458 周黑鴨 +12.2% 

01606 國銀租賃 -1.5% 

01608 偉能集團 +0% 

01610 中糧肉食 -4.5% 

01818 招金礦業 +0.9% 

01848 中國飛機租賃 +3.4% 

02111 超盈國際控股 +8.1% 

02768 佳源國際控股 +5.0% 

02869 綠城服務 +12.5% 

03320 華潤醫藥 +0.7% 

03339 中國龍工 +13.4% 

06066 中信建設證券 +0.4% 
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了解港股資訊的渠道 

香港交易所網站 港股通微信平台 授權資訊供應商 

• 香港交易所：中
國證券市場網頁 
http://www.hke
x.com.hk/chi/cs
m/chinaConnec
t.asp?LangCode
=tc 
 

• 香港交易所：披
露易
http://www.hke
xnews.hk/index
_c.htm 

• 提供基本報價服
務的資訊供應商
網站 
 

• 資訊供應商名單
載於：
www.hkex.com.
hk/chi/prod/dat
aprod/bmpservi
ce/bmpservice
website_c.htm  
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