
2014年11月17日，連接香港和上海股票市場的滬港通機制啟
動，讓兩地投資者首次在不改變本地市場交易習慣的原則下，方便
快捷地直接參與對方市場，開啟了中國資本市場雙向開放的新時
代。隨後深股通及債券通亦陸續推出。經過7年的平穩運行，滬深港
通成交持續活躍、屢創新高，已經成為中外投資者跨境資產配置的
主要渠道。

2.6萬億境外資金流入A股
當中北向滬股通和深股通7年累計成交額達64萬億元人民幣，累

計1.5萬億元人民幣淨流入內地股票市場。香港和海外投資者通過滬
股通和深股通持有的內地股票總額不斷增長，由2014年底的865億
元人民幣，激增至2021年11月10日的2.6萬億元人民幣，增幅達29
倍。至於南向方面，港股通7年累計成交額達23.1萬億元，累計2.1萬
億港元內地資金淨流入港股。內地投資者透過港股通持有港股的總
額持續攀升，由2014年底的131億元，增至2021年11月10日的2.2萬
億元，增幅約167倍。

港交所表示，近年來與內地交易所夥伴緊密合作，不斷完善互
聯互通機制，為中外投資者提供便利。主要優化措施包括取消總額
度限制、提升每日額度、推出南北向通投資者識別碼、推出方便海
外基金經理的特別獨立戶口集中管理服務（Master SPSA），推出
Synapse滬深港通結算流程加速平台試用計劃等。同時互聯互通機制
還不斷擴容。經香港交易所與滬深交易所達成共識，首批在香港上
市的未有收入的生物科技公司於2020年12月28日成功納入港股通。
今年2月，在上海科創板上市的符合條件的A股及其對應的H股也已納
入滬港通。

港交所：繼續優化機制
港交所指出，展望未來將繼續與內地合作夥伴、監管機構、廣

大用戶及市場各方合作，不斷優化互聯互通機制，為兩地市場創造
更多機遇，連接中國與世界。

香港證券業協會主席李惟宏表示，滬港通是香港與內地互聯互
通的第一步，結合債券通、深港通及基金互認後，對業界有好大幫
助。他希望未來能夠擴大額度以及增加產品，例如綠色金融是世界
發展潮流，期望能夠讓相關產品增至互聯互通內，並讓內地零售投
資者可接觸到香港可持續及綠色交易所（STAGE）上的產品。

信誠證券聯席董事張智威則表示，滬港通為香港打通南北
水的流動，是重要里程碑。期望日後能夠進一步提高納
入股份數量及質量，而不是單單集中某部分行業，並且
加入第二上市公司。換言之，在港上市中概股亦有望迎
接北水。
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上海證券交易所上證180指數、上
證380指數的成份股，以及上海證

券交易所上市的A＋H股公司股票

恒生綜合大型股指數、恒生綜合
中型股指數的成份股和同時在

香港聯合交易所、上海證券交易
所上市的A＋H股公司股票

港
股
通

滬
股
通

新增上海科創板上
市的符合條件的A

股及其對應的H股

新增同股不同權及
18A生物科技公司

5500億元 已取消

港股通：105億元 港股通：420億元

總額度限制

每日額度
滬股通：
130億元

滬股通：
520億元

港股通：268隻 港股通：373隻
滬股通：568隻 滬股通：591隻

股份數目

項目 起步 目前
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互聯互通七周年 北水流入2.1萬億
擴展空間大 業界倡納綠色金融產品

香港證券業協會主席李惟宏
滬港通是香港與內地互聯互
通的第一步，結合債券通、
深港通及基金互認後，對
業界有好大幫助。未來
希望能夠擴大額度，及
增加產品如實現商
品通，以及推出更
多綠色金融的
產品讓零售投
資者接觸到

滬港通為中國資本市場對外
開放和互聯互通起了重要推動作
用，專家認為滬港通應在範圍額
度、價值投資等方面進一步提

升。

第二上市企是南下資金的藍海
川財證券首席經濟學家、研究所所長陳靂接受

內地媒體訪問時表示，滬港通推動了滬港兩地資本
進一步流動，為境內外投資活動提供便利；深化了
中國資本市場金融配置機制，為中國實現產業升
級、發展新興產業提供了支持。此外，滬港通促進
中國資本市場與全球資本市場的相互交融，增強中
國資本市場影響力，進一步確立了上海、香港國際
金融中心地位。

南開大學金融發展研究院院長田利輝認為，滬
港通還需要在互聯互通的額度設計和標的範圍上不
斷提升，從而更加多有效推進中國資本市場國際
化。

申萬宏源策略首席分析師王勝就指出，港股通
機制雖已覆蓋大部分港股市場上的核心標的，但因
制度限制原因，在港股 「第二上市」 的企業尚未納
入港股通範疇，這些企業很多是大市值公司。他認
為，從可行性角度看，可對機構採取 「限制港股通
自由轉換權」 ，對個人可研究有序放寬個人資本項
下業務限制，以供給去匹配需求。滬深港通與第二
上市公司的閉環一旦打通，優質新經濟第二上市企
業就可能成為南下資金的新藍海。

期待開放衍生品交易
陳靂相信，內地資本市場高水平對外開放格局

正在加速形成，下一步要從包括逐步開放證券、期
貨、金融衍生品市場交易限制，不斷放寬新型金融
工具的開發與交易；進一步開放QFII、RQFII參與
範圍，促進境內外投資活動的順利進行；加強監管
體系建設，為中國資本市場的進一步開放保駕護
航。

大公報記者 倪巍晨

滬港通踏入第7個年頭，
港股亦有翻天覆地的變化，包
括引入同股不同權的公司、讓
未有收入的18A生物科技公司

上市，甚至乎正就SPAC進行諮詢。而滬港通亦
因應港股變化，容許同股不同權公司，以及有
條件下將18A生科股納入到選股範圍內；下一步
則可能是研究讓南向交易股票以人民幣計價，
以及讓期貨期權產品納入到港股通範圍，藉以
增加多樣性。

在上月發表的施政報告中，特首提出研究
在 「港股通」 南向交易股票以人民幣計價，以
擴大人民幣資金雙向流通管道。目前由於南向
通以港元計價，內地投資者買賣港股時的人民
幣匯價，與當日收市後的人民幣匯價或有不
同，如果日後股份有人民幣計價，則可以避免
有關問題。不過，對於增加人民幣的流通量方
面，部分市場人士認為，由於互聯互通是閉環
管理，除非能讓有關資金流在香港投資其他人
民幣資產，否則對促進離岸人民幣使用的作用

不大。現時有關政策的具體方案仍未公布，難
言實際效果。

另外，港交所（00388）去年推出一系列的
新興經濟市場的指數期貨，增加國際市場的產
品。今年港交所亦推出A股的期貨，目前成交暢
旺。若把相關產品納入到港股通標的內，將有
助內地投資者接觸其他亞洲市場的投資機會，
並可管理A股收市後的風險，幫助香港成為風險
與財富管理中心。

與全球資本交融 增中國市場影響力豐富投資產品 建財富管理中心

滬港通迎來七周年，港交所公布，截至11月10日，北向滬股通和深股通今年日
均成交額已達1222.6億元人民幣，比去年同期上漲35%，而南向通日均成交額亦達
440.6億元，上升87%。證券界人士表示，滬港通是重要的里程碑，相信未來香港與
內地金融市場會互惠互利，共同發展，並期望未來互聯互通可以增加額度和股份數
量，例如第二上市的股份，以及能將綠色金融產品加到互聯互通之內。

雙

向

開

放
大公報記者 柴 進
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昨日收報
461.6元

累升1.6倍
2014年11月17日

收報178.1元

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

滬港通標的轉變

南向港股通

北向滬股通和深股通

註：括號內百分率為按年變幅、數據截至2021年11月10日

日均成交額︰1222.6億元人民幣（+35%）
七年累計成交額︰64萬元人民幣

累計淨流入︰1.5萬億元人民幣
內地投資者通過股票通持有港股總額︰

2.6萬億元人民幣

日均成交額︰440.6億元（+87%）
七年累計成交額︰23.1萬億元

累計淨流入︰2.1萬億元
內地投資者通過股票通持有港股總額︰2.2萬億元

滬深港通成交數據

2014年11月

滬港通開通

2016年12月

深港通開通

互聯互通發展里程與未來
發

展2017年7月

債券通北向
通開通 2018年5月

滬深股通的每日滬深股通的每日
額度擴大額度擴大44倍倍，，各各

為為520520億元人億元人
民幣民幣，，而港而港
股通滬深每股通滬深每
日額度各為日額度各為
420420億元億元
人民幣人民幣

2019年7月

香港上市的同股
不同權企業，可納滬
港通及深港通

2020年11月 對於18A生物
科技公司，

如屬於相關恒生綜合指數成份股
或滬深港交易所上市的A+H股上市

公司H股的，可納入港股通股票範圍

2021年2月
符合資格的科創板股票將
納入滬深港通股票範圍

2021年9月

債券通南向通開通

未來發展 ETF通、納入第二上市股、期貨通等

MSCI 中 國
A50互聯互通指數期

貨在上月18日推出，
昨天的11月及12月期

貨合約錄得成交量共
22427張，創推出以來新

高，名義價值約15億美元
（約117億港元），較首日

推出時的1395張，增長約15
倍，顯示其投資者參與熱度越

來越高。指數昨收報2715.16
點，微跌1.67點或0.06%。

新加坡富時A50指數期貨推出
逾15年，日均成交超過20萬張，相

比之下，MSCI中國A50互聯互通指數
期貨的成交量仍有距離，但其首日成交

額創港交所所有新期貨紀錄最高。根據
資料，MSCI中國A50互聯互通指數，透

過滬深港通買賣的上海及深圳上市大型股
中挑選50隻股票，並確保從每個行業中選出

最少兩隻股票。有關的指數設計能避免出現個
別行業（如金融業）的比重過高，或者新經濟

行業比重過低的情況，藉以為投資者提供能全面
反映中國經濟情況的風險管理工具。

為增加新合約的吸引力，港交所將豁免合約交
易費，直至2022年6月。
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信誠證券聯席董事張智威
滬港通為香港打通南北水的流動，是重要里程
碑。期望日後能夠進一步提高納入股份數量及
質量，而不是單單集中某部分行業

申萬宏源策略首席分析師王勝
在港股 「第二上市」 的企業尚未納
入港股通；一旦打通，可能成為南
下資金的新藍海

◀2014年11月17
日，香港和上海兩地

交易所舉行滬港通的
動儀式。

專家點評互聯互通

新聞分析

柴 進

港交所7年股價表現

▲滬港通令香港和上海兩地的投資者有更多投
資選擇。

便利投資

主
互聯互通七周年 北水流入2.1萬億
副
擴展空間大 業界倡納綠色金融產品

2021年10月

跨境理財通

（單位：人民幣）

（元）

⬆


