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90%
佔總市值

81%
佔總成交
金額

43%
佔總數量

■香港交易所 ■上交所 ■深交所

■滬深港通 ■債券通 ■互換通

滬深港通合資格標的覆蓋範圍
按市值計

87% 94% 87%

按成交金額計

92% 84% 76%

按數量計

21% 58% 51%

·上交所科創板公司
納入滬股通
·MSCI中國A50互聯
互通指數期貨推出

·外國公司納入港股通
·股票標的雙向擴容
·交易日曆優化

·2024年新 「國九條」
·中國證監會對港合作
5項措施

2014年 「國九條」

互換通機制優化

資料來源：香港交易所

1437545 1347

合資格股票在各自市場佔比

滬深港通佔比（佔所有內地及香港上市公司百分比）

2014 滬港通推出

2015 內地公募基金獲准參與港股通

2016 滬深港通總額度取消
明確內地保險資金可投資港股通股票
深港通推出

2017 債券通 「北向通」 啟動

2018 滬深港通每日額度擴大四倍

2019 不同投票權架構公司納入港股通

2020 生物科技公司納入港股通
內地年金基金獲准投資港股通

2021 債券通 「南向通」 啟動

2022 ETF納入滬深港通

2023 互換通推出

2024 放寬合資格ETF範圍

互聯互通
10周年 債券通債券納入合資格抵押品

資料來源：香港交易所、上交所、深
交所，市值和成交佔比基於2024年年
初至9月30日區間數據

Hong Kong Commercial DailyHong Kong Commercial Daily
責編 曉辰 李家華 美編 坤華A1

商報頭條
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香港政府指定刊登法律廣告有效刊物
港澳台及海外每份零售9元港幣
廣東省外每份零售5元人民幣
廣東省每份零售4元人民幣

碼上看

酷炫飛行器千架訂單
未來出行夢啟航

掃碼睇文

連五日下挫！
國際金價跌破2600美元

掃碼睇片

互聯互通對內地與本港資本市場舉足輕重，
惟不少市民以為這與他們日常生活並沒有多大
關係。但實際上，互聯互通同打工仔關係還是
頗為密切的。許正宇指出，如香港市民每月都
有強積金供款，現時有關投資限制已經放寬，
強積金可以投資內地，包括上海和深圳市場的
股票。

他又表示，現在市民去一些證券公司，在產品
選擇方面，不單止可以買賣港股，還能夠通過參
與互聯互通的香港證券公司，買賣一些合資格可
交易的內地股票。

互聯互通內容正不斷豐富
許正宇還強調，互聯互通有很強的延展性，除

了可以買債券、股票、交易所買賣基金（ETF）
等之外，也包括跨境理財通。這幾年，跨境理財
通參與者已經差不多有13萬人，最近參與跨境
理財通的機構也由銀行進一步擴展至14家香港
證券公司。 「由此可見，互聯互通的內容正在不
斷豐富！」

許正宇說，互聯互通作為一個綜合的，或者說
是一個一站式的投資平台，令境外人民幣可以參
與到內地資產配置中來。他分享了一組數據，香
港現時的人民幣存款已經超過1萬億元，相對於
其他境外人民幣交易中心，香港坐擁的海外人民
幣存量差不多是其他中心的5到9倍。 「互聯互
通機制，很好地幫助到內地投資者海外投資並分
散了風險。」他說。

互聯互通機制促資本雙向流動
十多年前，由於中國內地資本項目尚未實現

完全可兌換，人民幣亦遠未國際化，再加上境
內外市場制度差異巨大，無論國際投資者想進
入 A 股市場，還是內地投資者想開展海外投
資，都面臨着各種不同的限制，提高跨境投資
便利性與效率就成為財金界的大方向。許正宇
說， 「互聯互通就是在這樣的歷史背景下誕生
的。」

互聯互通機制，是香港、上海及深圳證券交
易所合作下的跨境投資計劃，其以閉環模式運
作，允許兩地投資者在各自市場監管體系下進
行交易，使內地投資者可以通過香港投資國際
金融市場，同時亦為國際投資者提供進入內地
市場的平台。 「這一機制，促進了中國與世界
的雙向資本流動，為投資者提供了極大便
利。」許正宇說。

過去10年來，歷經市場洗禮和實踐考驗，
互聯互通不斷為滬深港股市提供創新、穩健及
高效的跨境交易基礎設施，不僅提升了市場流
動性和產品多樣性，也促進了人民幣國際化進
程，鞏固了香港作為連接中國與世界的國際金
融中心地位。

互聯互通十年來一直增量擴容
許正宇表示，香港同內地金融市場互聯互通

一直在增量擴容，香港作為 「超級聯繫人」及
「超級增值人」的角色也一直在刷新和成長。

他盛讚道： 「這10年來，它（互聯互通）作
為一個概念，很有生命力，很有凝聚力，同時
也具備延展力！」

據港交所（388）最新公布的《內地與香港
資本市場互聯互通十周年白皮書》，最近10
年間，滬深港通僅以約1.2萬億元人民幣跨境
資金流動淨額，支撐起了約177萬億元人民幣
跨境交易規模，大幅提升了跨境資本流動的效
率。

截至2024年9月底，在滬深港通機制下，外
資北向持倉金額已達2.419萬億元人民幣，是
10 年前的 22 倍，而 「北水」南向持倉更達
3.359 萬億港元，是 10 年前的 200 多倍。目
前，滬深港通下合資格股票已超過3300隻，
覆蓋滬深港三地市場上市公司總市值的九成及
成交規模的八成以上。

互聯互通成交方面，今年首三季，北向和南
向交易的日均成交額分別為1233億元人民幣
和383億港元，相比2014年開通首月，分別增
長了21倍和40倍，已佔到內地市場成交總額
的6.7%和香港市場成交總額的16.9%。

互聯互通足令「許正宇們」自豪
互聯互通10年間取得如此驕人成績，值得

促成互聯互通誕生的參與者們自豪。
許正宇自2020 年起出任財經事務及庫務局

局長。此前，1999年至2003年期間，他任職
特區政府政務主任，曾被調派到經濟發展科，
並在特區政府駐北京辦事處和民政事務總署服
務。2003 年離開政府機構後，他曾在港交所
工作了13年，出任市場發展科董事總經理兼

項目管理主管。
「適逢其會，當時我就

深度參與了互聯互通的工
作。」許正宇提到， 「雖
然 2014 年 11 月我們才開
通滬港通，其實，實質的
籌備時間在此之前就已籌
備了一兩年之久。」

提及互聯互通籌備階段
具體工作，許正宇有幾點
深刻的體會。首先，2014
年 11 月之前，在互聯互
通項目醞釀中，港交所作
為一間上市公司，處理這
些比較敏感的資料，都須
特別注重保密工作。 「當
時，互聯互通是一個新生
事物。而那時內地同海外市場已有現成的投資
軌道，如一些QDII（合格境內機構投資者）
和QFII（合格境外機構投資者），QDII是讓
內地基礎投資者投出去，QFII 就講海外投資
者投進來（內地）。市場已經有了這些，為什
麼還需要有互聯互通呢？」他坦言， 「那時候
市場都有不同看法，亦都有一些質疑的聲音，
覺得有沒有需要？有沒有市場？」很顯然，許
正宇和同事們用行動打碎了那些懷疑論者。他
說： 「從市場營運者的角度看，我們的角色就
是去搭橋，（讓市場）有這個通道（互聯互
通），並確保這個通道暢順。」

其次，互聯互通運行 10 年了，一直在深
入、在發展。 「我的另一個深刻體會就是互聯
互通這個制度，很有生命力，並且很有延展性
的。」許正宇反問道， 「如果不是，後來便不
會有股票通、債券通，ETF通等，這都互聯互
通的延展性體現。」

促進內地資本市場與國際對接
許正宇的第三個深刻體會就是 「知己知

彼」。當年，他需要同內地不同部門、不同層
面的持份者，包括政府部門、交易所或結算所
去對接， 「這也認識對方、認識自己的過
程。」他說， 「我們每日工作可能面對的是一
些平日我們做開（習慣）的東西，很多東西都
覺得理所當然，但當人家（對方）要同你對
接，人家問你，你這些東西怎麼來的，為什麼
你這樣做？其實，我們都要不單止要知其然，
更加要知其所以然！」

許正宇說他是幸福者。他有幸見證了互聯互
通由最初的項目慢慢成形，誕生後一路茁壯成
長，並逐步受到國際的肯定，包括國際上一些
主要指數機構如今已紛紛納入了中國的指數、
股票、債券等等作為成分元素，促進了內地資
本市場同國際市場的對接。

面對一眾採訪者，許正宇說： 「我覺得，隨
着我們深度合作之後，大家都覺得（互聯互
通）不單止是一個項目，不單止是一項事業，
更加可能是一個使命！」確實，可以肯定地
說，過去10年來，所有那些促進互聯互通發
展的貢獻者和幕後英雄們，都值得點讚和激
賞！

2014年 11月 17
日， 「滬港通」 這
一連接內地與香港
證券市場的 「財金
大橋」 開通，開創

了全新互聯互通資本市
場開放模式。十載砥礪前行、

茁壯成長，互聯互通無論從產品類型、交投規模還是投資者
參與度，都不斷地在增加和成長。在互聯互通進入十周年之
際，財經事務及庫務局局長許正宇感慨頗多，回想起自己在
互聯互通誕生之初就已深度參與，如今他形容 「這（互聯互
通）不單止是一個項目，不單止是一項事業，更加是一個使
命」 。 香港商報記者 韓商

▲本報10年前於頭版報道 「滬港
通」 開通有關消息。

港人有更多投資內地機會
近年來，越來越多內地人來港購買香港保險產

品。由於香港與內地金融市場互聯互通程度越來
越高，這成為一個大趨勢。所以， 「保險通」很
可能就是未來互聯互通要新開闢的重點領域。
「保險通」全名為 「跨境保險通」，是指香港及

澳門的保險公司毋須在內地設立分公司，可直接
向內地居民跨境銷售保險產品。

最方便灣區9個內地城市居民
事實上，早在2020年，內地銀保監會就首次提

到 「跨境保險通計劃」，希望促進跨境保險交易
和服務。該計劃期望簡化跨境保險流程，允許內
地客戶在大灣區城市針對所購保險產品結算保費
和處理理賠。

「特區政府在施政報告和財政預算案中都曾有
過相關宣布，希望推動在粵港澳大灣區三個地
方，就是在前海（深圳）、橫琴（澳門）以及南
沙（廣州），去設立香港保險售後服務中心。」今
次訪問中，許正宇亦說， 「希望無論內地人或是香
港人都好，買咗香港啲保單，就可以在上述三個售
後服務中心獲得相關的售後服務，例如合約更改或
合約展期，等等。這樣，讓買了香港保險公司保單
的客戶，不管是內地居民或香港居民，都能夠在內
地處理，不再需返嚟香港去處理。」

可以想見，若在大灣區設立香港保險售後服務
中心，最方便的對象就是大灣區9個內地城市的
廣大居民，隨着大灣區 「二區九市」聯動合作、
優勢互補加強，可望持續推動大灣區高速發展。

灣區三地擬設香港保險服務中心

許正宇談金融市場互聯互通十周年

掃碼睇
許正宇專訪片段

「「它很有生命力凝聚力延展力它很有生命力凝聚力延展力！！」」

中國科技第一展
第二十六屆高交會開幕

掃碼睇專題

互聯互通十年發展重要里程碑

許正宇表示許正宇表示，，互聯互通不單止一個項目互聯互通不單止一個項目，，不單止不單止
是事業是事業，，更加可能是一個使命更加可能是一個使命。。 記者記者 蔡啟文攝蔡啟文攝


