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香港市场：双柜台模式有望提振港股流通性   
 

2023 年 6 月 19 日，香港交易所推出“港币-人民币双柜台模式”，初期共有 24 只股票（占主板市值

36%（2023 年 6 月 19 日数据）及成交额 33%（2023 年 1 月 1 日至 6 月 19 日数据））。自推出以

来，这些股票的日均人民币成交额占其总成交额的比重约为 0.7%（截至 7 月 18 日数据）。尽管目前

这些股票人民币成交额不大，但相信双柜台模式有助于港股市场接通离岸人民币流动资金池，同时长

远亦有助于推进人民币国际化的广泛目标。现时旗舰指数（恒生指数、恒生中国企业指数、恒生科技

指数）中双柜台模式 24 只股票港币柜台的权重达 55-59%，有望受惠于离岸人民币资金池潜在提振的

流动性*。 

 

旗舰指数中首批双柜台模式股票（24 只）的权重逾 55%  

 
2023 年 6 月 19 日，香港交易所推出“港币-人民币双柜台模式”，提升了参与股票的整体成交、庄
家活动以及结算模式。同一证券所有股份在不同货币（港币及人民币）柜台之间的交易将完全互换。
此外，香港交易所指定了九家庄家，为港币兑人民币双柜台交易提供流动性，并尽量减少柜台之间的
价差。目前，双柜台证券名单中有 24 只香港上市股票，市值庞大且流动性强。每只股票的人民币柜台
都有一个以“8”为首的新 5 位股票代码，例如：腾讯拥有新的人民币计价股票代码 80700.HK 腾讯
控股-R。双柜台模式的直接影响是离岸人民币持有人在人民币柜台进行交易时的货币风险降低。自推
出以来，这 24 只股票的日均人民币成交额占其总成交额的比重仅为 0.7%（截至 7 月 18 日数据）（图
1），目前来看占比不大。 
  
从市场角度来看，投资者的离岸人民币投资选择将更为丰富，除了债券以外，还可投资于股票。相信
双柜台模式有助于港股市场接通离岸人民币流动资金池，根据香港金融管理局数据，2023 年 5 月该
流动资金池规模达人民币 8.92 千亿元（客户存款总额）。从战略层面来看，港币-人民币双柜台模式
将充分发挥香港作为国际离岸人民币枢纽的作用，为推进人民币国际化作出贡献。尤其是该模式可为
港股通交易使用人民币奠定基础。 
 
现时旗舰指数（恒生指数、恒生中国企业指数、恒生科技指数）中双柜台模式 24 只股票的权重达 55-
59%，有望受惠于离岸人民币资金池潜在提振的流动性*。 
  

图 1: 24 只股票的总成交额* 

 
备注(*)： 2023 年“港币-人民币双柜台模式”的 24 只双柜台股票，本文并不包括 2011 年“双币双股”模式下的 737.HK 和

80737.HK 股票对 

资料来源：恒生指数公司；万得；数据截至：2023 年 7 月 18 日 
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人民币柜台成交额仍不大  

 

自 2023 年 6 月 19 日双柜台模式推出以来，港币柜台日均成交额为 258 亿元港币（图 2），而人民币

柜台日均成交额约为人民币 1.74 亿元（图 3）。目前，并没有足够的数据得出 24 只参与股票的港币

与人民币成交额之间存在有意义的统计关系。从实证观察角度来看，人民币成交额的波动幅度大于港

币成交额。 

 

自模式推出以来（截至 7 月 18 日），24 只参与股票人民币柜台日均总成交额占其总成交额（港币+人

民币柜台）的比重约 0.7%。虽然目前人民币成交额并不大，但相信双柜台模式有助于港股市场接通离

岸人民币流动资金池，同时长远亦有助于推进人民币国际化的广泛目标。 

 

短期而言，我们相信港币柜台将仍是双柜台模式下的主要交易柜台，人民币柜台仅占相对较小的份额。

长期来看，静待模式稳步实施，更多股票有望加入其中。 
 

图 2:港币柜台成交额（24 只股票）

 
资料来源：恒生指数公司；万得； 

数据截至：2023 年 7 月 18 日 

图 3:人民币柜台成交额（24 只股票） 

 
资料来源：恒生指数公司；万得； 

数据截至：2023 年 7 月 18 日 

 

“港币-人民币双柜台模式”首批股票市值庞大且流动性强  

 

首批 24 只*股票市值庞大且流动性强，占主板市值（2023 年 6 月 19 日数据）的 36%和成交额（2023
年 1 月 1 日至 6 月 19 日数据）的 33%。24 只股票市值排名前三位的行业是资讯科技业（58%）、
金融业（17%）和电讯业（10%）。 
 
备注(*)： 2023 年“港币-人民币双柜台模式”的 24 只双柜台股票，本文并不包括 2011 年“双币双股”模式下的 737.HK 和 80737.HK 股票对 

 

图 4: 港股主板成交额及 24 只股票的重要性  

 
资料来源：恒生指数公司；万得； 

数据截至：2023 年 7 月 18 日 

图 5: 24 只股票市值行业分布 

 
资料来源：恒生指数公司；万得； 

数据截至：2023 年 7 月 18 日 
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旗舰指数中 24 只双柜台模式股票的权重逾 55%  

截至 2023 年 7 月 18 日，24 只双柜台股票港币柜台占大市（以恒生综合指数为代表）的权重为 42.9%，

其中排名前三位的行业为资讯科技业（25%的指数权重）、金融业（10%）和非必需性消费（3%）。 

 

24 只双柜台股票分别在旗舰指数（恒生指数、恒生中国企业指数、恒生科技指数）中有 21/18/10 只，

分别占各指数 55%/58%/59%的权重（图 6），其中资讯科技股大幅占有 28%/37%/56%权重（图 7）。 

 

图 6: 24 只双柜台股票在恒生指数、恒生中国企业指数、恒生科技指数和恒生综合指数中的权重  

 
资料来源：恒生指数公司；数据截至：2023 年 7 月 18 日 

 

图 7: 24 只双柜台股票在恒生指数、恒生中国企业指数、恒生科技指数和恒生综合指数中的行业权重  

 
资料来源：恒生指数公司；数据截至：2023 年 7 月 18 日 
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免责声明 

 

所有于此档所载之资料仅供参考之用。恒生指数有限公司（“恒生指数公司”）致力确保于此文件所 

载之资料属准确及可靠，惟恒生指数公司并不作出任何声明或保证该等资料的准确性、完整性或可依 

赖性。任何人士因依赖此档之任何内容，或因此档所载任何资料之错误或遗漏而引致任何损害或损失， 

恒生指数公司概不承担任何责任（不论是民事侵权行为责任或合约责任或其他）。此档内容可不时作 

出更新而毋须另行通知。 

 

所有于此档所载之资料均不代表恒生指数公司对任何投资作出明示或暗示的建议或推介。投资涉及风 

险，任何人士如有投资之需求，应根据其本身的投资目的、财务状况及独特需要作出决定，并咨询独 

立投资意见。投资者需注意投资项目之价值可升亦可跌，而过往之表现亦不一定反映未来之表现。 

 

© 恒生指数有限公司 2023。版权所有 

 


