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聊聊港币-人民币双柜台模式

3月以来，已有包括快手、吉利汽车、中银香港、香港交易所、安踏体育
在内的5家港股上市公司继发布公告，向港交所
提交有关该公司股票增设人民币柜台的申请。

港交所

新制度下，港交所支持证券于多个柜台以不同币值（港币、人民币及美元）上市、
交易及结算。证券可在不同货币的柜台交易，但一般属于同一类别，拥有相同的持
有人权利及权益，并可在柜台之间完全互换。

“双柜台模式”可以理解为一套交易流程：

首先是合资格的证券
——基本确定的是要进入到港股通，双柜台证券名单由港交所择时公布。

其次，同一只上市公司
股票可用港币计价也可用人民币计价
。投资人既可选择用港币购买也可用人民币购买这只股票。
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第三，选择符合条件的证券商支持
双币柜台交易
。证券庄家和特许证券商在香港统称为“庄家”，且必须获得相应资质，如证券庄
家至少是要被港交所认可，或者评级在穆迪A3以上等。

第四，双币柜台之间的结算时间是T+2。

整个交易流程、庄家活动及
结算模式称之为双柜台模式，其实施办法和时间待监管机构批准。

如何交易？

交易安排方面，在人民币及港币柜台的证券为相同类别且可互相转换的基础上，若
其中一个柜台（如港币柜台）是可进行卖空的指定证券，另一个柜台（如人民币柜
台）也可以按照交易所规则被纳入为可进行卖空的指定证券。

相应的，两个柜台均会在交易所公布的可进行卖空的指定证券名单中。

在双柜台模式下，由于人民币柜台仅供交易及结算，故不会向人民币柜台提供实物
股票存入或提取服务，实物股票只可存入港币柜台之后再转换至人民币柜台。

同样，人民币柜台需转换至港币柜台之后才可以提取实物股票。

被指定为“双柜台”证券有什么好处？

持有“双柜台”的发行人能够为投资者提供不同交易货币选择，以及开拓人民币交
易的新潜在渠道。由交易所指定的双柜台证券可以引入庄家以提供流动性并缩小港
币与人民币柜台之间的价格差异。

比如，设立人民币柜台后，QDII基金和港股通投资者可以选择人民币柜台交易，消
除投资港股的汇兑成本和汇率风险，有利于促进港股通交易，吸引更多内地资金参
与港股投资，为投资者提供更多选择和灵活性。

Why~为什么要推出双柜台模式？

截至2022年底，香港人民币存款
额接近1万亿元，全球离岸人民币结算业务约75%在香港进行。

但是
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离岸人民
币投资渠道受限，
主要集中在存款、国债、保险和理财
产品中，港交所推出的”港币-人民币“双柜台机制大大丰富了离岸人民币的投资渠
道，对于推动人民币国际化具有重要意义。

正如香港交易所主席史美伦在京出席中国发展高层论坛2023年年会时说，人民币要
成为真正通行的国际货币，就必须有丰富的投资功能、风险管理工具。

香港一直是人民币国际化最前沿的阵地和试验田，除互换通之外，港交所还在大力
发展其他的人民币投资产品和风险管理工具。包括正在筹备人民币国债期货和港币
人民币双柜台。

根据双柜台模式，新增人民币柜台交易后，投资者能够无缝转换以港币和人民币上
市的股份，双柜台安排将为投资者提供新的交易货币选择，并有可能提供更多流动
性。

可提升香港作为领先离岸人民币中心的地位、支持人民币国际化的进程的一项重要
举措。具体而言主要分为三个层面：

从政策层面
，双柜台模式的出台能够增加港股的流通性，提高香港市场活力，并提升人民币的
交易结算能力；

从投资者的角度而言，为港股通的投资人提供了便利，降低了投资者的汇兑损失；

对上市公司
而言，结算方式的拓宽意味着更多投资人的参与，提高了资本市场流动性，使股市
更好地发挥经济的晴雨表作用。

最新动态

港交所表示，将适时公布双柜台模式的实施日期以及符合纳入庄家机制的合资格双
柜台证券名单，各项新措施亦将为后续内地投资者通过港股通交易以人民币定价的
证券做好前期准备工作。

据港交所，待监管机构批准及市场准备就绪后，各项新措施的登记程序预计可于20
23年上半年开始推行。
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本周复盘

3月20日-24日，本周市场三大股指
集体收涨，上证指数微涨0.46%，深成指
数涨3.16%，创业板涨3.34%，成也宁王，败也宁王，本周宁王涨幅4.68%。

31个申万一级行业
本周涨幅前三
分别传媒（+11%）、电子
（+7%）、计算机(+6.7%)
，跌幅较多的为钢铁（-3.5%）、建筑装饰（-2.2%）、石油石化（-1.8%）。

今年来北上周成交情况

分行业来看，本周北上资金增持17个板块，其中综合、纺织服饰、电子等行业加仓
力度居前，持股量周环比增幅超5%。煤炭、钢铁遭到“聪明资金”的大幅度减持
，持股量环比下降4.57%、7.48%。
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电子行业本周走势表现亮眼，指
数累计涨幅6.99%
，排在所有申万一级行业的第二位，本年以来累计涨幅达到16.96%。电子板块囊
括消费电子、半导体、光学光电子、电子化学品、电子元件等子板块，受益于数字
产业的催化，各路资金疯狂涌入。

中信建投表示，基于以下四点原因：第一，行业库存周期即将见底；第二，国内需
求也在逐步启动；第三，政策大力扶持，国产替代空间很大；第四，板块估值水平
处于低位。

本周北上净买入个股：
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