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通告 CIRCULAR 
 
事項 
Subject: 滬港股票交易機制（或稱作滬港通）建議主要特點 
 
查詢  
Enquiry: 參與者一般查詢熱線（電話：2840 3626） 
 
 
交易所參與者請參閱香港證監會及中國證監會於 2014 年 4 月 10 日發出有關原則上批准中

國內地與香港股票市場建立交易及結算的互聯互通機制試點（滬港股票交易機制或滬港通）

的聯合公告。亦請參閱香港交易所於 2014 年 4 月 10 日刊發的公告，當中確認聯交所及香

港結算一直與上交所及中國結算洽談有關以交易通及結算通形式建立市場互聯互通機制，

洽談內容主要圍繞聯合公告所載的原則。 
 
儘管四方協議尚有待簽訂（簽訂相關協議為香港交易所根據《證券及期貨條例》及《上市

規則》須刊發公告的事項），各方經諮詢香港證監會及中國證監會後同意由聯交所及香港

結算（分別作為交易所及結算所營運商）刊發本通告，其中載列滬港通機制試點建議的主

要特點，讓市場了解機制試點，並就相關落實執行作好準備。 
 
滬港通的主要特點 
 
1. 滬港交易通 
 
(1) 建立訂單路由安排 
 

在遵守適用法律的前提下，上交所、上交所子公司、聯交所及聯交所子公司將簽訂

一份協議，以建立：(i)一項訂單路由安排，使接受滬股通投資者委託買賣滬股通股

票的交易所參與者可以通過聯交所子公司向上交所（北向）提交買賣訂單；及(ii)
一項訂單路由安排，使接受港股通投資者委託買賣港股通股票的上交所會員可以通

過上交所子公司向聯交所（南向）提交買賣訂單。 
 
為促進和實現滬股交易通（北向）的運作，聯交所將（在獲得所有必要的批准的前 
提下）在上海註冊成立一家獨資子公司接收來自交易所參與者的買賣滬股通股票的 
訂單，並將該等訂單傳遞到上交所的交易平台以在上交所執行。聯交所子公司將就
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在內地從事其活動申請獲得中國內地適用法律項下的經營許可，並獲得承認為上交

所的非會員交易參與人，及就在香港從事其活動獲得《證券及期貨條例》下的自動

化交易服務提供者的授權。聯交所亦將按中國證監會可能提出的要求，就其擬從事

與港股交易通（南向）有關的活動申請批准。 
 
為促進和實現港股交易通的運作，上交所將（在獲得所有必要的批准的前提下）通

過在香港設立的子公司接收來自上交所會員的買賣港股通股票的訂單，並將該等訂

單傳遞到聯交所的交易平台以在聯交所執行。上交所子公司將申請獲得《證券及期

貨條例》下的自動化交易服務提供者的授權，及就在香港從事其活動獲得承認為聯

交所的特殊交易所參與者。上交所亦將按香港證監會可能提出的要求，就其擬從事

的與滬股交易通（北向）有關的活動申請自動化交易服務提供者的授權。 
 
(2)       符合資格可通過滬股交易通（北向）進行交易的股票 
  

(i) 上交所將接納上證 180 指數的所有成份股、上證 380 指數的所有成份股，以

及所有不在上述指數成份股內而有股票同時在聯交所上市及買賣的滬股為滬

股通股票，以供滬股通投資者（北向）進行交易，但在滬港通推出時下列滬

股將不會納入為滬股通股票： 
 

(a)     所有用人民幣以外貨幣買賣的滬股；及 
 
(b)     所有被實施風險警示的滬股。 

 
(ii) 任何滬股因被實施風險警示而在滬港通推出時暫不納入為滬股通股票，若該

等滬股日後被撤銷風險警示時，但該滬股屆時仍屬於有關指數成份股或其相

應的 H 股仍在聯交所買賣（如適合），將會被接納為滬股通股票。 
 
(iii) 已被納入的滬股通股票日後當不再屬於有關指數成份股及／或其相應的 H

股不再在聯交所買賣的，及／或已被納入的滬股通股票日後被實施風險警示

（視乎情況而定），滬股通投資者（北向）將不可再買入但仍可賣出該股票。 
 

(3)       符合資格可通過港股交易通（南向）進行交易的股票 
 

(i) 聯交所將接納恒生綜合大型股指數所有成份股、恒生綜合中型股指數所有成

份股，以及所有不在上述指數成份股內而有股票同時為滬股的 H 股為港股

通股票，以供港股通投資者（南向）進行交易，但以下股票將不會納入為港

股通股票 ： 
 

(a) 所有以港幣以外貨幣買賣的港股；及 
 
(b) 有股票同時在上交所以外的任何中國內地證券交易所買賣的 H 股。 
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(ii)  已被納入的港股通股票日後當不再屬於有關指數成份股及／或其相應的滬

股不再在上交所買賣的，及／或已被納入為港股通股票的 H 股其發行人的

股票日後在上交所以外的內地證券交易所上市的（視乎情況而定），港股通

投資者將不可再買入但仍可賣出該股票。 
 
(4)       滬港交易通合資格股票範圍的變更  

 
上交所和聯交所可商議並經雙方同意及在有關監管機構批准後修改滬股通股票及

港股通股票的範圍。 
 

(5)       符合條件的投資者 
 
聯交所將接納所有交易所參與者及其客戶為滬股通投資者（北向）。如聯合公告

所載，機構投資者以及證券賬戶及資金賬戶餘額合計不低於人民幣 50 萬元的個人

投資者將被接納為港股通投資者（南向）。 
 

(6)       符合資格的交易所參與者 
 
聯交所將接納所有符合聯交所列明的信息技術性能、風險管理和其他方面要求的

交易所參與者參與滬股交易通（北向）；上交所將接納所有符合上交所列明的信

息技術性能、風險管理和其他方面要求的上交所會員參與港股交易通（南向）。 
 

(7)       適用的交易貨幣  
 
滬股通投資者（北向）買賣滬股通股票，僅限以人民幣交易和交收；港股通投資

者（南向）買賣港股通股票，僅限以港幣報價，以人民幣與中國結算或其結算參

與人進行交收。 
 

(8)       適用的規則 
 
通過滬股交易通向上交所提交的或在上交所執行的所有訂單（北向），應遵守上

交所的規則和程序以及中國內地適用的法律規定；通過港股交易通向聯交所提交

的或在聯交所執行的所有訂單（南向），應遵守聯交所的規則和程序以及香港適

用的法律規定。 
 

2. 滬港結算通 
 

(1) 建立結算交收安排及其他有關安排 
  
在遵守適用法律的前提下，中國結算和香港結算將簽訂一份協議，以建立： 
 
(i) 結算和交收安排，為通過滬股交易通（北向）在上交所達成的交易及通過港

股交易通（南向）在聯交所達成的交易進行結算和交收；  
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(ii) 就滬股通股票為滬股通投資者（北向）提供登記、存管和名義持有人相關服

務，及就港股通股票為港股通投資者（南向）提供存管和名義持有人相關服

務的安排；及  
 
(iii) 中國結算和香港結算可能約定提供其他服務的安排。 
 
為促進和實現滬港結算通的運作，香港結算將按中國證監會可能提出的要求在中

國內地適用法律下申請經營許可，及獲得承認為中國結算的結算參與人，並就通

過滬股交易通（北向）執行的所有交易對中國結算以人民幣承擔清算交收責任。 
 
為促進和實現滬股結算通（北向）的運作，中國結算將申請獲得《證券及期貨條

例》下的自動化交易服務提供者的授權，及獲得承認為香港結算的結算機構參與

者，並就通過港股交易通（南向）執行的所有交易對香港結算以港幣承擔清算交

收責任。 
 

(2) 符合資格的結算參與者 
 
香港結算將接納符合香港結算列明的信息技術性能、風險管理和其他方面要求的

香港結算的直接結算參與者和全面結算參與者參與滬股結算通（北向）；中國結

算將接納符合中國結算列明的信息技術性能、風險管理和其他方面要求的中國結

算的結算參與人參與港股結算通（南向）。 
 

(3) 適用的規則 
 
所有通過滬股交易通（北向）達成的交易將由中國結算按照其規則和程序進行結

算及交收，如同現行滬股的結算及交收安排。所有通過港股交易通（南向）達成

的交易將由香港結算按照其規則和程序進行結算及交收，如同現行港股的結算及

交收安排。中國結算及香港結算將另行簽訂協議，以制訂適用於滬港結算通的清

算、交收、存管、名義持有人和風險管理安排。 
 

3. 額度 
 

如聯合公告所載，在滬港通操作初期，滬股交易通（北向）的每日額度不超過人民幣 130
億元，總額度不超過人民幣 3,000 億元；港股交易通（南向）的每日額度不超過人民幣

105 億元，總額度不超過人民幣 2,500 億元。額度將來可進行調整。 
 

4. 運營文件及規則修訂 
 

各方與及上交所子公司和聯交所子公司將商定若干有關處理滬港交易通和滬港結算通各

項事宜的運營文件，當中包括額度管理、交易安排、收入分享、跨境現金轉移、連接各

方的信息技術系統、為履行監管、監察或執行規則職責的信息交換、市場監察、市場教

育，以及交易暫停和終止等事項。 
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為實行滬港交易通和滬港結算通所作出的安排，各方需要對其各自的規則和程序作出修

訂，各方將各自就該等修訂互相協商及取得有關該修訂的必要批准，並將努力盡量減低

任何修訂對各自市場現有或將來的股票發行人，或可能不參與滬港通的現有或將來的交

易所或結算所會員或參與人的影響和責任。 
 

5. 條件 
 

若各方簽訂四方協議，滬港通的建立及各項安排的實施有以下條件：  
 

(i) 已經取得所有必要的批准；  
 

(ii) 實施四方協議所述或擬議的各項安排所必需的所有適用法律已經制訂或修訂並已生

效；及  
 

(iii) 運營文件已被簽署並已生效。 
 

滬港交易通的實施與滬港結算通的實施互為條件。 
 

6. 進一步資料 
 

為參與滬港通下的滬股交易通及滬股結算通（北向），聯交所與香港結算的參與者將須

向聯交所與香港結算提交申請供其批核，並遵從聯交所與香港結算訂定的若干系統及操

作規定。他們亦須參與一場或多場市場演習或技術測試，以確認他們的操作已準備就緒

可參與滬港通。 
 

為此，聯交所將舉辦講座，為交易所參與者提供更多有關滬港通建議安排的資料，詳情

如下：  
 

 日期 
為交易所參與者業務及營運員工舉辦的講座  5 月 5、7、9、12、13、15 及 16 日 
為交易所參與者技術員工舉辦的講座  5 月 12、13、21 及 22 日 

 
如要參與講座，交易所參與者需於 2014 年 5 月 5 日或之前填妥並寄回「聯絡人登記名單

及報名表」（附件一）予聯交所。  
 

為讓交易所參與者對本身資源及準備就緒程度有更佳評估以及籌劃參與滬港通，交易所

參與者需於 2014 年 5 月 30 日或之前填妥並寄回「意向表」（附件二）予聯交所。 
 

有關滬港通交易安排的查詢，請電郵聯絡 trd@hkex.com.hk；有關滬港通結算及交收安排

的查詢，請電郵聯絡 clg@hkex.com.hk。其他有關滬港通的補充資料登載於香港交易所網

站（http://www.hkex.com.hk/chinaconnect）。 
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7. 預計時間表 

 
實施建立滬港通的各項安排，必須先簽訂四方協議及履行條件，履行這些條件將取決於

多項因素。兩地交易所及登記結算機構必須完成相關的交易結算規則和系統、獲得所有

相關的監管批准、市場參與者充分調整其業務和技術系統、所有必需的投資者教育工作

準備就緒後才正式啓動滬港通。正如聯合公告所述，滬港通正式啓動需要六個月準備時

間。同樣地，要履行所有條件亦需要相約時間。 
 

符合資格通過滬港交易通及滬港結算通進行交易及清算的證券最後名單及額度管制的詳

細資料，將於滬港通推出前刊發。 
 

注意：儘管各方仍繼續進行討論，現階段並未曾訂立任何正式協議。實施建立滬港通的

安排須先履行多項條件，包括各方取得所有必要監管批准。因此，投資者以至所有利益

人士買賣香港交易所證券及聯合公告提及的任何合資格股票時，務請小心謹慎為要。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
6 
 



 

 

 
定義 
 
在本通告內，除非文意另有所指，下列詞彙應具有如下含義： 
 
「適用法律」  就某一機構或人士而言，是指不時適用於該機構或人士的

法律法規，包括任何中國內地和香港法律、行政法規和司
法解釋，和相關政府機構或監管機構制訂的部門規章及其
他規範性文件，以及交易所或清算機構的規則及要求。前
述政府機構或監管機構包括但不限於中國證監會、中國人
民銀行和國家外匯管理局，以及香港證監會和金融管理
局； 
 

「批准」  由某一政府機構、監管機構或其他部門授予的任何及全部
同意、批准、許可、授權和／或認可，以及／或豁免遵守
適用法律項下的任何要求； 
 

「自動化交易服務提供
者」 
 

 根據《證券及期貨條例》第 III 部取得提供自動化交易服務
的授權，並接受監管的機構； 
 

「中國結算」  中國證券登記結算有限責任公司； 
   
「滬港結算通」  滬股結算通和港股結算通； 
   
「條件」 
 
「中國證監會」 

 本通告第5段（條件）所述的先決條件； 
  
中國證券監督管理委員會； 

 
「直接結算參與者」 
 

  
與中央結算系統一般規則的定義相同； 

「交易所參與者」 
 
「四方協議」 
 
「全面結算參與者」 

 與聯交所交易規則的定義相同； 
 
各方就建立滬港股票交易機制簽訂的協議； 
 
與中央結算系統一般規則的定義相同； 

   
「香港交易所」  香港交易及結算所有限公司，於香港註冊成立的有限公

司，股份於聯交所主板上市； 
   
「香港結算」  香港中央結算有限公司，香港交易所全資附屬公司及獲香

港證監會認可的結算所； 
 

「香港」  中華人民共和國香港特別行政區； 
 

「港股」  不時獲准在聯交所上巿及買賣的股票； 
 

「H股」  中國內地註冊的公司不時獲准在聯交所上巿及買賣的股
票； 

 
「聯合公告」 

  
香港證監會及中國證監會於2014年4月10日聯合刊發有關原
則上批准發展機制試點的公告； 
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「《上市規則》 」  《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》； 
 

「中國內地」  中華人民共和國，不包括香港、澳門特別行政區及台灣 地
區； 
 

「滬股結算通」  通過滬股交易通所達成交易的清算和交收，以及為滬股通
投資者提供登記、存管、名義持有人和其他相關服務的安
排； 
 

「滬股通投資者」  本通告第 1 (5) 段「符合條件的投資者」所述，任何被聯交
所接納而通過滬股交易通買賣滬股通股票的交易所參與者
或其客戶； 

   
「滬股交易通」  由聯交所子公司提供的使滬股通投資者可以買賣滬股通股

票的訂單路由安排； 
 

「運營文件」  
 

 框架協議任何訂約方為實施四方協議預設的安排將要簽署
的法律和其他正式文件，而個別「運營文件」須據此解
釋； 

   
「各方」  上交所、聯交所、中國結算和香港結算作為四方協議的訂

約方或其中任何一方；  
 
「機制試點」 
 

  
在聯合公告中所指中國內地與香港建立股票市場互連互通
的機制試點； 
 

「聯交所」  香港聯合交易所有限公司，香港交易所全資附屬公司及獲
香港證監會認可的交易所； 
 

「港股通股票」  本通告第 1 (3) 段「符合資格可通過港股交易通進行交易的
股票」所述，被聯交所經諮商上交所後確定的供港股通投
資者通過港股交易通在聯交所買賣的股票； 
 

「聯交所子公司」  由聯交所成立的承擔滬股交易通業務的公司； 
 

「香港證監會」  證券及期貨事務監察委員會； 
 

「《證券及期貨條例》」 
 

 香港法例第 571 章《證券及期貨條例》； 
 

「滬港股票交易機制」或
「滬港通」 
 

 滬港交易通和滬港結算通； 
  

「港股結算通」 
 

 通過港股交易通所達成交易的清算和交收，以及為港股通
投資者提供存管、名義持有人和其他相關服務的安排； 
 

「港股通投資者」  本通告第 1 (5) 段「符合條件的投資者」所述，任何被上交
所接納而通過港股交易通買賣港股通股票的機構及個人投
資者；  
 

「港股交易通」  由上交所子公司提供的使港股通投資者可以買賣港股通股
票的訂單路由安排； 
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「上交所」 上海證券交易所； 
 

「滬股」  不時獲准在上交所上市及買賣的股票； 
   
「上交所會員」  取得上交所普通會員資格的機構； 
   
「滬股通股票」  本通告第 1 (2) 段「符合資格可通過滬股交易通進行交易的

股票」所述，被上交所經諮商聯交所後確定的供滬股通投
資者通過滬股交易通在上交所買賣的股票； 
  

「上交所子公司」  上交所下屬的承擔港股交易通業務的公司； 
 

「滬港交易通」 
 

 滬股交易通和港股交易通；及 

「被實施風險警示」  就滬股而言，指有關滬股在相關時間被納入上交所維持的
風險警示板 1。 

 
 
 
 
 
 
 

環球市場科 
股本證券與定息產品及貨幣 
聯席主管 
陳秉強  謹啟 

 

                                                 
1根據上海證券交易所股票上市規則，任何在上交所上市的公司出現財務狀況異常情況或者其他異常情況，

導致其股票存在被終止上市的風險，或者投資者難以判斷公司前景，投資者權益可能受到損害的，上交所

會對該公司股票實施風險警示。有關詳情，請參閱上交所股票上市規則： 
http://www.sse.com.cn/lawandrules/sserules/listing/stock/c/c_20131230_3760420.pdf 
及關於發布退市配套業務規則的通知：                                                                                                                     
http://www.sse.com.cn/lawandrules/sserules/trading/stock/c/c_20121217_3669125.shtml                                          9 
                                    

http://www.sse.com.cn/lawandrules/sserules/listing/stock/c/c_20131230_3760420.pdf
http://www.sse.com.cn/lawandrules/sserules/trading/stock/c/c_20121217_3669125.shtml

