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一、2024年9月離岸人民幣匯率走勢

2024年9月，離岸人民幣匯率出現大幅

升值。在9月24日一攬子政策出臺和9月26日

政治局會議以後，在岸人民幣和離岸人民幣

匯率雙雙走強，在9月24日-9月30日期間，在

岸人民幣、離岸人民幣匯率和人民幣對美元

匯率中間價分別上升143、43和436個基點，

其中，離岸人民幣匯率曾在9月25日盤中收復

7.0的關口，創下16個月以來的新高。

9月30日，離岸人民幣報7.0074，環比

上升1.2%；在岸人民幣收報7.0201，環比上

升1%；當天中國外匯交易中心公布的人民幣

兌美元匯率中間價報7.0074，環比上升1.5%。

離岸人民幣流動性方面，9月30日香港銀

行同業拆息(CNH Hibor)顯示，隔夜利率為

2.29424%；一週期HIBOR為2.30455%；一

個月HIBOR為2.08909%；三個月HIBOR為

2.1397%。

二、人民幣業務指標向好

按金管局公布資料，香港人民幣存款餘

額於2024年8月底為10,141.3億元，環比下降

4.1%，同比上升5.4%。8月底香港人民幣貸

款餘額為6,228.3億元，環比上升6.7%，同比

上升72.9%，再次創下歷史新高。2024年8月

跨境人民幣貿易結算額為12,679億元，環比

下降1.1%，同比上升13.1%。

香港銀行同業結算有限公司（HKICL）

資料顯示，人民幣RTGS清算額於2024年8月

份為 71.2萬億元，環比下降 1.8%。另據

SWIFT發布的資料顯示，人民幣全球支付佔比

8月份為4.69%，穩居全球第四大支付貨幣，

排在美元 (49.07%)、歐元 (21.58%)、英鎊

(6.5%)之後。

債券通運行報告顯示，2024年8月，債

券通北向通成交量為9,543億元人民幣，月度

日均成交434億元人民幣。國債和政策性金融

債交易最為活躍，分別佔月度交易量的43%

和36%。

人民幣匯率9月出現明顯反彈
境外機構繼續增持境內債券

2024年9月，離岸人民幣匯率出現大幅升值。在9月24日一攬子政策出臺和9月26日政治局

會議以後，在岸人民幣和離岸人民幣匯率雙雙走強。8月底香港人民幣貸款餘額為6,228.3億元，

再次創下歷史新高。人民幣全球支付佔比8月份繼續為全球第四大支付貨幣，佔比為4.69%。境

外機構在銀行間債券市場的託管餘額為4.52萬億元，為境外機構連續12個月淨增持境內銀行間

市場債券，創下多年新高。
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銀行間債券市場上，人行資料顯示，截

至2024年8月末，境外機構在中國債券市場的

託管餘額為4.56萬億元，佔中國債券市場託管

餘額的比重為2.7%。其中，境外機構在銀行

間債券市場的託管餘額為4.52萬億元，為境外

機構連續12個月淨增持境內銀行間市場債券，

創下多年新高。分券種看， 境外機構持有國

債2.28萬億元、佔比50.4%，同業存單1.12萬

億元、佔比24.8%，政策性銀行債券0.95萬億

元、佔比21%。8月份，新增6家境外機構主

體進入銀行間債券市場。截至8月末，共有

1145家境外機構主體進入債券市場。其中，

580家通過直接投資入市，827家通過“債券

通”入市，262家同時通過以上兩個入市。

三、穩預期強信心，多項重磅金融政

策密集出臺

9月24日國新辦新聞發布會公布包括貨幣、

房地產市場、資本市場政策等一系列穩增長

政策措施，其力度超出市場預期，帶動中國

相關的資產價格上漲。從政策類別上來看，

發布會要點大致可以分為五大領域，分別是：

貨幣政策、房地產政策、資本市場政策、普

惠小微政策和補充國有大行一級資本。

貨幣政策：7天期逆回購利率下調0.2%，

下調幅度為2020年以來最大，一年期中期借

貸便利（MLF）也在第二日隨即下調0.3%。

同時，央行也下調存款準備金率0.5%，向金

融市場提供長期流動性約1萬億元。

新設證券、基金、保險公司互換便利，

有利於提升金融機構的資金獲取能力和股票

增持能力。本輪兩項結構性工具的創設，也

標誌著央行將其政策的支持範圍首次拓展至

資本市場。第一個是互換便利，首期規模為

5000億元。另創設股票回購增持專項再貸款，

引導銀行向上市公司和主要股東提供貸款，

支援回購和增持股票。該工具首期額度為

3000億元。

房地產政策：房地產政策主要包括降低

存量房貸利率和下調二套房首付比例等。其

中，降低存量房貸利率將直接降低居民每月

的還款支出，增加可支配收入，增加消費能

力。
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全球金融中心排名香港重返前三位
英國Y/Zen集團和中國（深圳）綜合開發研究院自2007年起開始發布全球金融中心指

數，以量化指標形式提供了較為權威的評估全球金融中心的報告。在9月24日公布的最新

一期報告中，香港超越新加坡重返全球前三，反映香港國際金融中心在全球金融中心競爭

格局中地位實力的提升。

廣東省政府首次在香港發行離岸人民幣地方政府債券
廣東省政府首次在香港發行離岸人民幣地方政府債券，發行規模為50億元人民幣，債

券期限包括2年、3年、5年，債券發行種類包括為綠色債券。廣東省政府到港發行離岸人

民幣地方政府債具有多重意義，既有利於擴大其境外融資管道和資金來源，也是境內地方

政府支持香港發展和推進香港離岸人民幣業務樞紐建設的重要舉措。

廣東省政府自2021年起已經連續四年在澳門發行人民幣地方政府債。作為優質發行人，

廣東省政府過去在澳門發債均成效良好，獲國際投資者超額認購，顯示出國際投資者對廣

東省政府的信心以及市場對優質人民幣債券的需求。今年廣東省政府首次到港發行離岸人

民幣地方政府債券，發行量較過去更高、發行期限亦較過去更長，反映廣東省政府對香港

市場非常有信心。境外發債有助於中國債券市場進一步擴大對外開放，拓展內地地方政府

的融資管道。地方政府可以選擇境內或境外的合適發行視窗作發行地點，以降低舉債成本

或找尋更多元化的投資者結構。同時，香港擁有攬括債券發行所有環節，包括安排銀行、

投資者、法律顧問、會計師，以及其他專業服務機構等組成的完整生態圈，可以為發行人

提供一站式服務，是發行債券和其他相關產品的首選平台。是次廣東省政府發行遵循國際

市場規則，不論是定價、評級、資訊披露等均對標國際準則，從而帶動地方政府債與國際

標準接軌，提高地方政府債的流動性和市場化水準。
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香港是全球領先的國際金融中心，地位

獲得廣泛認同。當前，香港正處於“齊改革

同發展”的重要時期，社會各界對香港經濟

金融發展前景充滿信心。就挑戰而言，一是

全球高息環境雖然有所改善，但美息仍處於

高位，香港樓市及一些權益類資產依然承壓；

二是國際貿易呈現一定的“逆全球化”“碎

片化”趨勢，主要經濟體需求疲軟，對香港

對外貿易產生影響；三是從香港產業轉型升

級角度看，如何提高製造業尤其是以創科產

業為代表的新型製造業在本地經濟中的占比，

也還存在一些問題需要去克服。但總體上看，

香港經濟基本面是穩健的，經濟進一步發展

面臨的機遇遠大於挑戰。

緊扣人民幣國際化戰略，大力發展離岸

人民幣市場

就以人民幣國際化為例，香港抓住了人

民幣國際化機遇發展離岸人民幣市場，從無

到有，從小到大，目前香港已發展成為全球

最大的離岸人民幣中心和離岸人民幣業務樞

紐。香港不僅擁有全球最大的離岸人民幣資

金池，還是世界上最活躍的離岸人民幣外匯

及利率衍生工具市場，全球約八成離岸人民

幣結算業務都在此進行。在繼續推動人民幣

國際化這一進程中香港的機遇很多，以下主

要列舉三大機遇。

第一，內地與香港金融市場的互聯互通

不斷深化，機制、產品上的突破給香港帶來

了更多的機會，香港可以繼續扮演好“超級

聯系人”角色，服務好香港離岸人民幣市場

各類國際參與者。行政長官李家超在剛頒佈

的《施政報告》中特別提到推動人民幣國際

化、持續優化互聯互通機制。十年來，內地

與香港已成功構建了多種互聯互通機制，這

些機制不僅有力地推動了中國內地資本市場

的高水準對外開放，還為境內外資金的雙向

流動提供了重要橋樑。作為全球第一家離岸

人民幣清算行，我們非常榮幸地全程參與了

各個互聯互通試點項目，我們既是見證者，

更是執行者。今年年初人行公佈“三聯通三

便利”六項措施、中國證監會宣佈資本市場

對港合作五項措施，這些政策和措施的實施，

將更進一步提升香港人民幣市場功能，拓展

人民幣使用場景和流動性。未來內地與香港

將進一步深化和擴大這些互聯互通機制，不

斷豐富香港人民幣金融資產的產品種類，吸

引更多境內外投資者進入香港金融市場，從

而進一步提升香港金融市場的活躍度和國際

競爭力。

第二，人民幣投融資功能凸顯，推動和

鞏固香港成為離岸人民幣首選投融資平臺。

自2022年起，美聯儲進入加息週期，中國以

我為主的貨幣政策相對穩健，令美元、人民

幣融資成本和利率曲線出現倒掛。人民幣相

對較低的利率市場環境以及便捷的流通性，

香港國際金融中心的機遇和挑戰



離岸人民幣快報

專題研究

7

吸引了許多優質的境外機構、企業發行離岸

人民幣債券。香港的人民幣貸款及點心債發

行量也因此不斷創下新高，成為離岸人民幣

融資的最大市場。2024年8月底香港人民幣

貸款餘額達到6,228億元，是2022年底的3倍；

2022年和2023年的點心債發行量較上年分別

增加100%和65%。與此同時，雖然這幾年人

民幣利率相對較低，但是人民幣資產的波幅

較低，綜合回報表現不俗，目前境外投資者

持有境內債券超過4萬億元人民幣，屢創新高，

其中很多是通過債券通進行投資。這些市場

數據表明離岸市場人民幣作為投融資工具的

需求雙向提升。雖然美國已開啟了降息週期，

但預計人民幣投融資需求及功能仍將持續。

第三，人民幣國際化有利於香港擴大區

域金融合作，拓展朋友圈，鞏固提升香港國

際金融中心地位。香港離岸人民幣市場蓬勃

發展，其作為全球離岸人民幣業務樞紐的地

位日益穩固，爲香港帶來了更多國際金融合

作機會。根據最新的《全球金融中心指數》

報告，香港總排名從全球第四位升至第三位，

並在亞洲地區名列榜首。未來香港可以繼續

將人民幣業務優勢輻射到周邊國家和地區乃

至全球，進一步加強與其他金融中心及相關

國家地區的金融合作，共同推動互聯互通等

金融創新與發展，為香港國際金融中心長期

穩定發展奠定堅實基礎。如前面提到的，隨

著境外投資人持有人民幣資產比例的增加，

香港作為離岸人民幣風險管理中心可以起到

更重要的作用，於香港來說也是機遇。

香港在資產管理業務發展機遇

近年香港正由以融資功能為主的金融中

心向涵蓋資產及風險管理等更全面綜合功能

的金融中心不斷升級。在這個過程中，香港

交易所扮演了重要的平臺角色，在引進海外

企業和資金、聯通境內外金融市場和推動財

富傳承等方面作出了許多貢獻。據統計2023

年香港管理資產規模超過30萬億港元，錄得

3890億港元資金淨流入，這裏蘊含著巨大機

遇，以下從幾個方面說明。

第一，香港的私人財富管理和家族辦公

室業務近年增速亮眼。2023年香港資產及財

富管理業務的增長主要受私人銀行和私人財

富管理業務的拉動，淨資金流入同比增長約

3.4倍。其中，來自家族辦公室和私人信託客

戶的資產規模在2023年達1.45萬億港元，較

2017年的8,250億港元增長76%。隨著高淨

值人士的不斷增加，家族辦公室是財富及資

產管理領域重要的增長點。截至2023年底，

香港約有2,700家單一家族辦公室（管理規模

1,000萬美元以上），比新加坡多了將近1倍。

香港作為金融市場高度發達的國際金融中心，

資本自由流動、簡單低稅制、法律法規與國

際接軌、營商環境自由開放，是高淨值人士

設立家族辦公室的理想之地。政府近年多措

並舉大力支持香港家族辦公室發展，包括推

出極具競爭力的稅務寬減措施，吸引中東等

地區資金措施，重啟投資移民計劃吸引高淨

值家族來港，向家族辦公室提供便利市場措

施等。依託“背靠祖國、輻射亞太”的獨特

區位優勢，香港財富管理與家族辦公室領域

增長前景廣闊。
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第二，保險業在建設香港成為全球領先

的國際金融中心方面扮演重要角色。香港保

險滲透率全球第一，保險密度全球第二、亞

洲第一，2023年毛保費總額達5,400億港元，

全球排名第16位。憑藉“一國兩制”的獨特

優勢，把握“一帶一路”倡議和大灣區發展

帶來的機遇，香港充分發揮“超級聯系人”

作用，正致力擴展成為區內保險樞紐。隨著

我國居民對養老、健康、醫療、財富管理的

需求不斷上升，尋求高質量保險產品的驅動

力也在增強。2023年香港的內地客新造保單

數目增長33倍至19.5萬份，新造保單保費增

長27.5倍至589.72億元，占個人保險業務總

額32.6%，已超越2018年的475.76億元。同

時，《2024施政報告》提出包括研究透過基

建投資的資本要求豐富保險公司資產配置以

助分散風險，以及繼續爭取內地大型國企等

海內外企業在港設立專屬自保公司等，這將

進一步豐富香港保險生態圈，強化香港國際

風險管理中心地位。

第三，香港虛擬資產市場存在很大發展

空間。目前全球虛擬資產已達數萬億美元，

香港2017年起開始關注虛擬資產市場，2022

年政府發表有關政策宣言，銳意把香港發展

成為全球加密金融中心和虛擬資產中心。由

於這一類資產（如數字貨幣ETF）一般沒有實

物，其價格很大程度受到市場需求帶動，所

以目前傳統大型銀行參與的比例還不高。但

虛擬市場正逐步與具價值的實體資產結合，

實現虛實共融的投融資市場，如CBDC、

Stable以及代幣化黃金交易等。未來在監管框

架及交易系統持續深化發展的基礎上，香港

可以考慮將現實世界中的各種資產（如房

產、商業項目、大宗商品、藝術品、股權、

債務等），通過區塊鏈技術進行代幣化交

易。這將為金融市場投融資者帶來更多更靈

活的選擇，還將帶動保險、託管、投行等機

構共同協作推動行業發展，從而給香港金融

市場帶來新機遇。

有業界預計香港將在2028年成為全球規

模最大的跨境財富管理中心，我們期待這一

天的到來，相信這將為鞏固提升香港國際金

融中心地位帶來巨大機遇。
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主要指標

9

香港人民幣存款 (億元) 香港人民幣跨境貿易結算 (億元)

資料來源：香港金管局 資料來源：香港金管局

人民幣結算成交金額 (萬億元)

資料來源：香港銀行同業結算

香港離岸人民幣債券發行量 (百萬人民幣)

資料來源：彭博
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離岸人民幣拆息定價 (%)

離岸及在岸人民幣國債收益率曲線
(%, 2024年9月30日)

資料來源：彭博

資料來源：彭博

離岸人民幣(CNH)及在岸人民幣(CNY)兌美元匯率

資料來源：彭博
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資料來源：Bloomberg

SWIFT 全球貨幣支付排行榜及佔有率

資料來源：SWIFT

2019年12月 2024年8月

42.22%USD#1

EUR 31.69%#2

GBP 6.96%#3

JPY#4 

3.98%

EUR 21.58%#2

GBP 6.50%#3

4.69%
#51.98%#5

#6 1.94%

USD#1 49.07%

2.36%#6

1.67%

#8 1.64%

3.46%

1.55%

#8 1.46%

#7#7

CAD

AUD

HKD

AUD

HKD

JPY

CAD

CNY

CNY

#4

東南亞國家主要貨幣匯率
9月底 8月底 7月底 6月底 5月底

USDVND 24568 24875 25248 25455 25450

USDPHP 56.22 56.236 58.526 58.435 58.515

USDIDR 15196 15532 16249 16352 16254

USDMYR 4.124 4.319 4.592 4.717 4.707

USDTHB 32.429 34.042 35.544 36.759 36.828

USDBND 1.285 1.3066 1.336 1.3561 1.3513

USDMMK 2101.09 2101.27 2101.27 2101.27 2103

USDLAK 22072.49 22092.47 22188.76 22051.93 21487.79
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