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一、主要人民幣業務指標

規模方面，香港人民幣資金池有所回升。

截至2026年1月，香港人民幣存款餘額達9,939

億元，環比上升3.5%。存款變動受利率走勢、

市場集資活動等多項因素影響，從長期趨勢

看，香港人民幣存款餘額保持穩定，2024年

以來基本保持在萬億規模。

本月香港人民幣業務指標分項數據方面

表現如下：

支付及結算清算數據存在短期波動。截

至2026年1月底，按SWIFT統計，人民幣在全

球支付貨幣排名第5位，環比上升1位，全球

支付佔比為3.13%，環比上升0.40個百分點。

按人民銀行（全口徑）統計，人民幣為全球

第三大支付貨幣。2026年1月，香港跨境貿易

結算人民幣匯款總額為10,164億元，環比下降

13.7%，同比下降26.2%。2026年2月，香港人

民幣RTGS清算總量為40.27萬億元，環比下降

18.4%，同比下降32.3%，首兩月累計為90萬

億元，同比下降22.4%。

貸款及債務融資漲幅明顯，離岸人民幣

的融資功能不斷提升。2026年1月底香港人民

幣貸款餘額為9,673億元，環比上升3.5%，同

比上升29.9%。人民幣貸款持續增加，反映出

離岸人民幣融資功能不斷提升，貸存比持平

於97.3%，表明離岸市場的資金運用效率持續

處於高位。2026年2月香港離岸人民幣債券市

場發行量為1,029億元，環比上升169.8%，同

比上升24.2%。本月主要有人民銀行發行3個

月及1年期兩筆央票，共500億元。債券發行

規模在月度之間波動較大，但整體上市場規

模不斷增加，發行人和投資者漸趨多元化，

市場愈加成熟。

互聯互通交投活躍，債券通北向通及滬

股通、深股通成交量明顯增長。2026年1月，

債券通北向通成交9,425億元人民幣，環比上

升47.4%，同比上升8.0%，月度日均成交449

億元人民幣，環比上升61.5%，同比下降2.2%。

其中政策性金融債和國債交易最為活躍，分

別佔月度交易量的51%和34%。截至2026年1

月末，境外機構持有銀行間市場債券3.35萬億

元，約佔銀行間債券市場總託管量的1.9%。

人民幣匯率明顯走強，互聯互通
交投活躍

2月人民幣匯率明顯走強，在岸及離岸匯率均創2023年3月以來最高水平，央行調降遠期售

匯風險準備金，控制人民幣匯率的過快上升，防範單邊風險。1月債券通北向通成交量出現明顯

反彈，2月滬股通、深股通雖然受到春節假期休市影響成交量環比下降，但同比在今年春節和去

年錯位的情況下仍有增長，反映出境外投資者對境內資產的交投意願提高。
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2026年1月，北向互換通成交5,765.99億元人

民幣，環比上升8.4%，同比上升25.6%。2026年1

月，跨境理財通的境內試點機構辦理資金跨境匯劃

金額20.04億元，環比下降2.1%，同比下降42.9%。

2026年2月，滬股通買入及賣出成交額19,921億元，

環比下降40.5%，同比上升13.9%。深股通買入及

賣出成交額22,462億元，環比下降42.8%，同比上

升3.8%。環比出現下降主要由於2月春節假期休市，

較1月減少6個交易日。從同比來看，今年春節和去

年錯位，2月較去年同期減少4個交易日，而同比仍

有所增長，反映出投資者對境內市場的投資意願提

高。

外匯儲備人民幣的全球排名保持穩定。截至

2025年三季度，人民幣在全球外匯儲備排名第7位，

與上季保持一致，較去年底下降1位，佔比為1.93%，

環比下降0.06個百分點，較2024年底下降0.14個百

分點。

二、人民幣匯率與利率走勢

匯率方面，離岸和在岸人民幣匯率呈現溫和

升值趨勢。離岸和在岸人民幣匯率呈現出明顯的走

強態勢。2月27日，離岸人民幣報6.8625，環比上

升1.38%，較去年底上升1.62%；在岸人民幣收報

6.8620，環比上升1.39%，較去年底上升1.80%；當

天中國外匯交易中心公佈的人民幣兌美元匯率中間

價報6.9228，環比上升0.65%，較去年底上升1.51%。

原因分析：主要原因在於內部因素，一是升

值預期強化的背景下，企業集中結匯規模仍處高位，

1月銀行代客淨結匯887.56億美元，為2013年1月以

來次高水平，僅次於2025年12月的歷史最高位，形

成人民幣買盤支撐。二是國內經濟基本面保持穩健，

2月國內PPI同比下降0.9%，是2024年7月以來最小

跌幅，物價水平的企穩回升態勢顯示經濟有所回暖。

從外部因素看，美國最高法院裁定IEEPA關稅違法

和特朗普預期訪華等事件也提振市場信心。展望未

來，人民銀行宣佈自3月2日起，將遠期售滙業務的

外滙風險準備金率從20%下調至0%，意味著央行

出手糾偏外匯市場的「羊群效應」，加強對單邊預

期的管理，料可緩和人民幣升勢。伊朗局勢動盪下

避險情緒也推升美元匯率，未來人民幣的快速升值

或有一定緩和。

利率方面，香港CNH HIBOR整體延續下行趨

勢。2月底回升或受到央行發行500億央票影響。2

月27日，隔夜利率為1.70682%（環比下行2bp，較

去年底下行22bp）；一週期HIBOR為1.55%（環比

下行9bp，較去年底下行35bp）；一個月HIBOR為

1.58106%（環比下行21bp，較去年底下行25bp）；

三個月HIBOR為1.66939%（環比下行16bp，較去

年底下行15bp）。2月底，央行發佈人民幣跨境同

業融資業務新規，有利於增加離岸人民幣市場的流

動性供給，平穩HIBOR走勢。

三、其他離岸市場

其他離岸市場表現有所差異，新加坡和英國

人民幣存款規模近期有所回升。截至2026年1月，

台灣人民幣存款餘額達1,104億元，環比下降4.3%，

連續6個月下滑，為逾12年最低紀錄。存款餘額續

跌可能參雜農曆春節的季節性因素，如廠商傾向過

年前先把貨款結清，人民幣存款餘額的變化未脫離

區間，延續盤整格局。截至2026年1月，澳門人民

幣存款餘額達1,112億澳門元，環比上升2.2%。截

至2025年三季度，新加坡人民幣存款餘額達2,560

億元，環比上升13.3%，較2024年底下降7.2%。中

國和東盟地區快速發展的經貿合作令新加坡人民幣

存款餘額已較2020年實現翻倍增長，目前穩定在

2,000億元以上的水平。截至2025年三季度，英國

人民幣存款餘額達151.47億英鎊，環比上升5.5%，

較2024年底下降11.0%。自2024年以來英國人民幣

存款規模基本在130-170億英鎊區間浮動。
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境外機構投資者現可簽署GMRA開展銀行間債券回購業務

1月30日，全國銀行間同業拆借中心發佈聲明稱，國際資本協會（ICMA）已根據《關

於進一步支持境外機構投資者在中國債券市場開展債券回購業務的公告》（中國人民銀行、

中國證監會、國家外匯局公告〔2025〕第21號）向中國人民銀行完成《全球回購主協議》

（GMRA）備案。即日起，境外機構投資者可簽署GMRA開展銀行間債券市場債券回購業

務。

此次允許採用全球通行的GMRA主協議，將降低境外投資者的進入門檻，提高交易效

率，減少法律風險，提升人民幣資產的吸引力。

央行等聯合發佈《關於進一步防範和處置虛擬貨幣等相關風

險的通知》

2026年2月6日，中國人民銀行等八部門聯合發佈《關於進一步防範和處置虛擬貨幣等

相關風險的通知》（以下簡稱《通知》），同時中國證監會發佈《關於境內資產境外發行

資產支持證券代幣的監管指引》。《通知》明確虛擬貨幣、現實世界資產代幣化和相關業

務活動本質屬性，再次強調虛擬貨幣不具備與法定貨幣相同的法律地位，虛擬貨幣相關業

務活動屬於非法金融活動。未經相關部門依法依規同意，境內外任何單位和個人不得在境

外發行掛鉤人民幣的穩定幣。

針對「現實世界資產代幣化」，《通知》指出，在境內開展現實世界資產代幣化活動，

以及提供有關中介、資訊技術服務等，涉嫌非法發售代幣票券、擅自公開發行證券、非法

經營證券期貨業務、非法集資等非法金融活動，應予以禁止；經業務主管部門依法依規同

意，依託特定金融基礎設施開展的相關業務活動除外。境外單位和個人不得以任何形式非

法向境內主體提供現實世界資產代幣化相關服務。

境內主體直接或間接赴境外開展外債形式的現實世界資產代幣化業務，或者以境內資

產所有權、收益權等（以下統稱境內權益）為基礎在境外開展類資產證券化、具有股權性

質的現實世界資產代幣化業務，應按照「相同業務、相同風險、相同規則」原則，由國家

發展改革委、中國證監會、國家外匯局等相關部門按照職責分工，依法依規進行嚴格監管。

對於境內主體以境內權益為基礎在境外開展的其他形式的現實世界資產代幣化業務，由中

國證監會會同相關部門按職責分工監管。

此外，《通知》也進一步強調要強化對金融機構、中介機構以及資訊技術服務機構的

管理，建立健全相關合規內控制度，強化業務和風險管控。
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阿聯酋央行與金管局深化金融合作

2月11日，阿拉伯聯合酋長國中央銀行（阿聯酋央行）與香港金融管理局（金管局）

在阿布紮比舉行第三次會議。阿聯酋央行正式加入債務工具中央結算系統，即香港債務證

券的核心託管平台，成為債務工具中央結算系統（CMU）的第212位成員。

這是中央結算系統國際互連互通的重要進展。阿聯酋央行成為CMU會員不但反映國際

市場對中國資產的濃厚興趣，亦印證香港作為中國資本市場主要門戶的獨特地位。通過

CMU，阿聯酋央行及阿聯酋投資者將可高效、直接地參與香港債務資本市場，並經債券通

進入中國內地市場。是次新會員資格的開通，標誌著亞洲與中東地區在推進市場互聯互通、

深化金融融合進程中邁向重要里程碑。

香港公佈《2026-27年度財政預算案》

2月25日，財政司司長陳茂波公佈《2026-27年度財政預算案》。此次預算涵蓋多項措

施，主動對接「十五五」規劃，讓香港更好地融入和服務國家發展大局，鞏固提升香港國

際金融、航運和貿易中心地位。預算案預測，今年香港經濟增長2.5%至3.5%，通脹雖略高

於2025年但依舊處於溫和水平，傳遞出香港經濟基本面持續向好的明確信號。

具體來看，預算案中提出提升香港國際金融中心的關鍵措施涵蓋推進人民幣國際化。

除月初總額度已增至兩千億元人民幣的人民幣業務資金安排外，其他措施包括以下三個方

面。一是推動人民幣與其他區域貨幣更便捷的外匯報價及交易，以降低交易成本，優化交

易機制。二是豐富離岸人民幣產品體系，完善離岸人民幣債券收益率曲線。定期發行不同

年期的人民幣債券，吸引高質量發行人增加在香港發行人民幣債券，以及研究強化短中期

利率市場價格發現功能的具體措施。三是深化互聯互通，拓寬互聯互通範圍。加快在港推

出國債期貨、將房地產投資信託基金（房託基金）納入互聯互通、將人民幣交易櫃台納入

港股通，以及探索持續優化債券通等。
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2月26日，人民銀行正式發佈《關於銀行

業金融機構人民幣跨境同業融資業務有關事

宜的通知》（以下簡稱《通知》）。自2009

年人民幣跨境使用啟動後，賬戶融資、債券

回購等跨境同業融資業務逐步推出，但在融

入端早前已納入全口徑跨境融資宏觀審慎管

理，融出端卻按業務品種分別設限、規則分

散，存在覆蓋不全、口徑不一、透明度低等

問題。隨著離岸市場擴容、業務創新增多，

對規範融出端提出了現實需求。此次公佈的

通知與9月徵求意見稿的比較來看，《通知》

對融出餘額的計算口徑做了進一步細化並擴

大，對額度計算也做了調整。這些調整都有

助於進一步支持銀行業金融機構開展人民幣

跨境同業融資業務，向人民幣離岸市場提供

穩定的流動性，促進人民幣跨境使用。

一、《通知》出台背景

跨境同業融資是境內銀行向離岸市場供

給人民幣流動性的重要渠道之一。二十屆三

中全會明確提出「推動金融高水平開放，穩

慎扎實推進人民幣國際化，發展人民幣離岸

市場」 ，二十屆四中全會關於「十五五」規

劃綱要（建議稿）中進一步明確要「推進人

民幣國際化，提升資本項目開放水平」 。本

次《通知》發佈是落實中央部署，推進人民

幣國際化的一項重要舉措。長期以來，銀行

跨境同業融出缺乏統一的宏觀審慎制度規範，

《通知》補齊監管短板，將跨境同業融資納

入統一框架，實現「融出+融入」雙向管理，

構建更完整的跨境資本流動宏觀審慎體系。

二、與舊政策的核心變化

（一）管理模式：從「逐項業務分散」

到「統一淨融出上限」

速評人民幣跨境同業融資新規：變
化、邏輯與影響

對比
維度 舊政策 新政策（《通知》）

覆蓋
範圍

融出端按業務品
種分別管理（賬
戶融資、債券回
購等各設規則），
存在監管空白

按「實質重於形式」
全覆蓋：境內銀行與
境外機構間所有實質
債權債務類人民幣資
金融通（不含投資同
業存單、債券）

額度
管理

單項業務分別設
限（如賬戶融資
單家限額、債券
回購規模管控），
銀行無法跨業務
調劑

統一淨融出餘額上限，
銀行在總額度內自主
調整各項業務結構

融入
端管
理

納入全口徑跨境
融資宏觀審慎管
理，與融出端割
裂

融出端納入宏觀審慎，
與融入端形成「雙向
統一」管理框架

監管
邏輯

事前審批、正面
清單為主，靈活
性低

宏觀審慎+事中事後
監管，負面清單+自
主展業，透明度高

表1：新舊政策對比

資料來源：中國銀行香港金融研究院整理
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（二）額度管理：

《通知》的額度管理邏輯旨在保持淨融出

上限與銀行資本、存款實力高關聯度，避免出

現「額度與能力不匹配」。

（三）逆週期調節：從「靜態管控」到

「動態參數調節」

新政策設置跨境業務調節參數、宏觀審慎

調節參數，央行可根據離岸市場流動性、跨境

資本流動形勢逆週期調整。

三、與2025年9月徵求意見稿的核心差異

（一）增加不納入額度的業務場景

正式通知最大的調整在於，除外的業務除

了徵求意見稿中的融出給清算行外，增加了多

個不計算入額度內的業務：

1、基於真實貿易融資背景的融入、融出

業務；

2、同境外人民幣業務清算行開展的融出

業務；

3、境內銀行通過向境外銀行融出資金間

接向境外企業發放人民幣貸款的業務；

4、被動形成的負債；

5、其他。

對於自貿區賬戶項下的進一步明確：境內

銀行通過其自由貿易賬戶分賬核算單元同境外

機構開展的人民幣跨境同業融資業務，按自由

貿易賬戶相關規定辦理（使用境內銀行總行下

撥資金辦理的人民幣跨境同業融資業務，納入

人民幣跨境同業融資淨融出餘額計算）。

（二）期限：人民幣跨境同業融資業務期

限遵循相關業務規定，刪除「不超過一年」要

求。

徵求意見稿中規定為「人民幣跨境同業融

資業務最長期限不超過一年」 ，正式通知把具

體的「一年」的要求刪除，在跨境同業融資業

務的期限安排上，不排除未來做針對性安排，

可以有更長期限的調整。

（三）增加外資機構參數值

徵求意見稿中具體的參數名稱為「風險管

理因子」，《通知》改為「跨境業務調節參

數」；數值方面徵求意見稿中統一為0.06，但

正式通知中將外資機構的參數調高，中資保持

0.06，外資則為0.18，即按照正式通知外資銀

行的餘額上限多了三倍，為外資類銀行開展業

務提供更充足空間。

四、對市場與機構的影響分析

《通知》是人民幣國際化與跨境金融監管

的具有里程碑意義的文件，改善了過去較為碎

片化的管理，構建了「統一規則、資本約束、

逆週期調節」的宏觀審慎框架。大幅提升銀行

展業空間的同時，有助於為離岸人民幣市場提

供更為穩定的流動性支持，為離岸市場深化發

展提供堅實制度保障。

對銀行而言，需抓住政策紅利，在合規前

提下優化業務結構、拓展跨境同業融資；對市

場而言，將迎來離岸人民幣流動性更穩定、融

資更便利的新階段，助力人民幣國際化行穩致

遠。

人民幣跨境同業融資淨融出餘額上
限計算公式

跨境業務調節
參數初始值

宏觀審慎調節
參數初始值

境內中資銀行 一級資本淨額×跨境業務調節參數
×宏觀審慎調節參數 0.06 1

境內外商獨資
銀行和中外合

資銀行

一級資本淨額或人民幣各項存款上
年末餘額×跨境業務調節參數×宏
觀審慎調節參數，取孰高值

0.18 1

外國銀行境內
分行

運營資本或人民幣各項存款上年末
餘額×跨境業務調節參數×宏觀審

慎調節參數，取孰高值
0.18 1

表2：淨融出計算公式與參數

資料來源：中國人民銀行



市場趨勢與數據

離岸人民幣快報9

主要指標
香港人民幣存款 (十億元) 香港人民幣跨境貿易結算 (十億元)

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
(%， 2026年2月27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 2026年1月
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