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香港证券交易历史悠久，迄今已超

过130年，是全球金融中心之一。

1991 年，首家中资券商中国光大证

券（香港）有限公司落地香港，目前已有

138 家中资机构在香港展业。经历了多

次金融动荡的洗涤之后，中资机构牢牢

把握中国资本市场改革不断深化的历史

机遇，成长为香港证券行业的中流砥柱，

走上全球金融舞台的中央。

2008年成为
中资券商股发展的“分水岭”

在见证了中资机构30年发展的多位

资深业内人士看来，2008年的全球金融危

机可以算作香港中资券商发展的分水岭。

1997年亚洲金融风暴袭港，有“红筹之

王”称号的香港本土券商百富勤黯然倒下，摩

根、美林等欧美投行乘机大举进入香港市场。

2004年前后，内地股市熊市，很多大

盘蓝筹股无法上市，于是转道香港。内地

企业赴港上市的数量和规模高速增长的

同时，也带给中资券商无限的机遇。

就在这时，2005 年，在 CEPA（即《内

地与香港关于建立更紧密经贸关系的安

排》）补充协议三的框架下，内地创新类

券商被允许在海外设立分支机构，并由

中国证监会认可。香港成为中资券商走

向世界的第一站，中信证券国际、海通国

际、银河国际等一大批中资券商香港子

公司在2005年之后陆续成立。

借着内地企业赴港上市的春风，内地

券商纷纷开始在香港“试水”。“从香港回

归到2008年全球金融危机之前的这段时

间，是香港股票市场规模扩张最快的阶

段，上市企业以内地国有企业居多，但承

销团队却以外资为主。中银国际作为当

时少数能同时开展两地证券业务的中资

投行参与了大部分项目，但整体上在港中

资券商的数量较少，承销力量较为薄弱。”

中银国际CEO李彤对此深有体会。

2008年美国次贷危机引发全球金融

海啸，欧美投行将大量人力和资金从香

港市场撤离，为中资券商的发展腾挪出

了空间。

在此后的十多年间，QDII、深沪港通

等制度先后落地，中国资本市场双向开

放，让熟悉中国资本市场的中资券商驶

入发展快车道。通过大举并购香港本土

券商，拓宽除投行之外的经纪、财富管

理、资产管理、衍生品业务等综合性金融

服务，占据了香港资本市场的半壁江山。

Wind数据显示，2021年港股市场有

97只新股上市，共融资3314亿港元，其中

29家由中资券商作为独家保荐人，35家

由中资、外资投行携手合作保荐。

搭上“互联互通”快车
中资券商驶向蓝海

2017 年 12 月，香港交易所确立自

1993年H股上市以来最大改革方向，允

许采用不同投票权架构的新经济公司、尚

未盈利的生物科技企业赴港上市，放宽已

在国际市场上市的不同投票权架构企业来

港二次上市。此后，阿里巴巴、网易、京东

集团、快手、百度、哔哩哔哩等新兴互联网

科技企业先后在港上市。这项举措不仅为

内地投资者分享高科技、高质量互联网企

业的成长红利提供了更加便捷的渠道，更

把在港中资券商机构推向一个新的高峰

——比肩国际投行。

2021年，有7家中资券商跻身全球中

资 IPO 排名前十。其中，中金公司以

216.5 亿美元的承销规模位列第一。在

2021年618家IPO项目中，中资券商作为

承销商的占比超过了六成。

中资券商在债券市场的表现同样可

圈可点。在 2021 年中资境外债排行榜

中，中资券商在前十位中占得四席；中金

公司以93.23亿美元承销规模、5.31%市场

份额的绝对优势位居榜首。

投行业务比肩国际投行的同时，中资券

商的自营业务在搭上“内地与香港资本市场

互联互通”的快车之后，也逐渐成为另一大

利润增长点。据记者不完全统计，在沪深

港通机制下，内地资金经由南向交易为港

股市场带来超过2.3万亿港元的净流入；

境外资金经由北向交易为内地股市带来

超过1.6万亿人民币净流入。

得益于中概股回归潮和互联互通机

制的持续深化，过去五年，内地前十大券

商的境外市场投行业务出现井喷，自营业

务蓬勃发展，海外业务的利润更是在2020

年实现了87%的高增长。

走出国际化发展之路

中资券商羽翼逐渐丰满，形成了“银

行系和券商系两大派系逐鹿香江”态势，

依托自己的能力圈发展出各具特色的国

际化发展之路。比如，中信证券，通过收

购香港里昂等外资投行，完成了对全球

16个资本市场的全牌照布局。

银行系券商则更注重在全球范围内

构建自己的跨境全功能业务架构。以中

银国际为例，2002年，中银国际取得了境

内证券业务牌照，成立中银证券。与此同

时，中银国际还逐步在欧洲、美国和亚洲

等地的国际金融中心设置了分支机构。

券商系的香港子公司更为突出，他

们在国际业务方面延伸出两条路径：资

本投资业务和资本市场中介业务。资本

投资业务，主要依靠自有资金进行股权、

债权、衍生品等领域的投资。而以资本市

场中介业务为核心的券商，通过打造高水

平的权益和固收产品销售交易平台，为客

户提供对冲、配资、衍生品等综合性资本

市场中介服务，在市场剧烈震荡时，受到

的影响相对较小。如中金香港的总资产

在2021年逆式上涨22%，华泰国际总资产

同比大增50%。

发展机遇与挑战并存

中资券商的国际化道路取得了阶段

性的成果，但相比国际一流投资银行，国

内券商在海外业务拓展方面仍存在较大

的发展空间。

李彤认为，香港回归25周年是中资券

商在香港发展的新起点。过去25年，中资

券商在香港打开了国际化视野，基本站稳

了脚跟，并依托内地企业客户资源在香港

承销业务上取得了突出成绩。未来，中资

券商在香港的业务目标应该是推动高水

平的国际化建设，努力发展成为能够和美

欧大行在全球金融市场上同台竞技的国

际领先投资银行。面对更加复杂的环境，

中资券商在香港发展机遇与挑战并存，但

整体是机遇大于挑战。

作为第一家中资境外投行，中银国际表

示，资产管理业务是当前国际金融业务的重

点，有利于发挥香港在联通内地资本市场

方面的独特优势。未来需要进一步增加香

港和内地的金融合作，丰富和扩大互联互

通内容，例如考虑将“二次上市”企业纳入

港股通标的、探索将“跨境理财通”试点范围

从大湾区拓展到内地更多城市等。

希望通过业务转型完成自我迭代的头

部中资券商，作为中资金融机构的“领航

者”，在如何巩固提升香港国际金融中心地

位上也各有侧重。

海通国际执行委员会成员及投行业

务联席主席黄峥表示，香港在加快推进绿

色金融中心建设、提供绿色国际认证服务

和联通国内外绿色投融资需求方面扮演

了重要角色。中资券商在香港既可以助

力内地企业发行绿色债券，获得绿色融

资，也可以了解并参与国际绿色标准认证

过程，还能协助监管机构推动香港或粤港

澳大湾区碳市场的研究与建设，在把握绿

色金融发展机遇的同时也为国家和香港

本地的绿色低碳转型提供金融支持。

兴证国际指出，香港业务的发展，要

充分迎合时代发展方向，加大金融科技投

入，包括集成化、系统化的信息开发、跨境

支付的技术解决等，通过科技赋能提升香

港的金融效率和市场地位，更高效地促进

业务发展和更有效地提升合规风控的防

范能力，以科技引领国际化业务创新和助

力跨境管控能力提升。

面对“一带一路”与粤港澳大湾区建

设的时代性机遇，银河国际行政总裁常昱

表示，将继续立足香港，深耕亚洲，放眼全

球，积极推动境内与境外市场互联互通、

共同繁荣，助力香港国际金融中心的深化

发展，与香港资本市场共同迈向下一个光

辉的25年。

耕耘香江30载 中资券商再出发

2022 年是香港回归 25 周年。25 年来，

在中央政府的大力支持下，香港发挥“一国

两制”的独特优势，国际金融中心地位不断

巩固提升。在此过程中，香港资本市场竞争

格局发生了很大变化，突出表现为内资券商

的崛起。

银河国际于 2011 年在香港成立，是银

河证券在境外设立的第一个子公司。十多

年来，银河国际扎根香港，秉承“以本地业务

为基础，以跨境业务为核心”的发展理念，逐

步发展成为可提供证券和期货经纪、研究、

投资银行、资产管理、财富管理和融资等全

方位服务的综合性券商。

作为央企下属子公司，银河国际始终牢

记“国之大者”，紧紧围绕落实国家战略部

署、服务国家发展大局开展经营活动，积极

利用海外平台和跨境布局优势，为中我国企

业在“一带一路”沿线国家和地区提供优质

投融资服务，助力高质量建设“一带一路”。

回归祖国以来，香港实现了由区域性金

融中心向全球领先国际金融中心的跨越。

放眼未来，随着新冠疫情逐渐稳定，全球经

济有望稳步复苏。同时，我国开启了全面建

设社会主义现代化国家、向第二个百年奋斗

目标进军的新征程，高质量发展、高水平开

放深入推进，新发展格局逐步构建。面对

“一带一路”与粤港澳大湾区建设的时代机

遇，香港要继续强化“超级联系人”角色，服

务国家发展大局，促进国内国际双循环，为

中华民族伟大复兴贡献力量。

银河国际将继续发挥在国际业务尤其

是在东南亚地区的独特优势，立足香港，深

耕亚洲，放眼全球，积极推动境内与境外市

场互联互通、共同繁荣，助力香港国际金融

中心的深化发展，与香港资本市场共同迈向

下一个光辉的25年。

中国心 香港情 国际梦

香港凭借其地理位置、市场化营商环

境、与国际接轨的监管制度、多元化金融产

品、自由的资金流通等优势，稳居亚太区金

融中心地位。这与中央政府25年来给予的

一系列支持香港发展的金融政策措施密不

可分。随着国家构建粤港澳大湾区宏伟布

局实施，香港更是成为国内大循环的参与者

和国际循环的促成者，也将更充分发挥香港

联系内地与世界“超级联系人”的作用。

海通国际作为海通证券的重要海外业务

平台，2010年成功收购当时香港最大华资证

券公司大福证券，以“立足香港，面向全球”为

定位，助力中国企业“走出去”的同时充分发

挥中资投行“引进来”的职责，积极引入国际

知名机构投资者参与投资中国的机遇。

得益于中国经济的迅猛发展，越来越多

优秀企业通过香港登陆资本市场，实现“中国

名字”的国际化发展。在这个过程中，中资投

行充分发挥自身熟悉中国市场的优势，在跨

境投融资需求旺盛的市场背景下，在香港资

本市场的参与度与市场份额日益提升。

海通国际自2012年起就将投行业务作

为核心业务。2012 年至 2022 年第一季度，

海通国际参与的首次公开发售项目累计数

量位居香港市场第一。

值此香港回归 25 周年、即将开启新征

程之际，在港中资投行应继续发挥内外联通

的桥梁作用，紧抓跨境需求和资本市场中介

业务机遇，支持区域内金融市场发展，强化

香港国际金融中心地位。在香港更好融入

国家发展大局之时，迎接崭新的发展机遇，

为中国的经济发展和进步注入增长动力！

拥抱香港发展新机遇

紫荆花畔，红旗飘飘。今年是香港特别

行政区回归祖国 25 周年，25 载风雨同舟，

“一国两制”行稳致远；25载春华秋实，香港

进一步融入国家发展大局，各行各业取得长

足发展。

目前，香港国际金融中心的地位日趋巩

固，离不开祖国日益昌盛及坚定不移的支

持，也离不开香港始终面向世界的开放态度

及特区政府致力创造的有利营商环境，亦有

赖于金融业界的共同努力。

兴证国际作为在港中资金融机构的一

员，有幸融入香港的发展历程。如今兴证国

际已成长为一家集环球证券及期货经纪、机

构销售与研究、企业融资、固定收益、资产管

理、私人财富管理等投融资业务于一体的综

合性金融集团。

维港岸边，歌声飞扬；狮子山下，紫荆吐

艳。一路走来，兴证国际深切感受着香港这

片神奇而有韧性的土地，并与之共同成长。

回归 25 年来香港金融的发展历程，足以让

我们对香港金融的稳定性、抗冲击性和韧性

充满信心。香港始终发挥着连通国内外资

本与市场的重要桥梁作用，同时在促进中国

走向国际化及守护中国经济持续发展贡献

着不可磨灭的贡献。

砥砺奋进，共创未来。《十四五规划纲

要》提出，国家将对香港金融服务业给予大

力支持，包括提升香港国际金融中心地位，

强化全球离岸人民币业务枢纽、国际资产管

理中心功能等。站在国家“十四五”规划承

上启下的关键之年，兴证国际将依托香港这

一国际金融中心，为香港资本市场蓬勃发展

注入活力，为香港社会共融发展贡献力量。

香江水，梦相随，我们站在新起点，续写新篇

章，迈向新征程，衷心祝愿祖国繁荣昌盛，国

泰民安；祝愿香港繁荣稳定，百业畅旺！

紫荆花开正烂漫 香江潮涌起新航

随着随着QDIIQDII、、深沪港通等制度的先后落地深沪港通等制度的先后落地，，中国资本市场双向开放提速中国资本市场双向开放提速，，在港中资券在港中资券

商驶入发展快车道商驶入发展快车道。。通过并购香港本土券商通过并购香港本土券商，，拓宽经纪拓宽经纪、、财富管理财富管理、、资产管理资产管理、、衍生品等衍生品等

综合性金融服务综合性金融服务，，占据了香港市场的半壁江山占据了香港市场的半壁江山。。
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