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证券研究报告·港股公司简评 其他金融  

如何理解港交所交收费结构

优化？  

 

核心观点 

2 月 21 日，港交所宣布将对股票交收费结构进行优化，取消

原有的最低和最高费限额，并将收费率统一调整为每笔交易金额

的 0.42bp；新的收费结构将于 2025 年 6 月起实施。据测算，现

阶段港交所的实际交收费率为 0.8~0.10bp 左右，新的交收费结构

优化后或将使港交所的交收费收入下降一半左右，但由于投资者

的实际交易成本将有望得到降低；因此预计将对提升港股流动

性、尤其是吸引更多成交金额的较小的交易起到积极作用。 

事件 

港交所宣布将对股票交收费结构进行优化 

2 月 21 日，港交所宣布将对股票交收费结构进行优化，取消

原有的最低和最高费限额，并将收费率统一调整为每笔交易金额

的 0.42bp（0.0042%）；新的收费结构将于 2025 年 6 月起实施。 

简评 

Q1：目前港交所的交收费如何收取？ 

A1：目前，港交所对每笔交易按照其交易金额的 0.2bp

（0.002%）收取交收费，但面临每笔最低 2 港元、最高 100 港元

的限制；因此，对于交易额不足 10 万港元的交易来说，投资者

也必须缴纳每笔 2 港元的最低交收费。根据港交所统计，2019 至

2024 年间或有约 77%的市场交易单笔交易金额不足 10 万港元，

但由于最低交收费的限制缴纳了较高的交收费。 

Q2：收费结构调整后对港交所有什么影响？ 

A3：若按照“交收费/联交所交收指示金额”来计算，港交

所目前的实际股票交收费率在 0.8~0.10bp（0.008~0.010%）左右；

此次收费结构调整后港交所将取消最低和最高交收费的限制并

统一收取每笔 0.42bp（0.0042%）的股票交收费；因此，此次费

用结构调整后，预计将使港交所的交收费收入下降一半左右；

2023 年，港交所股票交收费收入为 5.18 亿港元。 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%） 
 

1 个月 3 个月 12 个月 

19.48/1.66 16.39/-2.76 43.30/-1.20 

12 月最高/最低价（港元）  393.80/214.60 

总股本（万股）  126,783.69 

流通 H 股（万股）  126,783.69 

总市值（亿港元）  4,153.43 

流通市值（亿港元）  4,447.57 

近 3 月日均成交量（万）  657.38 

主要股东   

香港特别行政区政府  5.90% 
 

股价表现  

 
 

相关研究报告  

24.10.29 

【中信建投多元金融】香港交易所

(0388):深度复盘港交所估值和向上弹

性空间分析 

24.10.25 

【中信建投多元金融】香港交易所
(0388):迎接内外流动性共振复苏，关注

“戴维斯双击”机遇 

24.03.01 

【中信建投多元金融】香港交易所

(0388):投资收益对冲效果凸显，整体业

绩韧性十足；期待后续政策落地  
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Q3：收费结构调整后对港股有什么影响？  

A3:：此次收费结构调整后，港交所费用结构将更加清晰、一致，且投资者的实际交易成本将有望得到降低；

因此预计将对提升港股流动性、尤其是吸引更多成交金额的较小的交易起到积极作用。 

盈利预测与估值分析：看好中国资产重估下港股表现，维持“买入”评级 

由于港交所宣布交收费结构的调整将会在 2025 年 6 月开始正式实施，我们在模型中对交收费收入的计算方

式进行了相应的调整和更新，预计公司 2024E~2026E 的营业收入分别为 228.55/236.73/244.41 亿港元，同比分别

+11.4/3.6/3.3%；归母净利润分别为 128.62/136.12/142.11 亿港元，同比分别+8.4/5.8/4.4%。当前港交所交易于

2024E/2025E 的 34.6/32.7 倍 PE，看好中国资产重估下港股表现，港交所有望迎来充足的向上弹性空间，维持“买

入”评级。 

图 1:港交所核心盈利预测  

 

数据来源：公司公告，Wind，中信建投证券 

 

风险分析： 

 

宏观环境影响超预期：若美联储货币政策或地缘政治风险超预期将加剧市场波动，从而增大市场的不确定

性，有可能导致成交量及上市进度表现不达预期，可能给港交所业绩造成负面影响。 

整体资产端复苏不达预期：我们基于中国经济整体复苏并带动港股市场复苏进行基准市场假设，若整体资

产端复苏不达预期，将对盈利预测造成影响。 

模型假设风险：我们通过估值模型定量地对港交所的业绩弹性空间进行了测算，但由于定量模型的设立是

一个复杂且精密的过程，它深深依赖于一系列精心挑选的参数和假设。若我们所使用的参数和假设与实际情况

存在差异，则可能使得模型测算得出的结果与实际业绩存在较大偏差，导致模型得出的结论不再准确、可靠。 

Column1 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 2023-2026CAGR

收入 16,311 19,190 20,950 18,326 20,516 22,855 23,673 24,441 6.01%

同比 2.80% 17.65% 9.17% -12.53% 11.95% 11.40% 3.58% 3.25%

利润 9,391 11,505 12,535 10,078 11,864 12,862 13,612 14,211 6.20%

同比 0.85% 22.51% 8.95% -19.60% 17.72% 8.41% 5.83% 4.40%

EPS 7.47 9.07 9.89 7.95 9.36 10.14 10.73 11.21 6.20%

DPS 6.71 8.17 8.90 7.15 8.42 9.13 9.66 10.09 6.20%

EBITDA率 75.18% 76.29% 77.66% 71.95% 72.29% 73.28% 74.67% 74.69%

ROE 21.10% 23.37% 25.12% 20.12% 22.91% 23.50% 23.53% 23.53%

当前股价 350.8
对应PE 47.0 38.7 35.5 44.1 37.5 34.6 32.7 31.3

股息率 1.91% 2.33% 2.54% 2.04% 2.40% 2.60% 2.75% 2.88%
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分析师介绍 
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中信建投非银与前瞻研究首席分析师，中国科学技术大学应用统计硕士，base 上海。

上海交通大学金融科技行研团队成员。曾任中信建投金融工程分析师。目前专注于非

银行业及金融科技领域（供应链金融、消费金融、保险科技、区块链、智能投顾/投研、

金融 IT 系统、支付科技等）的研究，深度参与诸多监管机构、金融机构数字化转型及

金融科技课题研究。6 年证券研究的工作经验。2018 年 wind 金融分析师（金融工程）
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评级说明 
 
投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 

中性 相对涨幅-5%—5％之间 

减持 相对跌幅 5%—15％ 

卖出 相对跌幅 15％以上 

行业评级 

强于大市 相对涨幅 10%以上 

中性 相对涨幅-10-10%之间 

弱于大市 相对跌幅 10%以上  
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