
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

行
业
研
究 

太
平
洋
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 
2026年 08月 13日  

行业点评报告  
看好  / 

 
维持   

 
 

非银行金融   

   
非银行金融  

 
两地资本市场合作深化，券商国际业务有望迎政策催化  
 
 走势比较 

 

  

相关研究报告 
 
<<交易机制优化叠加创业板做市商
制度扩容，打开券商增量空间>>--
2026-07-20 
<<主动 ETF业务指引落地，公募产品
端创新驱动头部集中>>--2026-07-
08 
<<严格整治非法跨境展业，行业加速
“持牌合规”驱动>>--2026-06-01  
  
证券分析师：夏芈卬 
电话：010-88695119 

E-MAIL：xiama@tpyzq.com 
分析师登记编号：S1190523030003   

 

报告摘要 
 

事件：8 月 3 日，证监会主席吴清在香港出席 5 年期人民币国债期货
上市仪式，发布深化内地与香港资本市场务实合作的等多项政策举措，涵

盖两地上市融资、指数与 ETF 合作、期货产品扩容、证券基金公司国际
化、专业资格互认等。同日，全球离岸市场首只以中国国债为标的的 5 年
期人民币国债期货在港交所挂牌。本轮举措是资本市场双向开放的又一标
志性事件，指向两地市场功能联动与协同发展的深化。 

本轮举措体现出资本市场双向开放由"互联互通"向"产品协同"纵深
推进的取向，政策红利有望更多向具备国际业务基础的机构倾斜。与此前
沪深港通、ETF 通等偏重资金与通道联通的安排相比，本轮举措着力于机
构展业与产品供给两方面，机构端鼓励境内券商、基金公司以香港为基础
系统性拓展海外业务；产品端推动两地合作开发挂钩中国资产的指数及
ETF、简化常规 ETF 注册以加快面世，并支持香港扩容人民币计价期货品
种。这一政策表明，两地合作的重心正从资金层面支持逐步转向机构展业
与产品供给的协同配套上。对非银机构而言，这既打开了跨境展业与产品
创新的增量空间，也对其海外网络、跨境定价与风控能力提出更高要求。 

"走出去"政策与近年券商国际化战略投入形成呼应，国际业务有望

从零散布局迈向系统化经营。本轮政策鼓励以香港为基点拓展海外业务，
为券商打开跨境财富管理、跨境投行、离岸资产管理及衍生品等更完整的
业务链条。截至目前已有 103 家内地证券基金期货机构在港展业，部分头
部券商境外业务已形成一定规模，据同花顺 IFinD 统计，截止 25 年年末
中金公司境外营业收入占比达 29.47%，国际化经营正从牌照布局阶段转
向盈利贡献阶段，有望成为传统业务之外具备成长性的增量赛道。 

公募基金与期货行业方面，ETF 与国债期货的协同扩容指向新的增长
点。两地指数合作有望丰富跨境 ETF 产品线，常规股票 ETF 快速注册则缩
短了产品面世周期。截至 2025 年末，根据同花顺 IFinD统计，全市场 ETF
总规模约 6.02 万亿元、同比增长约 61%，被动投资扩容趋势延续；其中
跨境型 ETF 规模由 2024 年末的约 4240 亿元增至约 9300 亿元、同比增长
约 120%，明显快于 ETF 整体增速，跨境或成为 ETF 竞争的重要方向，前
期在指数化投资与跨境产品上有所储备的公募，或更具先发优势。期货方

面，5 年期人民币国债期货落地离岸市场的意义，不止于新增一个品种，
而是填补了境外机构管理人民币利率风险的工具空白，国际投资者持有中
国债券已达 3.2 万亿元，现券持仓催生了对冲需求，为经纪、做市及相关
跨境衍生品业务提供了较为确定的客群基础，具备相关业务资质与做市能
力的期货公司及券商有望率先承接这部分需求。 

风险提示：政策落地及配套细则不及预期、跨境资本流动波动加大、
国际业务经营及合规风险、境外市场波动拖累相关业务。   
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行业点评 P2 
 

两地资本市场合作深化，券商国际业务有望迎政策催化 
  

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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