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 “跨境理財通”揭開面紗，實施細則公開徵求意見 

 
 

5 月 6 日晚，廣州、深圳兩地的人行、銀監局、證監局共六家

機構聯合發佈通知，就《粵港澳大灣區“跨境理財通”業務試點

實施細則（徵求意見稿）》（簡稱“細則”）公開徵求意見。市場對

於細則期待已久，這是產品最終如何落地的核心政策文件，對於

產品的買方、賣方、買什麽、買多少、怎麽買諸多問題終於有了明

確答案。按照細則公佈後的安排，徵求意見將於 5 月 21 日截止，

並將在正式發佈之日起 30 日後生效。境内部分的規範落實之後，

港澳金融管理部門頒佈涉及境外部分的實施細則應該也不會太遠，

相信首單產品落地指日可待。 
 
一、跨境理財通實施細則的相關背景 
 
2020 年 6 月，中國人民銀行、香港金管局、澳門金管局發佈

公告，決定在粵港澳大灣區開展“跨境理財通”業務試點。公告

中對於重點關注的問題有原則性的説明——“北向通”和“南向

通”業務資金都需要通過賬戶一一綁定實現閉環匯劃和封閉管理，

使用範圍僅限於購買合資格的投資產品。資金匯劃使用人民幣跨

境結算，資金兌換在離岸市場完成。對“北向通”和“南向通”

跨境資金流動實行總額度和單個投資者額度管理，總額度通過宏

觀審慎系數動態調節。上述規定確定了大方向，但是具體怎麽落

實，過去近一年來市場一直翹首期待，希望監管儘快明確。 
 
本次細則對於上述問題進行了詳細規定，同時在原則性框架

之上構建了完整的規則體系，從業務資格、賬戶開立、產品範圍、

額度管理、投資者保護、信息報送和監督管理幾個層面進行了規

範。細則目前還在徵求意見階段，但從徵求意見稿來看，基本與市

場之前廣範猜測討論的情況出入不大。前期各金融機構早已“兵

馬未動，糧草先行”，把準備工作做在了前面，可以看出，細則也
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是充分反映和吸收了市場機構在籌備醖釀過程中的意見。  
 
二、細則的主要内容 
 
細則共包括八個章節，第一章總則，主要是給“跨境理財通”

業務是什麽下了定義。其中很重要的一點“業務環節發生地管理

原則”明確了管理權限歸屬，與之前三地監管簽署的監管備忘錄

保持一致。此外，重申和明確了公告中關於資金管理的重要内容，

包括使用人民幣進行跨境結算、資金兌換在離岸市場完成，通過

CIPS 辦理資金跨境匯劃等。 
 
第二章是業務資格，“跨境理財通”之下主要涉及 4 個身份，

包括“北向通”下的内地代銷銀行、港澳合作銀行；“南向通”

下的港澳銷售銀行和内地合作銀行。按照上述“業務環節發生地

管理原則”，細則只對内地代銷銀行和内地合作銀行的展業條件

進行了規定。核心是要已經建立開展了“跨境理財通”業務的内

容制度、操作流程、賬戶管理和風險控制措施；有確保資金跨境流

動額度控制和閉環匯划的技術條件。在投資端，内地投資者要滿

足條件包括：適格的法律主體、大灣區 9 市戶籍或連續 5 年繳納

社保/個稅的歸屬地要求以及家庭净資產最近 3 個月不得低於 100
萬元或月末餘額不低於 200 萬元的資產要求。 

 
第三章和第四章分別是“北向通”和“南向通”業務，是細

則最核心的部分，兩個方向的規定基本一致，但是也略有差別，涉

及“南向通”的很多細節還有待港澳金融監管部門來進一步規定。

具體規定詳見附件。 
 
第五章是額度管理，包括兩個額度，一個是總額度，1500 億

元，即“北向通”和“南向通”任意一邊的净流入/出的上綫為

1500 億元；第二個額度是個人額度，100 萬元，即單個投資者的

資金净流入/出的上綫是 100 萬元。此外，特別明確了兩個額度豁

免——不受个人人民币 II 类银行账户的限额管理，也不納入港澳

居民境内同名賬戶匯款的限額管理。 
 
第六章是投資者保護，主要是在三地監管制度存在差異的背

景下充分保護投資者，包括了加强前端教育、投資階段規範業務

推薦和信息保護以及後端糾紛解決幾個方面。 
 
第七章是信息報送和監督管理，掌握跨境收支信息和持倉信

息是實現資金可閉環匯劃和封閉管理的重要基礎，“跨境理財通”

將主要依賴 RCPMIS 系統用於信息管理。第八章附則規定了生效

時間和解釋權。 
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三、細則需要重點關注内容 
 
（一）對賬戶開立和管理賦予了更多彈性 
 
一是在“北向通”業務下，“內地代銷銀行可按現行制度規

定為港澳投資者新開立個人人民幣銀行帳戶，或使用其指定的已

有個人人民幣銀行帳戶，把現有的賬戶開立方式統一都納入進來，

這意味著，港澳居民跨境親身開戶不再是唯一途徑，除了香港居

民過去已經開立的境内賬戶可以繼續發揮作用，中銀香港“開戶

易”及其他銀行的“見證開戶”安排都可以視為“現行制度”，

基本解決了疫情之下跨境人員流動不便的問題。這是細則徵求意

見稿中的重要突破，是針對前期市場疑慮親身開戶不便會否影響

試點業務的效果的一個解決方案。 
 
二是資金“閉環匯劃”和“封閉管理”雙管齊下實現專款專

用。之前其他互聯互通下更多的是强調“專戶管理”，但是理財

通因爲是個人投資者，境内個人賬戶主要用於勞工退休金等特殊

用途。細則通過閉環匯劃和封閉管理，要求“港澳投資者只能選

擇一家港澳合作銀行及與其簽署合作協定的內地代銷銀行辦理”，

再配套投資戶與匯款戶之間資金閉環運作要求，使得境内外登記

賬戶既是唯一的資金來源賬戶，也是唯一的資金原路匯回賬戶，

避免出現客戶通過多間銀行分別開戶投資，規避額度管理要求的

漏洞。同時“北向通”下對於進入投資戶的資金進行封閉管理或

專戶管理，“南向通”則要求設立專門投資戶，保證資金確實都

用於“理財通”投資產品。雖然不再著重强調“專戶”，但是實

際上達到了專款專用的效果。 
 
三是豁免 II 類戶限額，賬戶額度管理更加合理。理財通本身

已經設置了總投資額度和單個投資者額度，因此在額度方面，對

於“北向通”下的賬戶，明確了不需要納入 II 類銀行賬戶與非綁定

賬戶日纍計量、年纍計量限額管理，這意味著，雖然當前見證開戶

不能開 I 類賬戶，只能開 II 類賬戶，但仍然能夠充分滿足理財通

下的使用需要。“南向通”由於不涉及見證開戶等問題，細則還

是要求需要開立或使用人民幣 I 類賬戶，這一條也是體現了監管

政策的彈性和優化處理。 
 
（二）實現人員不跨境流動下，完成協議簽署、開戶、交易 
 
除了前面所説，允許“北向通”下按現行制度規定為港澳投

資者新開立個人人民幣銀行帳戶，使得見證開戶成爲可能外，在

“南向通”下也規定了，“内地合作銀行可代理港澳銷售銀行開
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戶見證，為合資格的内地投資者提供‘南向通’投資戶見證開戶

服務，即如果港澳金融機構認可，内地銀行也可以見證開戶，這樣

内地投資者同樣也不需要親身開戶。此外，關於協議簽署和下單

方面，“北向通”明確了“應在其營業場所或通過綫上渠道與港

澳投資者簽訂業務協議”,不需要一定要去現場簽署；也可以在

“其營業場所或通過綫上渠道查詢和購買投資產品”。“南向通”

下的協議簽訂、購買方式等雖然還有待港澳監管機構出臺細則，

但相信應該也會按照對等的，允許綫上渠道辦理。業務協議簽訂

賬戶開立和交易環節都可以非親身跨境辦理，是適應疫情之下監

管機構充分考量做出的調整，為兩地投資者都提供了極大便利。

隨著金融科技的發展，綫上簽署、見證開戶的技術能夠更好地滿

足客戶需要，同時通過兩地金融機構之間的配合，互相幫助見證

的方式為客戶提供便利，為未來拓展到其他綫上辦理跨境業務打

下了伏筆。 
 
（三）針對三地理財產品管理體系不同，在銷售環節的盡職

調查、服務、投資者適當性管理等方面進行著重規範 
 
由於內地與香港理財業務監管的差異，對商業銀行在跨境理

財通的管道銷售、客戶服務、產品管理、風險管理、資訊披露等綜

合方面均提出更多要求。細則規定了“北向通”下内地代銷銀行

在投資者適當性方面的管理責任，充分披露信息和揭示風險的責

任以及保證宣傳銷售文本客觀、真實，準備的責任。特別强調的

是，鑒於兩地監管的差異性，明確了“内地代銷銀行可以通過綫

上來提供產品咨詢解釋，但不得前往港澳開展實質性銷售行爲”，

這一要求充分尊重了三地監管差異，避免了可能的跨境法律風險，

也體現了“理財通”在尊重現有規則之上從中尋求適用三地的共

通點和操作空間的初衷。對於“南向通”下的銷售管理，細則使

用了諸多内地合作銀行“應提示港澳銷售銀行、内地投資者”的

表述，相信等港澳金融管理部門頒佈細則後也會有明確要求。 
 
（四）規定了多層次的糾紛處理路徑 
 
由於“跨境理財通”是首次面向零售投資者來直接跨境開設和

操作投資賬戶，對於投資者保護尤其重要，要充分考慮跨境投資

的風險，同時做好糾紛的處理，保護投資者權益。細則規定的糾紛

處理機制包括了協商調節、通過消協等糾紛調解組織調節、由金

融管理部門處理以及提請仲裁或訴訟。細則對金融管理部門處理

的具體規定是“港澳投資者可以向内地代銷銀行所在地有關金融

管理部門反映。對於涉及粵港澳大灣區內地城市以外的內地理財

公司、公募基金管理人等機構相關業務環節問題的投訴，由大灣
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區金融管理部門轉交產品發行方所在地金融管理部門處理。”可

以看出，監管機構對跨境理財通下的投資者保護是到位的，並不

是單純的由雙方協商或訴諸法律，監管會適當介入來幫助解決，

以給這一新跨境產品下的投資者保護保駕護航。 
 
四、期待試點業務儘快面世 
 
市場對於理財通落地一直抱有很大期待，滿足了當前境外資

金加速流入，境內居民投資配置境外資產的需要，同時進一步深

化了港澳與内地金融合作。對於香港而言，可以為香港帶來更多

的内地客源和業務，擴大香港財富管理的腹地，同時可以輻射整

個大灣區，進一步鞏固香港國際金融中心和離岸人民幣業務中心

的地位。 
 
細則從規則層面把之前關注點較多的親身開戶等問題進行了

明確，為業務落地打下了基礎，但具體效果如何仍有待實踐檢驗。

我們期待首單可以儘快推出，使得“跨境理財通”與股票、債券

市場互聯互通一道，為境内外投資者搭建起便利的互通橋樑。
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附件： 
 

理財通細則對“北向通”和“南向通”主要規定 
 

 “北向通”業務 “南向通”業務 

投資產品

範圍 

（一）內地理財公司（包括

銀行理財子公司和外方控股

的合資理財公司）按照理財

業務相關管理辦法發行，並

經發行人和內地代銷銀行評

定為“一級”至“三級”風

險的非保本淨值化理財產品

（現金管理類理財產品除

外）； 
（二）經內地公募基金管理

人和內地代銷銀行評定為

“R1”至“R3”風險的公

開募集證券投資基金。 

“南向通”業務可購買的投資產

品由港澳管理部門規定，詳情請

參考港澳金融管理部門頒佈的細

則。 

投資者條

件 

開展“北向通”業務的港澳

投資者應符合港澳金融管理

部門規定的相關要求。港澳

投資者業務資格由港澳合作

銀行進行核實。 

（一）具有完全民事行為能力； 
（二）具有粵港澳大灣區內地9市
戶籍或在粵港澳大灣區內地 9 市

連續繳納社保或個人所得稅滿 5
年； 
（三）具有 2 年以上投資經歷，

且滿足最近 3 個月家庭金融淨資

產月末餘額不低於 100 萬元人民

幣，或者最近 3 個月家庭金融資

產月末餘額不低於 200 萬元人民

幣。 

賬戶開立 

內地代銷銀行可按現行制度

規定為港澳投資者新開立個

人人民幣銀行帳戶，或使用

其指定的已有個人人民幣銀

行帳戶，作為“北向通”投

資戶，用於購買“北向通”

投資產品。 
港澳投資者只能選擇一家港

澳合作銀行及與其簽署合作

協定的內地代銷銀行辦理

內地合作銀行可按現行制度規定

為內地投資者新開立個人人民幣

I 類銀行帳戶，或使用其指定的

已有個人人民幣 I 類銀行帳戶作

為“南向通”匯款戶，用於“南

向通”資金匯劃。 
內地合作銀行應指引內地投資者

按照港澳金融管理部門相關要

求，在港澳銷售銀行新開立一個

“南向通”投資戶，專門用於購
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“北向通”業務。內地代銷

銀行應通過人民幣跨境收付

資訊管理系統（RCPMIS），
確認港澳投資者未在其他內

地代銷銀行辦理“北向通”

業務。 

買港澳銷售銀行銷售的投資產

品。內地合作銀行可代理港澳銷

售銀行開戶見證，為合資格的內

地投資者提供“南向通”投資戶

見證開戶服務。 

額度 總額度 1500 億元；單個投資者 100 萬元 
資金兌換 在離岸市場完成 
資金來源 自有資金，不得募集他人資金或使用其他非自有資金 
資金使用 资金及所购买的投资产品不得用作质押、保证等担保用途。 
跨境匯劃 使用人民幣跨境結算，通過人民幣跨境支付系統 CIPS 辦理 
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近期報告 
 

1.  泰國央行維持政策利率不變 再度下調經濟增長預測 李睿正 05.07 

2.  第一季度香港經濟止跌回升 陳蔣輝 05.05 

3.  美聯儲維持寬鬆立場，暫未討論縮減資產購買 張謙 04.29 

4.  美聯儲大幅提高增長預期並維持寬鬆貨幣政策 韓鑫豪 03.18 

5.  香港就業市場繼續惡化，惟離拐點不遠 陳蔣輝 03.17 

6.  社會責任債券成為 ESG金融的新增長亮點 張文晶 02.25 

7.  三地簽署諒解備忘錄， “跨境理財通”啓動可期 席帥 02.08 

8.  年初以來東南亞貨幣匯率表現受壓 李睿正 02.08 

9.  香港經濟連續兩年收縮，今年可望轉正 張文晶 02.02 

10. 美聯儲維持寬鬆貨幣政策以應對經濟復蘇放緩 韓鑫豪 01.28 

11. 馬來西亞 2020年 CPI下跌 1.2% 50年來首次錄得年度通縮 李睿正 01.25 

12. 疫情之下央行的職能及政策前景 張文晶 1.14 

13. 印尼與韓國簽訂 CEPA，進一步提升市場開放程度 譚愛瑋 12.30 

14. 越南被美國首次列為匯率操縱國及其影響 李睿正 12.30 

15. 2021年的危與機 張文晶 12.21 

16. 美聯儲提高經濟增長預期，QE 保持不變 韓鑫豪 12.17 

17. 
人民銀行正同金管局研究“南向通”框架，債市雙向開放

有望迎來新進展 席帥 12.03 

18. 美聯儲按兵不動，靜待財政刺激計劃 韓鑫豪 11.09 

19. 第三季度香港經濟增速跌幅收窄 陳蔣輝 11.03 

20. 國泰裁員對香港就業市場的影響 陳蔣輝 10.29 

 
 


