
三路“援军”挤爆港股

本报记者 黄丽

在刚刚过去的“五一”假期中，不少赴港游客有了新的自由行主题———开港股账户。 “现在港股这么火爆，身边的人最近都去开户了。 ”一位已经开了港股账户的内地投资者向中国证券报记者介绍，不久前她在内地看见香港某券商的推介广告，号称只要亲自赴港开户，即可返还不超过1万港币的交通补贴。

内地资金赴港热情空前高涨，香港券商收到的内地客户申请数量暴增，工作人员处理开户事宜经常忙到半夜。 不仅散户积极南下，机构投资者也急忙转向，QDII额度已经告急，走沪港通通道投资港股的新基金发行动辄过百亿。 此外，长期在港股占据重要地位的外资热钱也在持续涌入，导致香港金管局在半月内注资715亿港币以维持港汇稳定，节奏和力度远超2008年以来的 4次注资潮。

内地散户蜂拥而至

4月的一个周末，深圳卓越世纪中心 10楼，香港某券商深圳咨询中心一间不到 100平米的办公室，挤满了近 300名内地投资者，人在里面走动非常困难。 这些人中有学生气十足的“90后”，也有年纪较大的“银发族”，他们中部分人已经持有港股，但绝大多数仍对港股一无所知。 由于 4月以来港股火爆，不少投资者跃跃欲试，想去香港淘金。

“听说港股可以做空，买牛熊证之类的权证产品可以及时止损，比A股炒法更多。 ”在场的叶女士对中国证券报记者表示，她在A股投资十余年，近期看到港股走势很猛，想开个户试试。 事实上，开户时客户经理向她介绍的牛熊证 、窝轮等权证产品也是让她心动的原因之一，“据说可以套利。 虽然港股不设涨跌幅限制，但买正股搭配窝轮，风险应该不大。 ”

今年“五一”期间，香港券商未能休息 ，反而增加人手接待前来开户的内地投资者，因为过去几周的周末已经出现明显的客流上升。 中资券商海通国际执行董事许仪对媒体表示，5月1日及2日均有中后勤员工加班进行系统维护，同时有员工处理开户事宜。 “过去一个月基本上都是开户到晚上11-12点，开户数较平日数以倍计地增长。 ”而耀才证券相关人士也透露，为抢占沪港通市场，耀才证券面向内地客推出参与沪港通3年及交易港股6个月的免息优惠，并将此推广至深港通。 4月份耀才证券新增开户数逾 7000人，为平时开户数的2.5倍，前线员工忙得连吃饭的时间也没有，有些要到凌晨 1点多才关门。

“来开户的大多数都是内地投资者。 内地人现在都比较有钱，通常交易金额比本地客户要高一些。 ”耀才证券一位负责开户咨询的工作人员告诉记者。

为了不错过内地投资者这个数量巨大的客源，香港大大小小的券商开始用各种方式招揽客户。 一家互联网券商业务运营部人士表示，如已注册的客户邀请3名朋友申请港股户口 ，4人均可获得两年港股免佣金，邀请20人开户则可永久免佣金。 耀才证券打出的口号是内地客户买卖A股免 3年佣金，而原本网上交易的佣金也仅0.01%。 富途证券以“视频见证”吸引客户，即除了亲自到香港，还可透过QQ视频与持牌代表见面，并提前准备好身份证、填好开户表格，通过视频在专业人士面前签字，再将表格寄给富途证券。

实际上，随着香港股市的飙涨，香港券商大部分员工在加班处理港股开户申请。 同时由于近期港股成交量均维持在2000亿元左右的高位，不少内地投资者通过网上进行交易时发现券商交易系统出现集体“堵塞”的情况，因此，“五一”期间也有券商的中后勤员工加班维护交易系统。

除此之外，港股通使用额度在接连两日告罄后，也一直维持在较高水平，持续出现净流入。 “现在公募还没有真正开始用港股通，私募机构一般不用港股通，因为毕竟有额度限制，操作起来不方便。 最近应该就是一些散户在炒。 ”深圳一位私募机构投资总监分析称。

上海一位曾在多家外资大行任职的港股投资者告诉中国证券报记者，香港市场与A股市场的投资者结构区别很大，个人投资者仅占25%左右 。 “目前无法估计散户会带来多少资金，但他们资金应该有限，可能只是为了短暂的投机，不会对港股造成太大影响 。 ”不过，对于内地散户向来喜欢杠杆的偏好，该人士表示，不太建议新入市的股民买窝轮或者牛熊证，“风险和收益不对称。 从长期来看，很少有人通过做权证赚到很多钱，并且可能做的时间越长，到最后亏的可能性越高。 当然对于券商来讲 ，他们肯定很希望投资者参与这些交易 ，毕竟可以创造成交量，有佣金收入。 ”

机构焦急等待“补给”

散户急冲冲地奔走开户，而内地机构只能干着急，静静地等待后方增援部队。 对于机构投资者而言 ，目前可以过江的路只有两条：沪港通和QDII。

证监会放开公募基金可投港股后，最先躁动起来的是QDII。 “3月份以后，我在仓位的控制上已经大幅度向香港转向，我管的基金原本合同范围就包括香港地区，所以不需要修改合同，转的速度比较快，算是较快进场的。 ”上海一位QDII基金经理对记者表示，尽管他一季度资产分布中，香港地区资产占比不到三成，但未来几个季度的重点肯定是港股。

QDII基金整体都火爆起来，一天的净申购量就可达到千万元级别，然而在不久前的一季度，QDII基金还基本处于净赎回的状态，不少QDII基金规模不足 1亿元。 短短数日后，由于QDII被疯狂扫货，众多基金公司原本就不多的外汇额度开始告急。 记者查阅国家外汇管理局官网发现，4月29日国家外汇管理局发布的QDII投资额度审批表上 ，无一家机构在本月获批新的QDII额度，外管局累计发放的QDII额度仍停留在3月 26日的数字 。

“我们公司拿到的QDII额度算比较多的，有近20亿美元，前段时间差不多还剩5-6亿美元，照新申购的速度来看，也快没了。 不过最近外管局的外汇额度也不多了，估计很难申请大规模的外汇额度。 ”一家基金公司市场部人士向记者介绍。

Wind数据显示 ，最近一年间，QDII基金份额一度从2014年 5月的726.47亿份回落至2014年12月的 625.27亿份，而 2015年4月，QDII基金份额猛增至821.73亿份。

借用沪港通通道的基金也快速赶来。 首只沪港通基金景顺长城沪港深精选基金迅速吸金，募集金额达110亿元，成为近期募集规模最大的基金之一。 此外，博时基金也正在发行沪港深主题基金。 据记者了解 ，前海开源基金也将发行类似的沪港深基金。 短期内无望得到新额度的基金公司也积极应变，经过紧急系统测试和对接 ，南方基金包括南方全球、南方中国中小盘在内的QDII基金已开通沪港通业务 ，间接弥补了投资额度不足的问题。

那么，内地资金现存的“子弹”还有多少？ 据统计，2015年一季度的QDII额度增加了66亿美元，如果接下来三个季度仍以同样速度增长，那么今年仍可增加 198亿美元额度。 截至 4月30日收市，港股通总余额为1653亿元 ，此外，有机构预计即将开通的深港通可能还会提供3000亿元额度。 合计来看，港股有望迎来近 6000亿元来自内地的增量资金。 但有机构投资者指出，这不是一天两天就能办到的事，可能时间会比较长。

外资热钱跟风起舞

作为一个资金自由进出的市场，港股的这轮行情中也有外资热钱跟风起舞。 由于外资持续涌入，香港金管局自4月 9日以来已经注资约715亿港币，以遏制港元强势，节奏和力度远超2008年以来的4次注资潮。 而据香港市场人士分析 ，外资多半流入股市。

上述港股投资者告诉记者，以往港股大行情的启动都是由外资带动，而这次，外资却是在行情启动之后才过来的，金管局不得不开始大规模注资以维持港汇稳定。

兴业证券在研报中分析称，长期以来，由于港股市场由欧美机构投资者主导，大盘股有流动性溢价 ，大盘价值风格表现最优 。 但随着大陆投资者逐步走向海外投资，其投资风格也产生“溢出效应”。 自 3月27日公募新政公布以来，内资影响力在加大，体现在小盘价值表现居首而大盘成长落后，港股与A股长期的投资风格完全吻合。

从外围市场分析 ，美联储不久前暗示可能至少要等到第三季才会开始加息也是本次外资流入的一大背景之一。

在资金的推动下，今年4月，恒指从低于25000点的水平快速上涨至近期高点28000点的位置，累计上涨3232点 ，以点数计是历年来升幅最大的一个月 ；全月涨幅达到 12.98%，是除了A股以外全球表现最佳的市场，部分子行业股价涨幅超过30%，平均估值接近过去一年的高位。 不过，从港股最近数日表现来看，已经由月初疯狂暴涨逐渐回归常态，月末成交量也较4月中上旬的 2000亿元有所回落。

不过值得注意的是，由于前期资金不断涌入，有机构认为 ，短期来看港股市场已经过热。 分析认为，内地散户能带来多少资金尚难以预估，热情能持续多久还要看港股的进一步走势 ；而对内地基金而言，港股通基金申报审批尚需一段时间，QDII额度增加仍遥遥无期，短时间内，内资外溢呈现断流状态，如果此时外资获利撤离，很有可能引发港股市场的剧烈调整。

对此，国投瑞银新兴市场QDII基金经理汤海波表示，今年影响港股的风险主要来自两方面：一是内地的经济情况。 如果政策收紧A股暴跌 ，港股极有可能受到影响；二是美国今年 9月份左右将加息 。 由于香港市场中40%的资金来源是外资，对美国利率的敏感度较高，届时美国加息料对港股造成短期波动。 不过，如今港股资金面受内地的影响越来越大，所以外资影响预计不会太大。
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内地散户蜂拥而至

4月的一个周末， 深圳卓越世纪中心10楼，

香港某券商深圳咨询中心一间不到100平方米

的办公室，挤满了近300名内地投资者，人在里

面走动非常困难。 这些人中有学生气十足的

“90后” ，也有年纪较大的“银发族” ，他们中部

分人已经持有港股， 但绝大多数仍对港股一无

所知。 由于4月以来港股火爆，不少投资者跃跃

欲试，想去香港淘金。

“听说港股可以做空，买牛熊证之类的权证

产品可以及时止损，比A股炒法更多。 ” 在场的

叶女士对中国证券报记者表示， 她在A股投资

十余年， 近期看到港股走势很猛， 想开个户试

试。 事实上， 开户时客户经理向她介绍的牛熊

证、窝轮等权证产品也是让她心动的原因之一，

“据说可以套利。 虽然港股不设涨跌幅限制，但

买正股搭配窝轮，风险应该不大。 ”

今年“五一”期间，香港券商未能休息，反而

增加人手接待前来开户的内地投资者，因为过去

几周的周末已经出现明显的客流上升。 中资券

商海通国际执行董事许仪对媒体表示，5月1日

及2日均有中后勤员工加班进行系统维护，同时

有员工处理开户事宜。“过去一个月基本上都是

开户到晚上11-12点，开户数较平日数以倍计地

增长。 ” 而耀才证券相关人士也透露，为抢占沪

港通市场， 耀才证券面向内地客推出参与沪港

通3年及交易港股6个月的免息优惠， 并将此推

广至深港通。 4月份耀才证券新增开户数逾7000

人，为平时开户数的2.5倍，前线员工忙得连吃饭

的时间也没有，有些要到凌晨1点多才关门。

“来开户的大多数都是内地投资者。 内地

人现在都比较有钱， 通常交易金额比本地客户

要高一些。 ” 耀才证券一位负责开户咨询的工

作人员告诉记者。

为了不错过内地投资者这个数量巨大的客

源， 香港大大小小的券商开始用各种方式招揽

客户。一家互联网券商业务运营部人士表示，如

已注册的客户邀请3名朋友申请港股户口，4人

均可获得两年港股免佣金， 邀请20人开户则可

永久免佣金。 耀才证券打出的口号是内地客户

买卖A股免3年佣金，而原本网上交易的佣金也

仅0.01%。 富途证券以“视频见证” 吸引客户，

即除了亲自到香港，还可透过QQ视频与持牌代

表见面，并提前准备好身份证、填好开户表格，

通过视频在专业人士面前签字， 再将表格寄给

富途证券。

实际上，随着香港股市的飙涨，香港券商大

部分员工在加班处理港股开户申请。 同时由于

近期港股成交量均维持在2000亿元左右的高

位， 不少内地投资者通过网上进行交易时发现

券商交易系统出现集体“堵塞” 的情况，因此，

“五一” 期间也有券商的中后勤员工加班维护

交易系统。

除此之外， 港股通使用额度在接连两日告

罄后， 也一直维持在较高水平， 持续出现净流

入。“现在公募还没有真正开始用港股通，私募

机构一般不用港股通，因为毕竟有额度限制，操

作起来不方便。最近应该就是一些散户在炒。 ”

深圳一位私募机构投资总监分析称。

上海一位曾在多家外资大行任职的港股投

资者告诉中国证券报记者， 香港市场与A股市

场的投资者结构区别很大， 个人投资者仅占

25%左右。 “目前无法估计散户会带来多少资

金，但他们资金应该有限，可能只是为了短暂的

投机，不会对港股造成太大影响。 ” 不过，对于

内地散户向来喜欢杠杆的偏好，该人士表示，不

太建议新入市的股民买窝轮或者牛熊证，“风

险和收益不对称。从长期来看，很少有人通过做

权证赚到很多钱，并且可能做的时间越长，到最

后亏的可能性越高。当然对于券商来讲，他们肯

定很希望投资者参与这些交易， 毕竟可以创造

成交量，有佣金收入。 ”

机构焦急等待“补给”

散户急冲冲地奔走开户， 而内地机构只能

干着急，静静地等待后方增援部队。对于机构投

资者而言，目前可以过江的路只有两条：沪港通

和QDII。

证监会放开公募基金可投港股后， 最先躁

动起来的是QDII。 “3月份以后，我在仓位的控

制上已经大幅度向香港转向， 我管的基金原本

合同范围就包括香港地区， 所以不需要修改合

同，转的速度比较快，算是较快进场的。 ” 上海

一位QDII基金经理对记者表示， 尽管他一季度

资产分布中，香港地区资产占比不到三成，但未

来几个季度的重点肯定是港股。

QDII基金整体都火爆起来， 一天的净申购

量就可达到千万元级别， 然而在不久前的一季

度，QDII基金还基本处于净赎回的状态， 不少

QDII基金规模不足1亿元。 短短数日后， 由于

QDII被疯狂扫货， 众多基金公司原本就不多的

外汇额度开始告急。 记者查阅国家外汇管理局

官网发现，4月29日国家外汇管理局发布的

QDII投资额度审批表上， 无一家机构在本月获

批新的QDII额度，外管局累计发放的QDII额度

仍停留在3月26日的数字。

“我们公司拿到的QDII额度算比较多的，

有近20亿美元， 前段时间差不多还剩5-6亿美

元，照新申购的速度来看，也快没了。 不过最近

外管局的外汇额度也不多了， 估计很难申请大

规模的外汇额度。 ” 一家基金公司市场部人士

向记者介绍。

Wind数据显示， 最近一年间，QDII基金份

额一度从2014年5月的726.47亿份回落至2014

年12月的625.27亿份，而2015年4月，QDII基金

份额猛增至821.73亿份。

借用沪港通通道的基金也快速赶来。 首只

沪港通基金景顺长城沪港深精选基金迅速吸

金，募集金额达110亿元，成为近期募集规模最

大的基金之一。此外，博时基金也正在发行沪港

深主题基金。据记者了解，前海开源基金也将发

行类似的沪港深基金。 短期内无望得到新额度

的基金公司也积极应变， 经过紧急系统测试和

对接，南方基金包括南方全球、南方中国中小盘

在内的QDII基金已开通沪港通业务， 间接弥补

了投资额度不足的问题。

那么，内地资金现存的“子弹” 还有多少？

据统计，2015年一季度的QDII额度增加了66亿

美元，如果接下来三个季度仍以同样速度增长，

那么今年仍可增加198亿美元额度。 截至4月30

日收市，港股通总余额为1653亿元，此外，有机

构预计即将开通的深港通可能还会提供3000亿

元额度。合计来看，港股有望迎来近6000亿元来

自内地的增量资金。 但有机构投资者指出，这不

是一天两天就能办到的事，可能时间会比较长。

外资热钱跟风起舞

作为一个资金自由进出的市场， 港股的这

轮行情中也有外资热钱跟风起舞。 由于外资持

续涌入， 香港金管局自4月9日以来已经注资约

715亿港币，以遏制港元强势，节奏和力度远超

2008年以来的4次注资潮。 而据香港市场人士

分析，外资多半流入股市。

上述港股投资者告诉记者， 以往港股大行

情的启动都是由外资带动，而这次，外资却是在

行情启动之后才过来的， 金管局不得不开始大

规模注资以维持港汇稳定。

兴业证券在研报中分析称，长期以来，由于

港股市场由欧美机构投资者主导， 大盘股有流

动性溢价，大盘价值风格表现最优。 但随着大陆

投资者逐步走向海外投资， 其投资风格也产生

“溢出效应” 。自3月27日公募新政公布以来，内

资影响力在加大， 体现在小盘价值表现居首而

大盘成长落后， 港股与A股长期的投资风格完

全吻合。

从外围市场分析， 美联储不久前暗示可能

至少要等到第三季才会开始加息也是本次外资

流入的一大背景。

在资金的推动下， 今年4月， 恒指从低于

25000点的水平快速上涨至近期高点28000点

的位置，累计上涨3232点，以点数计是历年来升

幅最大的一个月；全月涨幅达到12.98%，是除了

A股以外全球表现最佳的市场， 部分子行业股

价涨幅超过30%， 平均估值接近过去一年的高

位。 不过，从港股最近数日表现来看，已经由月

初疯狂暴涨逐渐回归常态，月末成交量也较4月

中上旬的2000亿元有所回落。

不过值得注意的是， 由于前期资金不断涌

入，有机构认为，短期来看港股市场已经过热。

分析认为， 内地散户能带来多少资金尚难以预

估，热情能持续多久还要看港股的进一步走势；

而对内地基金而言， 港股通基金申报审批尚需

一段时间，QDII额度增加仍遥遥无期， 短时间

内，内资外溢呈现断流状态，如果此时外资获利

撤离，很有可能引发港股市场的剧烈调整。

对此， 国投瑞银新兴市场QDII基金经理汤

海波表示， 今年影响港股的风险主要来自两方

面：一是内地的经济情况。 如果政策收紧A股暴

跌，港股极有可能受到影响；二是美国今年9月

份左右将加息。 由于香港市场中40%的资金来

源是外资，对美国利率的敏感度较高，届时美国

加息料对港股造成短期波动。 不过，如今港股资

金面受内地的影响越来越大， 所以外资影响预

计不会太大。

三路“援军” 挤爆港股

□本报记者 黄丽

在刚刚过去的 “五一” 假

期中， 不少赴港游客有了新的

自由行主题———开港股账户。

“现在港股这么火爆， 身边的

人最近都去开户了。 ” 一位已

经开了港股账户的内地投资者

向中国证券报记者介绍， 不久

前她在内地看见香港某券商的

推介广告， 号称只要亲自赴港

开户，即可返还不超过1万港币

的交通补贴。

内地资金赴港热情空前高

涨， 香港券商收到的内地客户

申请数量暴增， 工作人员处理

开户事宜经常忙到半夜。 不仅

散户积极南下， 机构投资者也

急忙转向，QDII额度已经告

急， 走沪港通通道投资港股的

新基金发行动辄过百亿。此外，

长期在港股占据重要地位的外

资热钱也在持续涌入， 导致香

港金管局在半月内注资715亿

港币以维持港汇稳定， 节奏和

力度远超2008年以来的4次注

资潮。
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