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上交所投资者之声第十九期

【编者按】对于投资者而言，

11

月

17

日是一个值

得纪念的日子。 这一天，沪港两地实现了股票交易

的互联互通， 两地投资者通过沪港通这一渠道，能

够便利地投资对方市场， 而这对于人民币国际化、

资本市场双向开放无疑有着重要意义。 为全面介绍

港股通投资相关知识，我们编制了“港股通投资者

百问”，本期刊登的是上半部分，下半部分将在第二

十期《投资者之声》中连载。 希望这对您了解港股通

交易规则，知晓投资风险有所帮助。 在这里，我们预

祝您投资港股通收获满满！

1.什么是沪港通？

沪港通是“沪港股票市场交易互联互通机制试

点”的简称，包括沪股通和港股通两部分。

2.什么是沪股通？

沪股通是指投资者委托香港经纪商，通过香港

联合交易所有限公司（简称“联交所” ）设立的证

券交易服务公司，向上海证券交易所（简称“上交

所” ）进行申报，买卖规定范围内的上交所上市股

票。

3.什么是港股通？

港股通是指投资者委托内地证券公司，通过上

交所设立的证券交易服务公司， 向联交所进行申

报，买卖规定范围内的联交所上市股票。

4.上交所证券交易服务公司是指哪家公司？

中国投资信息有限公司（简称“中投信” ）作

为上交所证券交易服务公司提供港股通服务。

5.上交所发布了哪些与投资者参与港股通交易

有关的业务规则？

上交所于2014年9月26日发布了 《沪港通试点办

法》和《港股通投资者适当性管理指引》、《港股通

委托协议必备条款》和《港股通交易风险揭示书必

备条款》。

6.投资者可以去哪里了解香港交易所市场的最

新信息？

投资者可以登录联交所网站，在“统计数据及

研究” 项下的“统计报告” 中的“香港交易所每月

市 场 概 况 ” 栏 目（http://www.hkex.com.

hk/chi/stat/statrpt/mkthl/markhighlight_c.

htm）查询关于香港交易所每月市场概况的最新信

息。

7.港股通股票包括哪些？

港股通股票包括恒生综合大型股指数的成份

股、恒生综合中型股指数的成份股、以及A+H股上

市公司的H股。但是，上交所上市A股为风险警示板

股票的A+H股上市公司的相应H股、同时有股票在

上交所以外的内地证券交易所上市的发行人的H

股、在联交所以港币以外货币报价交易的股票和具

有上交所认定的其他特殊情形的股票，不纳入港股

通股票。

8.港股通股票大概有多少只？

截至目前， 可纳入港股通股票范围的股票共

268只。

9.如何查看港股通股票名单？

投资者可以通过中投信指定的网站，即上交所

网站（具体为“市场服务” 项下的“沪港通” 专栏）

查看港股通股票名单信息。

10.相关股票在何种情形下会被调入港股通股

票？

港股通股票之外的股票可因相关指数成份股

调整等原因，导致属于港股通股票范围，调入港股

通股票。此外，A股在上交所上市的公司在联交所上

市H股，或者H股上市公司在上交所上市A股，或者

公司同日在上交所和联交所上市A股和H股的，其

H股在价格稳定期结束且相应A股上市满10个交易

日后调入港股通股票。 调入的生效时间以中投信公

布的时间为准。

11. 股票被调入港股通股票后对投资者会有何

影响？

联交所上市的股票被调入港股通股票后，投资

者既可以通过港股通买入， 也可以通过港股通卖

出。

12.港股通股票在什么情形发生时可能被调出？

港股通股票因相关指数成份股调整等原因，导

致不再属于港股通股票范围的， 则调出港股通股

票。 调出的生效时间以上交所网站公布的时间为

准。

13. 股票被调出港股通股票后对投资者会有何

影响？

如果股票被调出港股通股票但仍属于联交所

上市股票的， 投资者将不得通过港股通买入该股

票，但可以卖出。

14.投资者使用何种货币参与港股通交易？

港股通交易以港币报价，内地投资者通过港股

通买卖港股实际支付或收取人民币。

15.港股通交易日是怎样安排的？

港股通将仅在沪港两地均为交易日且能够满

足结算安排时开通。

16.投资者如何查看港股通交易日安排？

投资者可以登录上交所网站， 通过 “市场服

务”项下的“沪港通”专栏查询港股通交易日安排。

具体交易日安排，由上交所和联交所在每交易年初

向市场公布，2014年港股通交易日安排已通过上交

所网站向市场公布。

17.什么是香港市场的半日交易？

在香港市场，存在半日交易的情况。 圣诞前夕

(12月24日)、元旦前夕(12月31日)或者农历新年前

夕，如果不是周末，那么，香港市场将仅有半日交

易。

18.在香港市场的半日交易中,港股通交易如何

安排？

在香港市场的半日交易中，如果该日为港股通

交易日，那么该日的港股通交易没有午市交易（即

13:00-16:00的持续交易时段）。

19.在香港市场的半日交易中，港股通额度控制

是怎样规定的？

如果该日为港股通交易日，那么关于额度控制

的规定与全天交易的规定相同。

20.在香港市场的半日市时，也可以正常交收吗？

在香港市场的半日市时，该半日不是港股通交

收日，提示投资者注意做好资金安排。

21.港股通股票的交易时间是怎么规定的？

港股通交易时间具体按联交所的规定执行。

22.什么是联交所的开市前时段？

联交所开市前时段是在早上开市前增设的交

易时间，用以确定开市价。 其中，港股通投资者可以

在交易日的9:00-9：15参与联交所的开市前时段

交易。

23.联交所持续交易时段是怎样规定的？

每个交易日的9:30-12:00、13:00-16:00是

联交所的持续交易时段。 港股通投资者可以在港股

通交易日的上述时段参与联交所市场股票交易。

24.港股通投资者可以使用何种交易委托？

投资者参与联交所自动对盘系统交易，在联交

所开市前时段应当采用竞价限价盘委托，在联交所

持续交易时段应当采用增强限价盘委托。

25.投资者怎么查找联交所交易规则？

投资者可以登录联交所网站，在“市场运作”

项下的“证券交易运作”内“交易机制” 栏目及“规

则与监管” 项下“交易规则” 内“交易所规则” ，了

解详细的交易规则与机制。

26. 台风及黑色暴雨警告对港股通交易时间会

有什么影响？

在香港市场，根据八号及以上台风和黑色暴雨

警告发出时间与解除时点的不同（如开市前时段之

前、开市前时段期间以及持续交易时段期间等），港

股通交易可能受到不同程度的影响。 具体可参阅上

交所沪港通投教专区“投资者问答” 栏目了解。

27.哪些主体可以成为港股通的投资者？

在试点初期，投资者需满足香港证券及期货事

务监察委员会（简称“香港证监会” ）关于参与港

股通的内地投资者仅限于机构投资者及证券账户

及资金账户余额合计不低于人民币50万元的个人

投资者的规定。

28. 证券公司如何对港股通投资者进行适当性

评估？

证券公司应根据上交所港股通投资者适当性

管理的要求，对个人投资者的资产状况、知识水平、

风险承受能力和诚信状况等方面进行适当性评估。

29.投资者如何参与港股通交易？

投资者应通过委托内地证券公司买卖港股通

股票。

30.内地投资者参与港股通交易，应使用何种账

户？

参与港股通交易的个人投资者应当拥有沪市

人民币普通股票账户。 如果投资者已经有此账户，

那么无需另行开立股票账户。

31.投资者买卖港股通股票，是否需要与证券公

司签订专门的业务合同？

投资者在买卖港股通股票前，应当签署风险揭

示书，并与证券公司签订港股通委托协议。

32.投资者是否可以通过港股通参与IPO申购？

港股通投资者不能通过港股通参与IPO申购。

33.港股通交易的指定交易是如何安排的？

内地投资者参与港股通交易，适用目前上交所

关于指定交易的相关规定， 实行全面指定交易制

度。

34.新办理指定的，何时可以进行港股通交易？

对新办理或者变更指定交易的，自下一个港股

通交易日起，才可进行港股通交易。

35.港股通投资者什么情况下不能撤销指定？

如果投资者存在当日有交易行为、 当日有申

报、未完成交收或者上交所、中国证券登记结算有

限责任公司（简称“中国结算” ）业务规则规定的

其他情形，那么不得撤销指定交易。

36.什么情况下，联交所可以要求上市公司进行

股份的分拆或合并？

在香港市场上， 上市公司可以通过股份的分拆

或合并重组其已发行的股本， 更改其证券的发行数

量或面值。 联交所可根据《上市规则》第13.64条规

定，当上市公司股价低于0.1元港币或接近9,995元港

币时，有要求上市公司进行股份分拆或合并的权利。

37.什么是股份的分拆？

股份分拆是增加上市公司的已发行股份数量，

并按比例分拆现有股票为多份股票，令分拆后股票

的市价因此按比例调低。

38.什么是股份的合并？

股份合并是减少上市公司的已发行股份数量，

并按比例合并现有股票成为新股票，令合并后股份

的市价因此按比例提高。

39. 港股通股票的分拆及合并生效日期是怎样

的？

上市公司进行港股通股票的分拆或合并前，应

在公告或通函内列出分拆或合并的生效日期（T

日）及分拆或合并后的交易结算安排。 有关日期及

时间安排明细列示在其预期时间表中。

40. 港股通股票进行股份分拆及合并的交易单

位是怎样的？

上市公司进行股份的分拆或合并时，每手买卖

单位会发生变化。 每手买卖单位的变化遵循联交所

的有关要求。

41.联交所买卖盘中的“竞价限价盘” 是指什

么？

竞价限价盘是指联交所《交易所规则》规定的

一种适用于联交所开市前时段的可以指定价格或

者更优价格成交的买卖盘。

42.在联交所开市前时段，竞价限价盘的对盘原

则是什么？

竞价限价盘能否成交取决于交易对手方是否

有足够可以配对的买卖盘。 在开市前时段，买卖盘

会根据买卖盘类别、价格及时间等优先次序按最终

参考平衡价格顺序对盘。

43.联交所买卖盘中的“增强限价盘” 是指什

么？

增强限价盘是指联交所《交易所规则》规定的

一种适用于联交所持续交易时段的可以指定价格

或者更优价格成交的买卖盘。

44.港股通投资者是否可以修改订单？

投资者的港股通订单如果已经申报的，那么不

得更改申报价格或者申报数量，但在联交所允许撤

销申报的时段内，未成交的申报可以撤销。

45.港股通投资者可以撤单的时间是怎样的？

联交所市场允许港股通投资者撤销申报的时

段包括， 交易日开市前时段的 9:00-9:15、9:

30-12:00和13:00-16:00。 此外，港股通投资者可

以在12:30-13:00的时段内撤销上午未成交的申

报。

46.港股交易以“手” 为买卖单位，一手的股数

是多少？

不同于内地A股市场的买卖单位为每手100

股，在香港，每只上市证券的买卖单位由各发行人

决定，大部分证券的每手买卖单位为1000股或其整

数倍，其中，近半数采用2000股/每手。

47.投资者如何了解某只股票“一手” 的股数？

投资者可以登录联交所网站，在“投资服务中

心” 栏目内，选择“公司/证券资料” ，输入股份代号

或上市公司名称查询。

48.港股交易最大手数是如何规定的？

港股交易每个买卖盘最大为3000手。

49.什么是“碎股” ？

少于一手， 即少于一个完整买卖单位的证券，

香港市场称之为“碎股” (内地称“零股” )。

50.港股通投资者持有的碎股如何交易？

港股通投资者持有的碎股只能通过联交所半

自动对盘碎股交易系统卖出。

不良贷款率升至1.16%

三季度末银行不良贷款余额增725亿元

□本报记者 陈莹莹

银监会近日发布的三季度监管统计数据显

示，三季度末，商业银行不良贷款余额7669亿

元，较上季末增加725亿元；商业银行不良贷款

率1.16%，较上季末上升0.09个百分点。 三季度

末，商业银行正常贷款余额65.1万亿元，其中正

常类贷款余额63.3万亿元，关注类贷款余额1.8

万亿元。

资产质量不乐观

上市银行三季报反映出的银行资产质量问

题不容乐观。平安证券研究所副所长、首席金融

分析师励雅敏表示， 三季度不良资产增速依然

呈现上升趋势，区域性风险继续蔓延。部分资产

质量问题已从小企业传导到大型甚至是超大型

企业。

银监会方面称， 针对信用风险计提的减值

准备较充足。三季度末，商业银行贷款损失准备

余额为18952亿元， 较上季末增加698亿元；拨

备覆盖率为247.15%，较上季末下降15.74个百

分点；贷款拨备率为2.88%，较上季末上升0.04

个百分点。

银行业利润增长保持平稳。 前三季度商业

银行平均资产利润率为1.35%，同比下降0.01个

百分点；平均资本利润率19.78%，同比下降0.89

个百分点。三季度末，商业银行（不含外国银行

分行） 加权平均核心一级资本充足率为

10.47%，较上季末上升0.34个百分点；加权平

均一级资本充足率为10.47%， 较上季末上升

0.34个百分点；加权平均资本充足率为12.93%，

较上季末上升0.53个百分点。

存贷款比例为64.17%

三季度末，商业银行（不含外国银行分行）

加权平均核心一级资本充足率为10.47%，较上

季末上升0.34个百分点； 加权平均一级资本充

足率为10.47%， 较上季末上升0.34个百分点；

加权平均资本充足率为12.93%，较上季末上升

0.53个百分点。 另外，自2014年7月1日起，银监

会对商业银行存贷款比例计算口径进行调整，

三季度末， 调整后存贷款比例 （人民币）为

64.17%。

银监会数据显示， 银行业资产和负债规模

稳步增长。 2014年三季度末，我国银行业金融

机构境内外本外币资产总额为167.9万亿元，同

比增长14.23%。 其中，大型商业银行资产总额

70.9万亿元，占比42.21%，同比增长9.45%；股

份制商业银行资产总额30.0万亿元， 占比

17.87%，同比增长14.63%。

截至三季度末， 银行业金融机构涉农贷款

（不含票据融资） 余额22.9万亿元， 同比增长

13.7%； 用于小微企业的贷款余额19.7万亿元，同

比增长14.2%；用于信用卡消费、保障性安居工程

等领域贷款同比分别增长31.4%和48.5%，以上各

类贷款增速均高于同期各项贷款平均增速。

国内资产证券化有望快速发展

□本报记者 李超

多位机构人士在上海高级金融学院和评级

机构穆迪合办的“SAIF金融E沙龙———影子银行

与资产证券化” 会议上表示，国内的资产证券化

仍处在起步阶段，发展空间较大，未来几年或将

取得较快发展，但仍存在资产收益率低、审批时

间长等问题， 影子银行的去杠杆化也带来风险。

信托业发展中刚性兑付等问题可能进一步暴露，

但总体而言风险可控。 而企业长期融资的需求可

以通过尝试发展中长期的债券市场解决，保险资

金和养老金在其中可以发挥长线资金的作用，解

决银行贷款存在的期限错配等问题。

资产证券化发展空间非常大

中国工商银行信贷与投资管理部总经理毕

明强表示，国内资产证券化仍处在起步阶段，规

模较小， 只要银行愿意做， 政策和市场环境允

许，发展的空间非常大。而中国的商业银行在业

务模式和资产组合方面高度同质化， 普遍有动

力去做信贷资产证券化。

毕明强表示， 目前国内信贷资产证券化存

在一些障碍。收益方面，国内贷款资产的收益率

普遍较低。审批方面，银行信贷资产证券化周期

较长，银行管理成本较高，可能会因此错过好的

定价窗口。此外，在配套政策、制度、法律环境方

面，国内有很好的可做证券化的基础资产，但抵

押资产的变更登记不够方便，还涉及到税务、法

律等问题，都需要有完善配套的过程。

华夏基金管理有限公司副总经理张霄岭表

示，中国银行业补充资本的压力较大，资产证券

化以后会有比较快速的发展。但发展障碍较多，

包括目前国内缺乏大的机构投资人、 监管套利

等问题。而利率市场化尚未完成，也会影响资产

证券化。

张霄岭认为， 中国的影子银行与欧美的影

子银行的区别正在缩小将成为趋势。 中国的影

子银行体系已经出现了某种结构的去杠杆化，

实际速度大于整个信贷体系的去杠杆化过程，

这一必然过程也带来很大风险。

信托业风险总体可控

上海交通大学上海高级金融学院执行院

长、金融学教授张春表示，近年来中国的信托企

业和产品发展增速很快， 此类信托产品的风险

有所增加，总体而言风险可控。

张春认为，之所以信托公司以及一些影子银

行还存在，是因为中国缺少长期的债券市场，很多

企业所需要的长期融资在很大程度上还要靠银行

解决，但银行出于资产和负债匹配的考虑，一般以

提供短期贷款为主。企业过度依赖银行、理财产品

等融资渠道，都不是治本的办法，要解决直接融资

问题，还是要发展中长期的债券市场。

张春表示，在固定利率市场当中，不应该有

刚性兑付，定价应该更加精确，这是解决国内信

托公司问题的根本所在， 而且未来信托公司也

许应该不去做太多的固定收益产品。

在丰富中长期融资渠道方面，保险等长线资

金已经被关注。 张春表示，银行和信托的错配风

险，可以通过保险资金，特别是寿险资金进行对

冲。 保险资金和养老金投资规模做大后，无论是

购买债券还是做股权投资，都可以较好地满足企

业长期融资的需要，二者对于解决中国企业融资

结构调整、期限错配等问题将有重要影响。

上交所与爱尔兰交易所

签署合作谅解备忘录

□本报记者 周松林

上海证券交易所14日与爱尔兰证券交易

所（Irish� Stock� Exchange� plc.）签署合作谅

解备忘录。 备忘录涵盖双方人员互派、 信息交

换、共同开发债券类产品、债券交易设施、联合

开发其他产品及开展公司治理合作等内容。

近年来， 上交所在国际交易所中的排名快

速提升。 截至11月13日， 上交所上市公司985

家，股票总市值18.68万亿元，与GDP比率达到

33%。随着市场质量与规模的发展，上交所已成

长为全球规模最大的新兴市场之一。 在从区域

市场向国际市场转化的过程中， 特别需要借鉴

国际经验， 与其他国家和地区的交易所加强合

作。目前，上交所已先后与伦敦、纳斯达克、泛欧

纽约交易所、多伦多、香港、澳大利亚、韩国、纽

约、新加坡等34家交易所签署了49份合作谅解

备忘录， 显示上海证券交易所国际化进程持续

推进。

票据融资可快捷“输血”中小微企业

□本报记者 赵静扬

财政部财政科学研究所副研究员张鹏16

日在“在线票据理财暨‘金票通’ 上线新闻发

布会” 上表示，票据融资是中小微企业中短期

融资中最具有效率性和规范性的工具之一，也

是市场投资者进行自主性直接投资的较具安全

性和收益性的重要渠道。

张鹏表示，2013年我国中小企业的数量是

1528万户，占我国企业总数的99%以上，此外，还

有个体工商户4564万户，提供增加值按我国GDP

的比重超过65%，税收超过50%，新增就业人数超

过85%。 但受中小微企业自身技术水平、经营状

况和市场风险的影响，加之我国金融市场以间接

融资为主，导致当前中小微企业融资只能依靠自

身积累的方式为主。 而在外源融资上，只能片面

依赖银行贷款或不规范的民间融资。

张鹏指出， 票据具有成为市场低风险投资

者偏好产品的基本性质。 中小微企业在经营过

程中会获得或持有较多的银行承兑票据， 以票

据为基础开展融资活动， 在中小微企业融资市

场的双方中都具有现实的需求和可行性。

前三季度， 我国社会融资规模中未贴现的

银行承兑汇票只有1188亿元，比去年同期减少

5173亿元，占比为0.9%，同比低3.7个百分点。

张鹏表示，根据央行公布的数据，9月末，我国

贷款利率平均水平约为7.33%， 而存款利率的

平均利率为3.3%， 票据融资加权平均水平为

5.22%。 这种利率结构使得市场投资者拥有了

稳定而透明的投资空间， 如果考虑到同期P2P

的网贷利率高达16.7%， 这个投资空间可以进

一步被细分并且给予足够的风险贴水。

主动股基上周加仓

□本报记者 曹乘瑜

据Wind数据， 上周A股RQFII-ETF净赎

回规模为0.2亿份， 这是RQFII-ETF遭遇赎回

的第八周，其中南方A50被赎回0.2亿份。 国内

股票型ETF也处于资金净流出状态。 上周共有

0.86亿份净赎回， 相比前一周总规模缩小

0.52%。

主动股基基金经理却相对乐观。 上周大

盘震荡加剧，风格上分化较明显，蓝筹表现强

势，创业板指、中小板指等成长风格指数较大

幅度回调，主动股票型基金经理再度加仓。万

博基金经理研究中心数据显示， 上周主动型

股票方向基金最新平均仓位为84.36%，与前

一周相比上升2.05个百分点， 其中主动加仓

1.04个百分点。 剔除股票型基金后，偏股型及

平衡型基金整体仓位均值为75.96%， 与前一

周相比上升1.73个百分点，其中主动加仓0.83

个百分点。

万博数据显示，基金增配的是运输、采矿、

金融、矿物等行业，减配的是建筑、服装、有色、

印刷等行业。德圣基金研究中心认为，沪港通开

启时间公布对金融股形成重大利好， 同时

APEC会议达成共识，“一带一路” 建设继续推

进等热点不断， 提振市场情绪。 股市虽震荡加

剧，但基金经理继续乐观看待后市。

民生银行与中金所

上期所战略合作

□本报记者 任晓

中国民生银行日前与中国金融期货交易

所、上海期货交易所在上海签署战略合作协议。

民生银行通过与两大交易所的战略合作， 将扎

实推进期货市场的改革发展， 积极推动商业银

行服务期货市场业务创新步伐， 全力推动期货

市场建设。

在与中国金融期货交易所的合作中， 双方

将在期货保证金存管、业务创新合作、客户服务

和投资者教育、财富管理服务、人才培育和课题

研究等领域开展战略合作， 进一步发挥金融期

货产品在资本市场中的风险管理功能， 增强期

货市场服务实体经济的能力。

通过与上海期货交易所的战略合作， 双方

将促进期货市场发展， 推动商业银行服务期货

市场的业务创新， 增强产品服务能力和产业支

持力度。在服务合作、产品创新、渠道共享、整合

资源、市场培育和研究交流等方面开展多元化、

持续性战略合作。业内人士预计，此次中国民生

银行与上海期货交易所战略签约， 将为进一步

推进我国期货市场蓬勃发展、 提升我国大宗商

品话语权做出积极贡献。

■

港股通投资者百问（上）

沪深300股指期货行情

简称 成交量 期货持仓量 开盘价 收盘价 期货前结算价

IF1411 868800 9.47

万

2568.8 2578.2 2573.6

IF1412 166627 7.98

万

2575.4 2585.2 2580.8

IF1503 10718 1.34

万

2593 2601.2 2598

IF1506 2092 4061 2598.6 2605.2 2602.6

2014-11-14�金融期货交易统计表

沪深300股指期权仿真交易主要合约情况表

市场缩量盘整

14日，沪深两市延续震荡盘整，两市成交

量3391.45亿元。 截至收盘，沪深300股指期货

主力合约IF1411报2578.2点，涨0.18%。 成交量

较前一交易日减少至86.88万手，持仓量9.47万

手。 近期大盘走势显示沪港通来临时市场的谨

慎观望情绪。 当日,国债期货延续弱势，连续四

个交易日下挫，继续放量下跌。

（国际期货 万军 刘锴）

沪深300股指期权仿真行情

简称 收盘价 涨跌 涨跌幅 成交量 持仓量

IO1411-C-2600.CFE 28.6 3.3 13.04 28635 6203

IO1411-P-2300.CFE 5.5 -0.4 -6.78 18403 13940

IO1411-P-2350.CFE 8.6 1.8 26.47 17308 11372

IO1411-C-2550.CFE 56.8 6.7 13.37 12944 6170

IO1411-P-2400.CFE 9 2.5 38.46 12803 5209

IO1411-P-2550.CFE 33 -3.7 -10.08 12371 6014

IO1411-P-2450.CFE 12.9 3.2 32.99 11482 3254

IO1411-C-2500.CFE 92.4 5.6 6.45 8943 7567

IO1412-C-2450.CFE 199 -1.8 -0.90 10150 5504

IO1412-C-2550.CFE 132 2.1 1.62 9895 2439

IO1412-C-2600.CFE 250 148.7 146.79 9058 5645

IO1412-C-2400.CFE 221.1 -1.9 -0.85 4076 5945


