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閻峰小檔案

1985年 獲清華大學環境工程學學士學位
1990年 獲中國社會科學院研究生院經濟學博士

學位，畢業到深圳特區發展公司工作
1992年 加入深圳君安證券
2000年 加入國泰君安國際，負責公司整體業務

管理
2011年 當選香港中資證券業協會會長
2012年 任國泰君安國際董事會主席
2013年 獲委任太平紳士

時期 內容

二〇一四年四月二十九日 星期二B3經濟􀰙責任編輯：武彩霞
美術編輯：劉國光

「滬港通」 大幕拉起，作為兩地資本市場溝通
橋樑的中資券商，重歸外界矚目焦點。在國泰君安
國際主席兼行政總裁閻峰看來，內地開放政策預期
正逐步兌現，改革紅利的釋放也必然惠及整個香港
。在此其中，中資券商無疑將擔當重要角色。在早
年就提出行業 「黃金十年」 概念的閻峰，似乎終於
等到 「風起了」 。

大公報記者 李靈修 陳小囡

珍惜家人 返港發展

做好準備迎接滬港通
在香港的中資券商中，國泰君安國際顯得有些「

特立獨行」，走遍全港乃至全球，你很難看到他們的
營業網點，而公司生意卻沒少做。這仰賴的，是閻
峰十幾年來重金投入又引以為傲的網上交易（online
trading）平台，若說時下券商 「觸網」、搞互聯網金融
是大勢所趨，在這方面，他的確走在了行業前頭。

自主開發交易系統
網上交易平台可說是閻峰與同行競爭的重要砝

碼，他介紹，本地券商一般都是買或租交易系統，
而國泰君安國際的系統是自主開發的，在下單速度
及風險控制上有着十分明顯的優勢，也讓他在迎接
外圍形勢變化時更加從容。對於業界期待的 「滬港
通」，閻峰就指，公司系統已經做好準備。 「今天
出，明天就能做。」話語間顯得底氣十足。

閻峰的自信就在於，以國泰君安國際的網上交
易平台架構，完全可負擔開閘後洶湧而來的業務量
。據他分析，公司在港活躍客戶約2萬個，但於內地
的活躍客戶則達330萬，是前者的165倍。假設其中
十分之一客戶有意投資港股，客戶就有16.5倍的增
長。惟目前網上交易平台運行規模不及承受總量的
50%，即便未來交易額將呈倍數級擴張。 「只需花

費一個月時間添加模塊即可解決容量問題。」
閻峰表示，目前公司80%的交易都是通過網上

交易平台進行，一個 「網絡券商」的雛形已經漸漸
顯現。他笑稱，自己跟馬化騰、馬雲幹的是一樣的
事兒， 「馬化騰是在網上賣虛擬的東西，我把他定
義為賣 『假』貨的；馬雲呢，是賣 『雜貨』的；我
也是在網上賣東西，但我賣的是 『精品』，我是賣
股權的。」

網絡券商雛形已現
既然是賣 「精品」，毫無疑問必須更重視客戶

體驗。閻峰舉了一個小例子，有一次電話會議，有
做美股的客戶提建議說，晚上想早點睡，在美股開
市（香港時間晚九點半）前就把單下了，希望把系
統改進一下。不出兩天，公司便發了公告，系統提
前兩小時，七點半就開始接單。閻峰說， 「系統就
是一個客戶體驗，要為客戶着想，怎麼方便，怎麼
簡單，就成功了。」

「網上交易還是一個很肥的階段」，閻峰很直
白，公司在維護和升級系統方面，每年投入大約在
3000至5000萬港元， 「網絡絕對是方向，我堅信我
們未來會走這條路。」

「香港是塊福地。每次颱風來，到這都會拐
彎。」閻峰直言，香港善於借勢，從外圍環境變
化中獲利。過去內地市場的封閉為香港帶來了發
展機遇，眼下內地市場的開放亦讓香港得到實惠
。近年來港IPO的中資企業規模日漸龐大，上市
公司六成來自內地，並貢獻每日七成的交易量。
閻峰感慨道，十五年前剛來國泰君安國際的時候
，香港市場每日交易量僅有60億元左右，現在每
日交投資金平均要達到600億元，增長幅度達十倍。

內地券商現集群效應
但也有質疑聲指，香港本地券商的生存空間

已被內地同行擠壓殆盡。閻峰則對這種觀點不以
為然，並拿 「食街效應」打比方。原本食街上僅
一家粵菜館，有百餘位顧客常來幫襯。其後湧入
各地美食餐廳入駐， 「今天開個廣東菜，明天開
個四川菜。並吸引到全球食客前來品嘗，最終帶
動一條街的生意興隆。」中資券商來港發展的結
果，是大批內地上市公司資源，以及外圍資金的
湧入，從而帶動整個香港市場的繁榮。

內地資本市場進入 「改革元年」，人民幣資
本帳戶開放、利率市場化等方面均存在巨大想像
空間，香港無疑將從中獲益良多。本月遭熱炒的
「滬港通」消息就是又一佐證。閻峰直言，2007

年擬推 「港股直通車」時，港股點位處於較高水
平，對內地散戶來說風險太高。但在經過七年的
市場調整，以及加強投資者教育的背景下， 「滬
港通」政策的出台可謂恰逢其時。

深港資本市場可打通
閻峰更加樂觀的預計， 「滬港通」僅為兩地

資本市場開放的第一步。未來通過 「B轉H」、銀
證合作等方式亦可拓寬投資途徑，從容實現兩地
資本市場的全面放開。他介紹稱，深交所現有的

「B轉H」系統已較為成熟，惟投資者 「能賣不能
買」癥結亟待解決。但如果QDII2（合格境內個
人投資者）未來成事，使得跨境資金規模處於可
控範圍之內，此前的投資限制亦有機會被解除。
深港兩地的資本市場亦可藉此機會全面打通。

此外，在QDII2模式下，兩地股民還可通過
中資券商承接、銀行第三方託管的合作方式實現
跨境投資。閻峰指出，與 「滬港通」模式相似，
交易資金將採取封閉式管理模式。投資者在內地
只具備資金帳號，而沒有股票帳號。在資金轉入
香港市場後，則只有股票帳號，沒有資金帳號
。 「這樣就令完成交易的資金必須原路返回，
避免洗錢行為的發生」。

追求 「內涵式」 國際化經營
93年底便隻身來港工作的閻峰，可謂是中資

券商海外發展的先行者。從初來乍到時公司經營
窘迫，挽狂瀾於既倒；再到08年面對全球金融危
機的挑戰，發掘網上交易新機遇。閻峰坦言，這
麼多年一路走來，公司也曾在風險控制方面出過
問題。但在經歷諸多考驗之後，公司不僅在香港
市場站穩了腳跟，亦對未來方向有了更清晰的認
識，進而形成了差異化發展模式。

譬如對眼下中資券商爭相海外設立網點的潮
流，閻峰就不太 「感冒」。他心目中真正的國際
化是 「內涵式」，而非 「外延式」發展。通過將
自有的網上交易平台與海外券商系統對接，國泰
君安國際的海外業務目前覆蓋美、日、英等9個國
際證券市場，全球21個期貨市場等。 「我們在美
國沒設網點，但在美國賺到了錢，這就是 『內涵
式』的發展」，閻峰表示。上任伊始，他就把公
司在香港、澳洲、加拿大和美國等地的網點全部
關掉， 「我不會用物理網點來判斷一個公司是否
國際化。」

國泰君安近期頻傳併購動向，入股上海證券、華安基
金事宜均已提上日程。閻峰指出，母公司作為上海國資委
旗下嫡系部隊，有望被打造為整合當地金融機構資源的管
理平台。他並料，國泰君安登陸A股年內即可成行，籌資
額可達百億元。 「公司ROE（淨資產收益率）目前位列行
業前列，一旦資本金短板得到補充，則有實力奠定中資券
商頭名地位。」

據了解，由於上海證券與國泰君安的實際控制人均為
上海國際集團，是次併購的主要目的是解決 「一參一控」
政策性限制，為國泰君安A股IPO鋪路。閻峰表示，IPO流
程仍需等待股東大會及國資委審批，目前還很難預計何時
能有最終方案推出。但其對公司上市後的發展前景持樂觀
態度， 「公司目前淨資產在200億元水平，僅為中信證券
、海通證券等業內第一梯隊券商的三分之一，在融資融券
等業務方面難免掣肘。」閻峰認為，待母公司上市後該癥
結可得到解決。

堅定長期持有公司股票
作為順應國企改革潮流的舉措，公司自前年即開始施

行股權激勵制度。閻峰透露，每年將員工獎金折合一定比
例買入公司股票。 「最初股價跌得太兇，有員工來抱怨虧
大了。但兩年後股價由1.9元一路漲到4港元，大家都變得
興高采烈。」講到這裡，閻峰面帶得意的說， 「我自己持
有股份一股也沒賣，等到八年後退休了再套現，到時候股
價將有非常可觀的增長。」

對於內地擬IPO企業數量高企的問題，閻峰則指出，
這也可看做是對香港市場的利好。因為A股無法滿足資本
市場融資需求，這些企業最終還是會取道來港上市。

據公司研究員統計，目前符合香港上市要求的內地
中小企業約有4萬餘家，而去年登陸港交所的中資企業
僅為93家，可見未來券商的投行業務仍有大幅增長空間
。另一方面，中國證監會近期亦在鼓勵候審企業海外發
行上市。

兼任內地與香港證券協會要職的閻峰，同時
背負着促進同業抱團發展的使命。閻峰在接受採
訪時透露，香港中資證券業協會有意聯合香港本
地券商組成行業聯合協會，藉機解決目前業內公
司 「太多、太散、未能形成合力」的局面。惟計
劃正處於細則討論階段，樂觀預計年內可成事。

中資券商獲批進入香港市場已有八年時間，
香港中資證券業協會也隨之應運而生。據了解，
該協會前身為中國企業協會證券行業委員會，於
2007年5月改組成立，至09年底正式註冊。現時
有逾72家分別從事證券、資產管理、期貨及基金
業務的會員。

閻峰介紹，中資證券業協會主要職責是將會
員所提出的訴求進行研究，並向監管機構提出建

議。其中涵蓋中資券商在公司設立、運營中所遇
到的問題，以及在跨境業務中所需政策性支持，
此前熱炒的QDII2（合格境內個人投資者）即為
協會於兩年前提出的草案。此外，協會還通過組
織專家講座，提供美國稅法等方面的相關諮詢，
旨在更好的支持會員機構海外發展。

在內地企業赴港上市的潮流下，在港中資證
券商取得穩定發展，並在投行、經紀、資管等業
務取得可觀成績，市場份額逐漸擴大。閻峰感慨
道， 「我在香港市場打拚十幾年中，覺得近幾年
中資券商的發展最快。」特別是在目前歐美經濟
復甦放緩，外資行紛紛從香港撤資的背景下，中
資券商的力量愈發受到市場重視。「目前香港近八
成IPO項目中都可見到中資保薦機構的身影。」

挽狂瀾掘機遇挽狂瀾掘機遇
等到等到􀎠􀎠風起了風起了􀎡􀎡

從學環境工程的大學生，到如今金融業
界的領軍人，在父親和導師的眼中，閻峰多
少有點兒 「不務正業」。不過，他卻堅持一
條路走到底，跟金融的交道一打就是二十多
年，並且始終保持着熱愛，原因很簡單， 「
真的喜歡」。

閻峰的金融從業之路走得順風順水，但
當年的他，是拿着環境工程專業的錄取通知
進入清華大學的， 「因為父親是學工科的，
覺得工程師一輩子有飯吃。」。抱着建設城
市美麗花園的憧憬，開學後他才發現不是那
麼回事兒， 「參觀的都是污泥生化處理，臭

得一塌糊塗。」後來的閻峰，打定主意不幹這行，研
究生才轉去讀了經濟，找到了如今所有一切的起點。

雖然偶爾還會被大學導師笑罵 「不務正業」，閻
峰對於現在十分滿足，有了興趣和熱愛，工作於他更
像是一個 「試驗場」， 「我有個新想法，有個機構能
把我的想法實現，實現了之後我自己又能獲得很大的
利益。」用他的話說，這是實現了馬斯洛需求理論的最
高層次──自我滿足。 「從思想，到實現，到利益，
全是統一的，你說我能不開心嗎？」

兩地券商擬組協會

樂見母企年內A股上市

▲閻峰期待深港兩地資本市場亦可藉此機會全面
打通

◀對於業界期
待的 「滬港通
」 ，閻峰指公
司系統已經做
好準備， 「今
天出，明天就
能做」

大公記者
林少權攝

▲閻峰與國泰君安國際同事合影

◀2013年在香港
舉辦的清華經管
學院校友日上，
香港清華同學會
會長閻峰致辭

睡「子午覺」過簡單生活
金融行業節奏快、壓力大人盡皆知，日日身

處其中的高管們如何保持活力？閻峰的秘訣是睡
「子午覺」，十二點之前必須睡覺。他自稱睡眠

質量特別好，沾床一分鐘就睡着，被女兒取笑 「
不像幹金融的，更像個農民。」

初見面，就很容易被閻峰的精氣神所感染，
講話語速快，時不時幽默一把，爆發出一陣爽朗
的笑聲，怎麼看都不太像年過半百之人。他稱自
己的生活十分簡單，喜歡平地行走和游泳，大學
時曾是國家三級運動員的他，身體素質相當過關
。閻峰透露，自己比較 「能睡」，晚上應酬九點
半準時回家，一般十一點左右就睡了，第二天七
點起床，每天保證八小時睡眠，周末的話能睡到
十個小時，是一位名副其實的 「多眠」高管。
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◀閻峰在
清華大學
求學期間
的老照片


