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增市場活躍度抗風險能力
港國際金融中心前景輝煌

北水十年淨流入逾3萬億 港股市場成交額佔比近20%�������

REITs金融衍生品有望納入互聯互通

早在十年前，國家為了促進香港與內地市場互聯互
通，鞏固和維護香港國際金融中心地位，同時也

滿足國內外投資者的廣泛需求，2014年10月17日，滬
港通股票開始交易，這一魅力十足的「資本線」正式
聯通了南北。隨後在2015年至2022年兩地基金互認，
深港通、債券通、跨境理財通和ETF通等先後陸續開
通，今年，兩地互聯互通機制已運行滿十周年。
對於兩地互聯互通帶來的利好，基金公司受益無疑
最為明顯，並切實感受到互聯互通加深了香港與內地
資本市場的融合，增強了兩地資本市場的協同效應。

豐富投資標的 開闢新收益路徑
博時基金（國際）有限公司有關負責人接受香港文匯
報記者採訪時表示，「我們得以在香港市場直接參與
內地股票和債券的投資，極大地豐富了公司的投資標
的，這樣可以開發並推出多種包含內地資產的創新型
基金產品，開闢了全新的投資機會與收益路徑，這在
互聯互通機制建立之前是難以達成的。南下資金不斷
增長整體上增強了香港市場的活躍度，有助於公司更
好地配置投資組合。」
他稱，自2022年以來，ETF互聯互通機制正式啟

動，公司有機會將更多具有香港和國際特色的ETF產
品引入內地市場，也為內地投資者提供了便利，幫助
他們實現更多樣化的投資。如果這一舉措進一步擴
大，有望進一步增強公司吸引內地投資者的能力，促
進內地與香港之間資金的雙向流動，提升ETF產品的
市場接受度及流動性。
有基金經理認為，互聯互通為香港輸入了龐大的內
地資金，提高了香港市場的抗風險能力。恒生前海港
股通精選混合基金經理邢程接受香港文匯報記者採訪
時表示，「互聯互通令香港市場散發巨大的魅力，巨
量的內地投資者紛紛南下投資香港股票、基金等產
品，自2014年滬深港三地股市互聯互通啟動以來，截
至今年11月上旬，南向交易累計淨流入金額升至近
3.07萬億元。」南向交易（單邊）佔整體市場日均成交
額的比重持續上升，從2015年僅1%升至目前近20%的
水平，對於市場的穩定性和健康發展極其重要，同時
增強了香港市場的抗風險能力。邢程強調：「互聯互
通促進兩地資本市場的進一步融合，鞏固和提升了香
港國際金融中心的地位。」

助力投資者完善資產布局
互聯互通同樣也為內地市場帶來很好的效果。前海
開源基金經理楊德龍認為，一些外資北上流入A股市
場，帶來了先進的價值投資理念
和選股方法，縮小了A股與H股
的價格差異，提升了兩個市場的
定價效率。他稱，海外投資者可
以通過互聯互通機制重點投資內
地新經濟板塊，內地投資者買入
港股一些具有估值優勢和高股息
的板塊，令其資產布局更加完
善。

提升港離岸人民幣中心地位
由於互聯互通採用人民幣結算，對此，中國（深
圳）綜合開發研究院金融發展與國資國企研究所執行
所長余凌曲認為，大量國際投資者需把資金換成人民
幣才可以投資內地市場，此舉有利香港人民幣市場建
設，推動了人民幣國際化的進程和助力提升香港離岸
人民幣中心地位。

內地與香港資本市場互聯互通迎來開通十周

年。十年來，內地與香港跨境資本流通取得了

斐然的成績，截至11月上旬，內地投資者南向

交易累計淨流入金額達到近3.07萬億元（人民

幣，下同），成為港股市場的重要參與力量，

進一步提升了流動性和交易活躍度，這對於市

場的穩定性和健康發展極其重要。同時，南向

資金也增強了香港市場的抗風險能力，為鞏固

香港的國際金融中心地位作出了積極貢獻。多

位受訪的基金經理認為，未來十年，兩地互聯

互通機制將會進一步完善，有利提升港股和A

股市場的國際化，以迎接香港、上海和深圳等

躋身國際金融中心的輝煌前景。

●香港文匯報記者李昌鴻深圳報道

展望未來，市場關注兩地未來進一步
合作共贏，推動優化內地資本市場高水
平雙向開放。對此，恒生前海港股通精
選混合基金經理邢程認為，可以在充分
評估投資者適當性的基礎上，考慮進一
步放寬投資者准入條件，便利投資者參
與互聯互通。當前香港資本市場整體流
動性、港股市場每日成交量、IPO融資等
均承受壓力。目前港股流動性不足問題
已逐漸被市場認識和引起廣泛關注，特
區政府更於 2023 年 8月 29 日宣布成立
「促進股票市場流動性專責小組」，以
全面檢視影響港股流動性的因素。
經過近十年的探索和發展，內地投資

者對港股通機制愈發熟知，兩地監管機

構的監管合作更加成熟以及對投資者保
護等方面的安排也日益完善。因此，他
認為，進一步放寬互聯互通的投資者准
入條件可以為香港市場注入更多流動
性，更有助於加強香港金融市場整體競
爭力，以吸引更多優質企業和投資者來
港參與投融資活動。放寬投資者准入條
件也將為投資者提供更多的選擇和機
會，促進金融市場的全球化進程，實現
金融市場的持續穩定和健康發展。

需優化股息紅利稅務安排
對於兩地未來如何深化互聯互通的合

作，邢程建議，通過持續擴大、優化現
有的互聯互通機制或能進一度提升香港

資本市場的吸引力和活力，如探索將回
港二次上市企業納入互聯互通機制投資
範圍，此舉一方面可以幫助海外上市的
境內企業有效管理地緣政治因素風險，
另一方面也可以為香港資本市場增加更
多優質標的以及提升交易活躍度；優化
互聯互通機制下股息紅利稅務安排，目
前，內地投資者通過港股通投資港股，
股息紅利稅在20%或以上（視投資標的
不同而變化），這與A股的階梯式下降
的徵收方式差距較大。此舉不僅可以進
一步提升港股市場整體吸引力和流動
性，還能夠鼓勵長期資本投資，給予長
期機構投資者更多便利，避免短期資本
流動可能帶來的市場波動風險。

對於兩地互聯互通還有哪些需要完善的
地方，博時基金(國際)有限公司有關負責
人表示，目前，兩地資本市場的互聯互通
機制不斷深化，為投資者提供了便捷、高
效的跨境投資渠道，進一步推動了兩地金
融市場的深度融合。同時市場也看到一些
可以進一步優化和提升的空間。

建更緊密監管信息共享機制
該負責人建議進一步優化跨境結算體

系及加強監管協作。通過促進兩地監管
機構之間的協調合作，優化操作環節，

可以提升跨境資本流動的結算效率，降
低交易成本，增強市場的便利性和安全
性，從而更有效地保障投資者權益。同
時，建立更緊密的跨境監管信息共享機
制，可以確保兩地監管機構能夠及時監
測和應對潛在風險，維護市場的穩定性
和透明度。
他還建議持續擴大ETF互聯互通的覆

蓋範圍，並繼續適度放寬相關准入條
件。通過在內地市場引入更多優質的香
港ETF產品，能夠進一步促進內地投資
者參與香港市場，也有助於加強兩地金

融市場的協同效應，增進投資者的信
心，鞏固香港作為國際金融中心的重要
地位。總體而言，通過持續優化和完善
互聯互通機制，兩地市場的資源配置將
愈加合理有效，投資者的參與度與便利
性也將顯著提升，從而實現兩地金融市
場的互利共贏及長期穩定發展。
知名財經人士李大霄表示，互聯互通
一些產品需要進一步優化，提高產品的
適應性，為兩地投資者提供更為適合的
產品，以及需要更加有力度的推廣，吸
引更多海內外投資者參與。

在互聯互通機制實施的過程中，人民幣在資
本市場的結算和使用逐步增強，推動了人民幣
國際化的進程。前海開源基金經理楊德龍表
示，互聯互通機制已經成為海外投資者投資中
國內地市場的最主要通道，增強了海外投資者
對於內地資產投資的意願以及便利性。

納入REITs利選擇多元化
「滬深股通」股票目前已佔A股市場市值的九
成以上，而「港股通」股票佔香港聯交所主板
市值的比重也超過了八成。這一數據充分體現
出「滬深港通」已經成為內地資本市場雙向開
放的重要窗口。
楊德龍認為，未來，REITs金融衍生品等也有

望納入，這將進一步提升內地投資者的投資多

元性選擇。人民幣股票櫃台納入「滬港通」
後，有望降低匯率波動風險，簡化結算，提升
市場流動性和投資者參與意願。

投資者理念趨國際化
他稱，近兩年來，「港股通」南向資金成交

佔比提升，投資者的投資策略從科技成長轉向
高股息紅利。高股息風格以全收益和穩定回報
為核心，適應了利率下行、經濟增速放緩的環
境。通過互聯互通，投資者逐漸認可並認同股
份回購、派息分紅等股東回報策略，與發達國
家市場主流理念接軌。
因此，互聯互通在推動資本市場對外開放以及

投資理念更新方面發揮了重要作用，培育了內地
成熟的投資者，推動了投資者理念的國際化。

兩地市場人士普遍認為，未來互聯互通將會
繼續擴大開放，完善互聯互通機制，為兩地資
本市場引入資金活水，提升市場流動性。長期
來看，對於尋求全球配置的資金而言，具備估
值優勢與成長潛力的A股和港股市場仍然是較好
的投資選擇。
今年 4 月 12 日，國務院發布了新「國九
條」，提出拓展優化資本市場跨境互聯互通機
制等部署。4月19日，證監會發布了五項資本市
場對港合作措施，進一步拓展優化「滬深港
通」機制，助力香港鞏固提升國際金融中心地
位，共同促進兩地資本市場協同發展。未來，
我國的互聯互通機制將會進一步完善，推動A股
和港股市場的國際化程度進一步提升，迎接下
一個十年。

基金經理冀降准入門檻利吸更多北水

業界倡ETF互聯互通續擴容

◀ 內地與香港資本市
場互聯互通開通十年
來，內地投資者南向
交易累計淨流入金額
達到近3.07萬億元人
民幣，成為港股市場
的重要參與力量，南
向資金也增強了香港
市場的抗風險能力，
為鞏固香港的國際金
融中心地位作出了積
極貢獻。圖為香港交
易廣場的銅牛雕塑。
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互聯互通十周年重要時間節點
● 2014年11月17日：滬港通開通

● 2015年7月1日：兩地實現基金互認

● 2016年12月5日：深港通開通

● 2017年7月3日：債券通開通

● 2021年10月19日：粵港澳大灣區跨境理財通開通

● 2022年7月4日：ETF通開通

● 2023年5月15日：互換通開通

● 2023年6月19日：人民幣雙櫃台模式啟用

整理：香港文匯報記者 李昌鴻

◀ 2015 年至
2023 年 兩 地
基金互認，深
港 通 、 債 券
通、跨境理財
通等先後陸續
開 通 。 圖 為
2017年 7月 3
日港交所舉行
「債券通」開
通儀式。
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●邢程表示，進一
步放寬投資者准入
條件，可以為香港
市場注入更多流動
性。

●李大霄表示，有
些互聯互通產品需
要更加有力度的推
廣，吸引更多海內
外投資者參與。

● 市場人士認為，人民幣股票櫃台納入「滬港通」後，
有望降低匯率波動風險，簡化結算，提升市場流動性和投
資者的參與意願。 資料圖片

●楊德龍


