
! ! ! !港交所昨天收盘后召开发布会，港交
所行政总裁李小加详解了沪港通实施细
节。他表示，两地奉行“本地原则为主，主场
规则优先”，在哪个市场进行的交易，就使
用哪个市场的规则。对于市场关注两地互
通的风险问题，沪港通结算交收全程封闭
以实现风险全面监控，未来可灵活扩容、
扩量、扩市。
李小加介绍了沪港通的九个特点!

! 交易总量过境!交易都在同一池子中

! 结算净量过境!实现最小跨境流动

! 人民币境外换汇!实现全程回流

! 结算交收全程封闭!实现风险全面控制

! 本地原则为主!主场规则优先

! 结构高度对等!利益高度一致

! 收入平均分享!实现互赢共利

! 实行初期额度管控!引导市场过渡节奏

! 试点模块化结算!未来可灵活扩容

对于市场关注的风险控制，港交所方
面表示，沪港通结算仅净量过境，实现最小
跨境流动，结算交收全程封闭，以实现风险
全面监控，且涉及的人民币换汇将实现全
程回流。为了确保风险不跨境，沪港通还会
设置相关的防火墙措施，如果香港参与者
出现失责的情况，会由香港一方处理；如果
内地结算参与者或券商出现失责的时候，
风险也不会传递到香港来。
沪港通启动后，内地投资者将使用人民

币交易，人民币兑换为港币投资港股，卖出
股票后再兑换回人民币。香港的国际投资者
则需要先把货币换成人民币购买 !股，卖出
后取回现金，不能进入内地其他市场。
对于额度的设定，李小加说，沪港通初

始额度的设置并不是一个科学的量度，而
是一个大的判断。“额度要达到一定规模才
能做到有意义的开放，但是额度又不能太
大，不想市场短期内过度亢奋，十年后沪港
通轰轰烈烈才是有意义的改革。”
李小加还表示，沪港通的目的不是为

了搭救 !股市场，意义在于内地和香港股
票市场双向开放，是为了长期发展的安排；
沪港通也不是一个简单的优惠政策，是一
个里程碑，是两地市场实现互联互通的首
发车。 本报记者 刘珍华
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! ! ! !上海证券交易所昨天晚间发布《沪港股
票市场交易互联互通机制试点实施细则》，并
于 "月 #$日至 %月 &'日向社会公开征求意
见。《细则》明确了沪港通标的范围、额度、交
易、交收等关键问题细节，标志着“沪港通”已
进入实质性的技术开发时段。

随着上交所与港交所分别详解沪港通实
施细则，各方瞩目的沪港通进入“铺轨”阶段。
用上交所的说法，沪港通“已进入实质性的技
术开发时段”。

尽管之前已有人“炒港股”，但对绝大多
数内地股民来说，港股仍是“新鲜事物”，如果
准备参与沪港通，有哪些注意事项呢？

谁能买"

看自己是否越过“市值(资金”大于等于
%)万元的门槛，即“证券账户及资金账户余额
合计不低于人民币 %*万元”。此外，还有个细
节要求，即个人投资者需“具备港股通股票交
易和外汇风险管理的基础知识，通过上交所
会员测试”。可用考驾照打比方，“上路考”之
前，要先通过笔试关。

买什么"

港股通方面，可投资港股包括：恒生综合
大型股指数、恒生综合中型股指数成分股，以
及不在前述指数成分股内但有股票同时在上
交所和联交所上市的发行人的 +股，其中前
述指数成分股内发行人同时在上交所以外的
内地证券交易所上市的 +股除外。据联交所
披露名单，截至 "月 &&日，有 #'' 只股票可
供投资。
沪股通的标的范围：包括上证 &,*指数及

上证 -,*指数成分股，以及虽不在上述指数成
分股内但有股票同时在上交所和联交所上市
的发行人的沪股，被纳入风险警示板的除外。

不过股民要注意，股票标的范围不固定，
会动态变化。如果股票被调整“出局”，则只能
卖出，不能买入。

何时买"

与股民想象中不同，沪港通交易时间有
诸多限制，总体要求是：须满足同时开市且能
结算条件。这就提醒股民，要关注两地市场因
节假日安排、每日交易时间安排的差异。

比如说港市因圣诞节休市，港股通无法
交易；而当内地假期沪市休市，而港市照常开
市时，港股通也无法交易。也就是说，沪港通

交易日，必须是两地市场的“开门营业日”。
而“满足结算安排”指什么？以沪股通为

例，如果港市下一交易日休市导致无法完成结
算时，则当前交易日的沪股通交易也将停止。

对此，两地交易所会及时公布交易日、交
易时间安排。股民的开户券商也会在交易系
统中给出提示，交易系统会自动设定，股民只
需按提示做就行了。

怎么买"

内地股民对港股日内回转交易（!"#）印象
深刻，不过还要知道港股实施“.(#”的交收制度
（!日买入!!"$日股票到账），只不过允许投资
者在股票尚未到账的 .日和 .(&日卖出股票。

不过，考虑到股票交收前可能出现的权
益分派情况，内地股民要特别注意港市“.(#”
与沪市“.(&”交收制度（!日买入!!%&日股

票到账）的区别。
对于“下单”，沪市有涨跌停板规定，而港

市无涨跌幅限制。港股通拟采用竞价限价盘
委托或增强限价盘委托，但截至目前市价委

托尚不能实现。沪股通同样只能采用限价委
托。相比之下，港市的竞价限价盘、增强限价
盘、特别限价盘等委托方式各有不同，投资者
要提前了解熟悉。

买多少"

根据征求意见稿给出的计算公式，沪股
通的总额度为 -***亿元，港股通总额度为
#%**亿元，其对应的每日额度分别为沪股通
&-*亿元、港股通 &*%亿元，均按买入卖出抵
消之后的净轧差计算，这意味着沪港通支持
的实际成交额可以超过额度本身。

需要注意的是，在连续竞价阶段当每日
可用额度使用完毕时，双方交易所将停止接
受当日后续的买单申报，但仍将接受卖单申
报。也就是说，满额的情况下停买不停卖。
另外，当沪港通总额度分别趋近于 -***

亿元、#%**亿元的总额度上限时，如总额度余
额少于单日额度时，下一个交易日停买不停
卖，当总额度余额恢复到单日额度以上时，下
一个交易日恢复接受买单申报。

上交所昨发布试点实施细则 内地炒港股静待!发令枪"

沪港通明确诸多关键细节

本报记者 刘珍华 许超声

两地市场
互联互通首发车
港交所行政总裁详解实施细节

包括上证 180指数及上证
380指数成份股以及不在上述指
数成份股内但有股票同时在上证
所和联交所上市的发行人的沪
股，被纳入风险警示板的除外。

沪港通交易日必须安排在两
地交易所的“共同交易日”。并且，
如果香港市场下一交易日休市从
而导致无法完成结算时，则当前交
易日的沪股通交易也将停止。

交易时间标的范围
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总额度 !"""亿元 #$%"亿元

每日额度 &!%亿元 &%$亿元
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! ! ! !对 !股市场而言，沪港通更大的影响
是对国内市场形成流入增量资金，这也使
得沪市二级市场上一些沪港通受益股今天
早盘逆市走强。今天早盘，上证指数报
#*#&/*#点，微涨 */',点；深成指报 0-*&/,%

点，跌 -,/*&点。
盘口显示，在沪港通受益股中，高折价

!(+股里的代表个股如中兴通信、四川成

渝、大连港、青岛啤酒、海螺水泥、中海油
服、长城汽车、华能国际都出现了不同幅度
的上涨。不过，从理论上讲，沪港通的开通
将为 !股注入增量资金，最直接受益的内
地券商股早盘却大多呈现下跌走势。而市
场中的破净银行股则因为浦发银行公布优
先股预案后高开低走而悉数走弱。究其原
因，近期市场太弱。 本报记者 许超声
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