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外資從「大逃亡」到「大增倉」

美大選後 人幣重新貶？

港人北上存款避縮水

9月外資買A股 超首7月總和

偷渡地下錢莊 熱錢登陸炒市 中國人民銀行今年重申加強人民幣彈性和雙向波
動，由於受金融危機影響，第三季度人民幣匯率一直
窄幅波動，甚至一度出現貶值趨勢，令部分資金外
流。自本月中旬以來，人民幣突然大幅升值，市場認
為這或許與美國大選有關，也有認為與中國經濟企穩
有關，未來人民幣匯率將保持平穩。

有分析人士稱，最近人民幣意外大幅升值或許與美
國大選有關，不給兩位總統候選人奧巴馬和羅姆尼攻
擊中國留下口實，待美國選舉結束後人民幣將出現貶
值。對此，綜合開發研究院（中國．深圳）副院長郭
萬達不與認同，指出人民幣升值應與QE3推出令美元
貶值有關，是被動升值，隨㠥9月內地出口利好，第四
季度經濟將逐步穩定，人民幣將可能表現穩定，並出
現緩慢升值。

出口因素大於一切
不過，有專家認為人民幣升值只是短期，長期將保

持穩定。這主要是因為中國整體經濟形勢還不是特別
樂觀，比如歐美需求仍疲弱，而中國勞工、土地等成
本的比較優勢逐步消失等，這些因素對經濟都有影
響，從近期看，人民幣不會大幅升值。巴克萊亞洲首
席經濟學家黃益平表示，考慮到人民幣升值對中國出
口競爭力的負面影響，人民幣升值近期不會持續。

港幣兌人民幣匯率近期曾跌破80，令部分港人擔憂
手中港幣不斷縮水，紛紛北上辦理人民幣存款。

記者近日走訪羅湖口岸一些銀行和外幣兌換點看
到，處處擠滿港人，更有不少內地人前來兌換人民幣
赴港旅遊消費。在羅湖口岸外幣兌換店裡，港人林女
士告訴記者，她看到港幣兌人民幣跌破80，心裡感覺
發慌，這樣她老公辛苦賺的錢天天在縮水。她聽朋友
講深圳銀行人民幣利息是香港銀行港幣利息的二、三
十倍，在深圳存人民幣可賺利息和升值雙重收益，因
此便帶2萬多港幣前來辦理人民幣存款。

口岸兌換店生意增3成
外幣兌換網店總經理方震表示，近一周以來，受港

幣兌人民幣匯率跌穿80心理大關的影響，許多港人紛
紛前來其兌換點兌人民幣，其羅湖口岸外幣兌換店一
天兌換金額較以往增長2成至3成。而在平時，港人兌
換數百至數千元不等，主要用於在珠三角旅遊和消
費。此次港人兌換有許多大額資金，逾萬港幣兌換量
最近一天達到數十筆，最高兌換金額有近三萬元。

記者在中行羅湖口岸地鐵支行看到，該行擠滿港
人，有的是中年夫妻，有的是年長人士。該行大堂經
理稱，近期港人前來辦理存款確實有一定增長。此前
4個至5個月，因人民幣兌美元匯率下跌，港人北上存
款有所下降。在建設銀行羅湖商業城支行，也有不少
港人在等候排隊，辦理人民幣存款業務，該行有關人
士告訴記者，其客戶有95%為港人，受近期人民幣升
值影響，港人前來辦理人民幣存款有較大增長，幅度
逾一成，其人民幣理財產品也受到港人的追捧。

為何熱錢會瘋狂湧入香港和中國內
地呢？對此，綜合開發研究院

（中國．深圳）副院長郭萬達認為，近
一季以來，歐債危機衝擊令中國經濟下
行，人民幣對美元一直呈雙向波動，甚
至出現貶值趨勢，導致部分資金外流。
美國有9月推出第三輪量化寬鬆政策

（QE3），加上歐盟和日本推出寬鬆政
策，導致全球流動性氾濫成災。全球龐
大熱錢因此一直有尋找逐利方向，而近
兩周來人民幣對美元匯率突然大幅升
值，並一度突破6.25至6.24。同時，9月
中國出口創歷史單月新高，國內經濟第
四季度有望企穩，全球熱錢因此便瞄準
人民幣資產，押寶人民幣升值。

人民幣重燃升值預期
最近，香港的港元、港股和樓市均受

到熱錢襲擊，如港股近日曾逆勢連漲10
日，上周五更衝上22,000點，創出逾15
個月新高。為應對熱錢瘋狂湧入，香港
金融管理局最近3年來首度大舉賣港
元，而香港樓市在熱錢湧入後不斷上
漲，今年以來香港樓價已上漲16%。香
港作為內地橋頭堡，吸引大量國際熱
錢，正在通過多種渠道滲透內地。儘管
內地實施外匯管制，對海外熱錢形成一
道防火牆，但是許多熱錢可以通過地下
錢莊、投資、貿易等方式進入內地。

深諳兩地融資的香港會計聯盟主席、
香港永安會計師事務所梁永安告訴記
者，目前海外熱錢正通過地下錢莊從香
港打款，通過擔保公司等方式在深圳等
地放款給相關人士，十分方便快捷，而
取現僅需數分鐘。他就有朋友最近通過
香港打款數百萬深圳取現，投資內地股

市。因此，海外熱錢潛入中國內地是很
容易的事。而通過貿易或者投資等方式
則要慢不少，但同樣也有不少熱錢通過
這種方式流入內地。此外，海外熱錢還
可以直接通過QFII和RQFII進入內地股
市。

股市樓市受熱錢青睞
大量的熱錢湧入內地，它們主要盯住

內地的樓市和股市或股權投資等人民幣
資產。美聯物業深圳公司董事總經理江

少傑表示，目前內地限購令已執行兩年
下，但通過在深圳購買一年的社保就可
以買樓，而外資熱錢可以通過代理人購
買，如果設立公司便不受限制購買商業
地產或住宅，只不過沒有三年經營不能
獲得銀行貸款。中原地產華南（大深圳
區）董事總經理李耀智稱，不少海外熱
錢會進入內地樓市，尤其是鄰近香港的
深圳樓市。他預計未來在海外熱錢的推
動下，深圳樓市成交量將會上升，並推
高已經高企的深圳樓價。

最近人民幣兌美元匯率一度突破6.25，加上美國QE3，大量熱錢從

歐美等地襲向香港，同時伺機從香港等地的地下錢莊，或以投資和貿

易等方式進入實行外匯管制的內地市場。有專家認為，雖然內地房地

產實施限購令，但可通過設立公司或者代理人方式等同樣置業，而估

值處歷史低位的A股，在中國經濟企穩後，也將吸引熱錢通過QFII、

RQFII等進入，故預期樓、股將會出現一波上漲行情。

■香港文匯報記者李昌鴻、實習記者虎靜深圳報道

中原地產華南（大深圳區）董事總經
理李耀智告訴記者，與地產相比，更多
的海外熱錢青睞A股，因為A股持續低
迷，而美股和港股卻上漲許多，在人民
幣升值預期下，尤其是QE3帶來的熱錢
更關注中國股市。對此，英大證券研究
所所長李大霄也認同，稱第四季度內地
經濟觸底反彈，加上人民幣重新進入升

值軌道，因此許多海外熱錢將會湧入A
股，尤其是金融和地產股是其流入的重
點。

QFII及RQFII提供渠道
李大霄認為，海外熱錢可通過QFII和

RQFII流入內地股市。早在今年中，中
國證監會已將QFII投資總額提高至800

億美元，並給RQFII新增500億元人民
幣投資額度，9月國家外管局新批9.5億
美元QFII額度。而來自權威部門的監控
數據顯示，包括海外熱錢等資金正大力
追捧A股，過去一周QFII股票賬戶淨買
入46億元人民幣，創今年來最大單周淨
買入額。而9月當月QFII的淨買入量，
已超過之前7個月的淨買入的總和。

李大霄表示，㞫生AH股溢價指數上
周五收報97.55點，創逾14個月新低，
這意味㠥A股整體上較H股處於折價狀
態，這是多年來少有。大摩全球策略團
隊近日發佈報告稱，內地經濟已企穩，
A股具有估值優勢，可讓海外投資者分
享中國內地經濟復甦成果。業內分析人
士稱，未來海外熱錢將會向A股「窪地」
湧入。在熱錢流入的效應下，A股四季
度有望與港股比翼雙飛。

事實上，受中國經濟觸底回穩、人民
幣升值預期和美國QE3等影響，海外熱
錢紛紛追捧香港、美國和內地的中國概
念股，以在未來博得較好的投資收益。

中概股海內外俱受歡迎
目前海外熱錢正不斷流入香港H股、

A股ETF和境外人民幣固定收益產品，
並通過QFII渠道湧入內地資本市場。根
據業內的消息顯示，在過去兩個月內，
QFII重點投資銀行股，包括招行、浦發
行、興業銀行，成為QFII基金持有的主
要品種。平保也是QFII機構重點青睞的
金融股，華夏銀行也成為部分歐資背景
的中型QFII的投資品種。

在北美，跟蹤全球基金資金流向的美
國Trim Tabs公司統計顯示，從10月初
至20日，在美上市的中國股票ETF累計
淨流入資金9.68億美元，相當於基金資
產總規模的8.8%，儘管10月份還未結
束，但本月迄今中國股票ETF的資金流
入量已經是9月份整月流入量的兩倍還
多，資金加速進駐的趨勢明顯。

此前，在美上市的中國ETF出現持
續七個月的資金大「逃亡」。Trim
Tabs跟蹤的離岸中國ETF，主要掛㢕
在香港上市的H股以及內地B股，比較
典型的產品如安碩新華富時中國25指
數ETF以及安碩MSCI中國小盤股指數
ETF。因此在很大程度上這類ETF的
資金流向也反映外資對中國內地及香
港的投資意向。

■業界人士認為，海外熱錢可以通過設立公司或者代理人方式等流入內地地產市

場，推動房價上漲。 記者李昌鴻攝

■綜合開發研究院郭萬達表示，未來中

國經濟將有望企穩，利人民幣穩定和緩

慢升值。 記者李昌鴻攝

■英大證券研究所所長李大霄稱，海外

熱錢將重點投資金融和地產股，博人民

幣資產投資收益。 記者李昌鴻攝 ■羅湖口
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