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開世：上市非為融資
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大行料中央將減稅「放水」

羅兵咸料10至15家來港 貢獻近半集資額

外企撐起半邊天港今年IPO
香港文匯報訊（記者 廖毅然）2011年的新股市場已經塵埃落定，港交所

(0388)IPO集資額較2010年大跌40%，新股表現乏善足陳。展望2012年，

羅兵咸永道認為本港新股集資活動仍然活躍，2012年新上市公司將達100

家，但總集資金額將再跌26%，至介乎2,000億到2,300億元，並將有10至

15家外企來港上市，每宗集資額介乎50億至100億元，佔整體新股集資近

半，業務主要是零售及能源。

港交所於2011年雖然以2,714億元IPO集
資額取得三連霸，但集資額較2010年

下跌40%，羅兵咸永道昨日發表報告預
計，2012年本港新上市公司數目將達到100
家，但總集資金額將介乎2,000億至2,300億
元，較2011年減少15%至26%。該行資本市
場服務組合夥人陳朝光指，今年外圍市況
不明朗，對新股集資市場有影響。

新股市盈率普遍仍較低
過往新股市盈率以20至30倍為主，但

2011年新股的市盈率普遍出現調整，有
37%的新股全面攤薄市盈率少於10倍，25%
是10至15倍，介乎20至30倍的只佔13%，顯
示投資者對新股取態審慎，這將削弱港交
所對新上市公司的吸引力。陳朝光指，即
使是一向高市盈率的零售股，大多也以低
於20倍招股，他並預計，2012年新股的平
均市盈率將介乎10至20倍。
雖然預計集資金額會持續下滑，但該行

認為本港的新股集資活動仍保持活躍，尤
其是有更多海外企業來港上市。陳朝光

稱，2011年有9家海外企業在港上市，較
2010年的6家有所進步，展望2012年，他透
露將有10至15家外企來港上市，多數已經
落實，每宗集資額介乎50億至100億元，業
務主要是零售及能源。

料更多內企選擇創業板
內地公司方面，他認為現時仍是中小企

上市高峰期，而且由於港交所簡化創業板
轉主板的規則，將有更多企業先選擇到創
業板上市，集得第一桶金後，再視乎情況
轉到主板。

人民幣新股機制需完善
人民幣新股是今年的一大焦點，陳朝光

卻認為，本港在三個方面仍然要跟進，才
能令人民幣新股普及。首先是人民幣資金
池要再擴張，其次是人民幣匯款機制需要
優化，讓企業能有效地把集資所得匯回內
地。最後是投資者需要時間熟習，以首隻
人民幣新股匯賢房託(87001)為例，投資者
於初時都處於適應期。
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香港文匯報訊

（記者 涂若奔）

由於外圍環境轉
差，多間大行均
看淡本港2012年
經濟前景。渣打
香港亞洲區高級
經濟師劉健恆
( 見圖 )昨日表
示，今年首季本

港有可能出現按季衰退的情況，但不至
於如2009年金融海嘯期間般嚴重，預計
全年經濟僅增長2.9%。㞫生亦預計，本
港2012年的經濟增幅將放緩至4%。
劉健恆昨日於記者會上表示，本港的

經濟動力正在減弱，料今年上半年經濟
增幅區間在0-1%之間，首季甚至不排除
錄得按季負增長，但相信會是「很小的
負數」，且下半年有望逐漸改善。他認
為，本港不會出現全面衰退，雖然歐美
經濟不景氣將拖累本港出口，但與內
需、零售和旅遊相關的板塊仍會表現理
想，足以部分抵消出口放緩的影響。不
過建築、外貿、運輸、金融和IT等板塊

會受到較大衝擊。

存準率最快春節前下調
談及內地時，劉健恆持樂觀看法，指

今年經濟不會「硬㠥陸」，人行最快將
於農曆新年前下調存款準備金率，以紓
緩資金緊張狀況，上半年總共將下調5
至6次，每次50點子。他又料人行既不
會加息也不會減息，因為要在抑制通脹
和應對經濟挑戰之間作出平衡。至於地
方債問題，他認為非一朝一夕能夠解
決，中央或會延長地方政府還債的日期
或進行債務重組，最終有可能由中央注
資解決問題。
㞫生亦發表最新一份報告指出，香港

採購經理指數（PMI）已連續4個月收
縮，意味惡劣的外圍因素亦可能會打擊
本地投資。整體經濟增長數字可能會在
今年首季進一步轉壞，之後方可望獲得
改善。但鑑於環球經濟存在結構性問
題，短期內難以妥善解決，故雖料香港
經濟將於今年下半年復甦，但反彈力度
不會太大，全年的經濟增長將放緩至
4%。

渣打：港首季經濟或衰退

香港文匯報訊（記者 余美玉）2011年
環球投資市場大跌，大中華地區亦同告
失守，但經此一役，該市場估值已十分
吸引，尤其是中國，摩根資產管理預
計，中國股市將重拾升軌，收復去年下
跌的失地，並看好內銀及消費股，本港
地產與金融股則予減持。

內地股市估值低過海嘯
摩根資產管理大中華投資總監王浩表

示，隨㠥通脹回落及保持經濟增長，內
地的貨幣政策較去年寬鬆，惟存款準備
金率下調速度，需視乎經濟及銀行的信
貸情況決定。他指，中國股市現時估值
已較金融海嘯時更低，將反彈回升。
王浩稱，已對中國相關投資作出增

持，尤看好內銀及內地消費股，指前者
市盈率只有5至6倍，處過低水平，內銀
體系的不良貸款結餘持續下降，加上貸

款損失準備金覆蓋充足，故認為內銀能
度過不穩定時期，股價將趨回升。另該
行亦維持內地消費股偏高的投資比重，
因該類股具抗衡經濟放緩的能力，加上
同店銷售及現金流收益率表現強勁，亦
可看高一線。

內房3至5年或現整合潮
他又提到，雖然內地短期內不會放鬆

房產調控力度，但仍持有具實力的內房
股，並料3至5年會有整合潮，或有非上
市的地產商倒閉。
港股方面，王浩指㞫指去年下跌

20%，現存有反彈空間，惟息口已見
底，相信投資者對本港地產及本港銀行
的投資興趣或見頂，將減持上述板塊比
重。至於澳門博彩股，他認為利好消息
已被消化，股價可能已見頂，由於估值
不高兼具增長潛力，仍值得投資。

摩根：A股可收復去年失地

香港文匯報訊（記者 趙建強）太古
A(0019)及太古B(0087)昨日股價雙雙插
水，分別暴跌14.018%及14.348%，收報
80.35元及15.76元。分析指，股價下跌
主要由於早前分拆太古地產(1972)資產
除淨所致。
瑞銀昨將太古A目標價由每股108.1元

下調至94元，投資評級由「買入」下調
至「中性」，主要由於分拆太古地產
後，對太古的估值方式需改為以資產淨
值折讓或市值來計算，而太古地產的資
產淨值將會出現雙重折讓，包括太古地
產的資產淨值折讓及太古控股折讓，因
此雙重折讓會為太古帶來負面影響。

分拆資產 太古除淨日挫14%

態動金財

今年部分擬來港上市的外企
企業 業務 暫擬集資額(港元)

俄羅斯能源 發電 78億

陽光油砂 石油 78億

Tavan Tolgoi 煤礦 390億

香港文匯報訊（記者 廖毅然）以
單一交易所計算，港交所(0388)是
2011年新股集資王，但滬深市場加
起來，以數量及集資額計仍然是全
球之冠，共282家新上市公司合共
集資3,520億元，羅兵咸永道預計，
2012年滬深市場將有約300家新上市
公司，合共集資2,700億至3,000億元
人民幣，與2011年相若。

市盈率漸與國際接軌
羅兵咸資本市場服務組合夥人陳

朝光稱，該行估計2012年上海將有
40隻新股上市，集資最多1,000億元
人民幣，而深圳將有260隻新股合
共集資最多2,000億元人民幣。他同
時指出，過往內地市場的新股市盈
率普遍較香港高，有時高達80倍，
但2011年開始有新股首日「破
發」，顯示當內地市場國際化時，
市盈率亦將跟隨國際水平作出調
整。他預計今年滬深新股的平均市
盈率將介乎30至50倍。
該行中國主管合夥人林怡仲在另

一場合中指出，許多內地企業已開
始IPO的準備工作，正等待合適時
機上市，預期2012年深圳創業板及
中小企業板的融資活動仍然活躍，
工業產品、消費品及零售行業、信
息科技以及金融服務等行業都是A
股IPO市場的主要動力。

香港文匯報訊（記者 周紹基）內地股市
再跌1.3%，表現令人失望；港股亦先升後
跌，㞫指高開100點後乏力，全日向下走，
收報18,727點，跌150點，再失守50天線，成
交額回升至427億元。分析員指出，內地暫
時未有具體放鬆調控的政策出台，即使外圍
氣氛理想，料㞫指短期也只能在18,400至
18,900點上落。不過，多間大行出報告，唱
好個別板塊，也有分析指中央下一步將會透
過減稅來向企業「放水」。

元旦減關稅 稅務改革提速
海通證券中國業務部副總裁郭家耀表示，

雖然美國製造業數據不俗，但市場現時最注
意的是內地會否在農曆新年前「放水」，例
如調低存款準備金率等，市場亦預期內地將
會減稅以強化企業的財政實力，在以上預測
未實現前，A股難有上升動力，變相打壓港

股走勢。
事實上，今年1月1日起，內地對730多種

商品實施較低的進口暫定稅率，平均4.4%，
比最惠國稅率低50%以上，大面積下調關稅
被指是內地快將推行稅務改革的前奏。加上
能源價格改革、電價改革等相信會陸續出
台，配合其他減稅及調低存款準備金措施，
故有市場意見認為，內地有意加強「放
水」，A股已經觸底。

高盛：能源價改利好中石化
高盛發表報告，指中央在今年將以能源價

格改革為重要工作，料有利內地油公司，其
中以下游業務為主的中石化(0386)尤其受惠。
高盛又維持「確信買入」中石化，目標價

為10元，但該股昨日跌1.85%。中海油(0883)
評級為「買入」，目標價16.75元。中石油
(0857)評級「中性」，目標價10.2元，兩股都

報升。（另有相關新聞見B3中國經濟版）

濠賭股落後大市 摩通籲吸納
濠賭股向好，摩通出報告指，澳門12月份

博彩毛收入236億澳門元，按年增長25%，
符合預期。該行表示，博彩股經兩個月落後
大市，相信目前是收集良機，現價平均市盈
率11倍。摩通首選金沙(1928)，因市場份額
提升及新賭場開幕，潛力屬最強。銀河
(0027)營運槓桿改善推高盈利，被賦「買入」
評級，摩通亦看好美高梅(2282)，因其估值
被低估。
個別類股份方面，中保監近日下發通知，

要求保險公司開展次級債自查工作。凡獲得
中保監批准發行次級債的保險公司，都在本
次檢查範圍內，安排令保臉股受壓。財險
(2328)跌幅最大，跌4.7%，平保(2318)跌
2.3%，國壽(2628)跌2.2%。

香港文匯報訊（記者 廖毅然）港股持續缺
乏方向，新股市場卻出現激烈競爭，但7家
公司齊齊「搵食」，自然有新股慘被冷待。
綜合券商資料，將於今午截止公開發售的匯
力資源(1303)孖展仍然無人問津。開世中國
(1281)昨日第3天招股，仍只得5萬元孖展額
認購，董事會主席開成連昨日強調，上市非
為資金需要，乃公司發展計劃。

招股三日 僅5萬元孖展
作為內地房產商，開世中國並未受到投資

者青睞，連日來僅輝立錄得5萬元孖展額，
較其1,800萬元公開發售集資額相去甚遠。該

公司昨日急急召開記者會，開成連指上市是
公司發展計劃其中一步，即使不上市也有足
夠資金，而預計上市後一至兩年都沒有融資
需要。
不過，市場人士並不看好其上市計劃。信

誠聯席董事張智威指，內房股受政策打壓，
擔心賣樓成績不理想，因此欲透過上市集
資，解決流動資金壓力。但現時投資者購買
新股的意慾低，以該行為例，從沒收到有關
認購該新股的查詢。另有證券分析員亦稱，
內房股仍然難有吸引力，去年有數隻內房新
股表現相當差，開世很有可能重蹈覆轍。
其餘新股方面，允升國際(1315)、聯合水

泥(1312)、柏能集團(1263)及華眾(6830)均獲得
孖展認購，但仍未足額。空運方案供應商瀚
洋控股(1803)的孖展額卻急增至1,210萬元，
公開發售已錄得輕微超額認購，耀才證券行
政總裁陳啟峰透露，該行獲兩張大額飛認購
瀚洋，並預計出現「抽飛」的機會不大。

溫家寶總理在元旦假期到湖南

考察，並重點關注三大行業，包

括裝備製造、鐵路設備製造和鋼

鐵。這三大行業均是目前中國經

濟下行過程中受影響較大的，這

些行業在香港上市的股票亦跌幅巨

大，溫總在此時力挺，顯示中央領導對這

三大行業的關心，這是否意味㠥有關行業

有運行呢？大家不妨拭目以待。

中聯重科三一集團座上客
溫家寶總理在湖南考察期間，在當地召

開了三場企業負責人座談會，其中香港上

市的裝備製造公司中聯重科（1157）董事

長詹純新、三一國際（0631）同系公司三

一集團董事長梁穩根出席了有關座談會。

詹純新在會上向溫總反映，當前工程機

械行業的狀況是「市場需求有，客戶資金

緊，企業回款難」，處於產業鏈中游的主機

製造企業應收賬款高、資金成本高、負債

率高。對此，溫家寶表示，中央已經明確

實行穩健的貨幣政策，並因時因勢進行預

調微調，要有緊有鬆，有保有壓。梁穩根

亦在會上向溫總反映了目前市場仍然偏冷

的問題。

主要生產混凝土機械、起重機械及環衛

機械的中聯重科，得益於中央4萬億元刺激

經濟政策，其股價曾在去年4月創出17.65元

的歷史高位，而昨日其收市價報8.51元，微

升0.24%，有關股價較其歷史高位大幅下跌

51.8%。而以生產煤炭挖掘設備為主的三一

國際，其股價也在去年4月創出10.2元的歷

史高位，昨日收市報6.37元，無升跌，較其

歷史高位亦大幅下跌37.5%。

溫總在湖南還考察了中國南車（1766）

旗下株洲電力機車公司，對目前陷入低潮

的鐵路設備製造企業無疑在精神上帶來很

大的支持。受中國鐵路建設減速、甬溫線

特大鐵路交通事故等負面因素影響，中國

南車的股價已較歷史高位的11.42元回落

63%至昨日的4.22元。

馬鋼鞍鋼憧憬併購偷步炒
溫總在湖南考察時還提到，目前中國鋼

鐵行業背負產能嚴重過剩、鐵礦石被高度

壟斷、企業同質化競爭激烈「三座大山」，

今後要通過結構調整、企業兼併重組和技

術升級來應對。溫總的一席話，對昨日鋼

鐵股的股價帶來刺激，其中馬鋼（0323）

和鞍鋼（0347）收市分別上升5.5%至2.69元

和2.3%至5.81元。目前在港上市的鋼鐵股的

股價亦相當低殘，未來中國鋼鐵業的兼併

重組能否順利進行，仍有待觀察，但中央

對該行業的重視可見一斑。

溫總點名力挺 鋼鐵裝備製造有運行？ 香港文匯報記者 卓建安

■羅兵咸永道預期本港今年IPO集資額將跌26%，介乎2,000億至2,300億元，當中外企

佔近半。圖為羅兵咸永道資本市場服務組合夥人陳朝光(左)、審計部合夥人黃煒邦。

香港文匯報記者廖毅然 攝

■開世中國

主席開成連

(中)。

香港文匯報

記者

張偉民 攝


