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人民幣公斤條現貨金交收價 272.65（元/克）

焯華999.9千足金
電子商務

首家香港金銀業貿易場
人民幣公斤條流通量提供商

淘寶假貨禁不絕難赴美 來港料成今年集資王

阿里傳壓軸第四季IPO

在完成對雅虎股權的回購和一系列產業布局之後，
阿里的IPO進程逐步加快。據英國《金融時報》

網站引述與阿里接觸過的3家來自美國和亞洲的金融機
構稱，阿里在美上市的可能性幾乎為零。美國嚴格的會
計標準是令阿里窒步的原因之一。不過，有市場人士分
析，實際上知識產權才是阿里不選擇赴美的重要原因。
阿里旗下的淘寶網被指責遍布假貨，不尊重知識產權，
雖然淘寶網作出了很多努力並收到了一定的成效，但是
並未得到扭轉性的改變。面對美國沉重的監管壓力，勢
必會影響淘寶網的未來發展。

光銀有機會年內IPO

因此，在美國走不通，內地走不得的情況下，阿里選
擇來香港上市。不過有分析員認為，雖然香港能夠規避
美國和內地的不足，但香港市場可能無法給出與內地和
美國市場相媲美的高估值。不過，阿里表示，尚未聘用
投行以啟動上市進程，上市地點也沒有最終敲定。

新股市場除阿里壓軸外，光銀亦有機會於今年助港交
所集資王地位一臂之力。IFR引述消息人士稱，光銀已
申請H股上市，集資高至20億美元。中金、中國光大融
資、大摩和瑞銀任聯席全球協調人。是次H股發行所募
資金將在扣除發行費用後，全部用於補充核心資本，提

高資本充足率。
其他新股方面，

內房企業五洲國際
(1369)昨展開投資
者推介，據其初步
招股文件介紹，該
股招股價介乎1.15
元至1.5元，發行
1 1 . 4 0 7 4 億 股 新
股，約佔上市後股
本25%。每手2,000股，入場費約3,030.24元。周五開始公
開招股，6月13日掛牌。安排行為麥格理及交銀國際。

五洲入場費3030元

五洲集資約1.95億美元(約15.2億港元)，顯示市值7.79
億美元(約60.76億港元)。安排行交銀國際對五洲2013年
預測資產淨值約125億元人民幣，現時招股價範圍相對
公司預測2013年資產淨值129.73億元人民幣有62%-70%
折讓。是此集資60%作為土地收購以及公司已簽訂備忘
錄項目建造及發展，30%用作其他項目。

至於鷹君(0041)分拆的朗廷酒店投資(01270)今日掛
牌，暗盤價破底。據輝立交易場資料顯示，朗廷暗盤開

市報5元，收報4.8元跌4%，每手500個單位不計手續
費，一手蝕100元。

朗廷今掛牌暗盤破底

另據耀才新股交易中心資料，朗廷暗盤價曾高見5.02
元，後收報4.84元，跌3.2%。每手500個單位不計手續
費一手蝕80元。

新世界(0017)在公布擬分拆3家酒店獨立上市後，將新
世界酒店集團易名為瑰麗酒店集團。新世界酒店投資則
擬籌辦一筆80億-90億元的3年期貸款，以配合其8億-10
億美元的上市計劃。有市場人士估計，有關貸款主要用
於提高新世界酒店投資分派的吸引力。

香港文匯報訊（記者 方楚茵）道富環球
董事總經理兼全球投資策略師George
Hoguet認為，中國內地通過財政和貨幣政
策，規避了經濟「硬㠥陸」危機，但在全
球經濟增長放緩下，中國亦受影響。但他
預期，內地下半年的經濟表現將與上半年
相近，主要受美國經濟好轉，帶動內地出
口貿易並維持經濟增長勢頭，最近部分製
造業數據亦反映經濟活動正逐步回升，料
今年內地GDP增速可達7.5%，今年的廣義
貨幣供應目標可達13%，較去年低1個百分
點，通脹則為3.5%。

更多有利政策料將出台

George Hoguet指，中國新領導班子仍面
對一系列艱巨的改革，需要加強結構性改
革，包括反貪腐、減少尋租活動帶來的經
濟損失、縮窄收入不平衡、做好社會保

障、戶口收革、財政改革及促進金融市場自由化
等，在加強社保後，將有助降低中國的儲蓄率，可
增加消費。預期未來有更多有利政策出台，目前多
國續行量寬及外圍環境不明朗，亞洲地區表現較穩
定，是投資者的避風港。

他指，目前A股表現不濟，隨㠥中國對全球的影響
力增加，建議投資者做好中國的投資計劃，直接或
間接地投資中國市場，可考慮投資紅籌股、新興市
場新興市場小型股市，大中華地區等市場。但中國
結構性問題仍龐大，令股市與實體經濟增長關連性
仍有落差，將影響A股投資回報。

新興債市未必可留住資金

他預期，未來資金仍會繼續流入新興市場的債
市，但由於新興市場的債市規模較細，未必可留住
資金。

日本經濟方面，他指若日本可走出通縮，將會對
環球經濟有重大影響，但日圓兌美元不會跌穿120至
130水平。

另外，瑞銀發表報告指，近期人民幣兌美元升值
勢頭十分明顯，相比日圓兌美元大幅貶值和其他多
數亞洲貨幣紛紛走軟，過去兩個月人民幣匯率持續
穩定攀升。本月28日美元兌人民幣中間價更升至
6.1818，再次觸及當日交易區間下限，而現象亦在過
去6個月內頻繁發生。自4月以來，人民幣兌美元亦
升值約1.4%，雖與其他主要貨幣的變動幅度相比不
算大，但已超過去年全年升值幅度，與其他亞洲貨
幣的走勢對比鮮明。報告認為，人民幣升值壓力來
自大規模外匯流入。

該行指近月中國政府允許人民幣中間價持續穩定
地升值，有不少市場理論指匯率制度進一步改革，
應允許市場力量發揮更大作用。升值亦有助釋放部
分市場壓力，未來央行進一步擴大交易區間後，匯
率不會馬上觸及交易區間下限。加上美國對人民幣
匯率的批評，為未來可能貶值贏得空間。

該行表示完全贊成增加匯率彈性，增強市場在匯
率形成機制中的作用，但對近期人民幣的持續升值
感到困惑，若市場理論成立，則認為政府的政策意
圖可能是好的，但時機可能不佳。

標普：港銀今年淨息差回穩
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九倉傳集資 地產股拖㜌市

香港文匯報訊（記者 方楚茵）交通銀行香
港分行公佈，配合政府發行第三批通脹掛㢕債
券(iBond)，若客戶經該行認購iBond可豁免認購
手續費、二手買賣的交易費、到期贖回費、存
倉費及代收利息費，並可透過全線網點、電話
銀行辦理申請手續及使用網上銀行認購。

富邦香港亦公佈，透過該行或其他金融機構
認購iBond的客戶，只須於下月4日至7月31日
期間於該行申請信用卡，或認購任何投資產品
(股票買賣除外) 滿20萬元或投保任何保險產品
而年繳保費滿20萬元，可獲現金獎賞。

交銀富邦齊推iBond優惠

香港文匯報訊（記者 方楚茵）自商交所爆
煲後，自願交回牌照並遭證監會及警方調查，
敦沛金融(0812)趁勢推介紐約商交所小型黃金
期貨，更指紐約商品交易所小型黃金期貨頓成
為投資者值得考慮之選擇。該公司指，紐約商
品交易所小型黃金期貨與商交易所推出的黃金
期貨規格相近，且靈活性高，令投資者有充足
交易時間做決策，減低投資風險，以槓桿原理
操作，用低成本擴大投資利潤，交易費用低。

敦沛推介紐約商交所黃金細期

財經動態

香港文匯報訊（記者 黃詩韻）香港
銀行業界積極拓展內地業務，近年亦
集中承造按揭貸款，昨日國際評級機
構標準普爾表示，往內地發展及樓價
上升都令本港銀行目前面對不少風
險。標普指，本港銀行淨息差相對較
窄，主要由於高度集中按揭貸款及其
他低風險貸款，惟料今年淨息差能夠
回穩。

標普評論本港銀行業務表現時表
示，雖然未來數年要面對樓價上升的
主要風險，但本港銀行淨息差壓力較
預期少，港銀重新定價按揭貸款，有
助淨息差回穩。在內地經濟支持，加
上香港的經濟改善情況下，港銀仍然
能保持信貸狀況，今年淨息差甚至可
有所擴闊。

亞太區銀行盈利料較溫和

標普亞太區銀行業的最新風險報告
亦顯示，全球處低息環境及主要市場
都推量化寬鬆政策，令市場流動性充

裕，預期今年亞太區銀行的盈利增長
較溫和，淨息差亦會收窄。至於今年
內地主要銀行的總資產回報率(ROA)有
機會達約1%至1.1%，下降約0.1至0.2
個百分點。

內銀的下行風險方面，標普認為取
決於受政府支持的信貸表現。目前內
地經濟放緩，出口業低迷，製造業供
應過剩，地方政府亦債務纏身，但內
銀卻大量接觸以上客戶，作地方政府
的融資平台。內地相關貸款風險有機
會影響香港銀行信貸質素。

但標普預期內銀資產質素今年不會
大幅轉差，主要因為內地經濟仍有一
定增長，持續監管地方債亦奏效。不
過，今年第一季內銀淨息差顯著收窄
60個基點，標普難評論淨息差壓力是
否已見底，仍需看內地政府會否進一
步推動利率市場化及放寬管制。預期
淨息差今年會大致平穩，但有所收
窄。而內銀首季對貸款作重新定價，
未來數季利率壓力降低。

瑞銀料內險股無需集資
香港文匯

報訊（記者

方楚茵）瑞
銀投資研究
董事總經理
梁 智 勤 ( 見

圖 ) 昨 表
示，近年亞
洲地區包括
中國內地及
本港的保險

業監管改革，主要因政策需以保護及支持
行業系統為先，令行業可持續增長，間接
無可避免地保障企業利潤，與消費者所需
的市場透明度及保障有所衝突。目前內險
市場整體償付比率計算，風險仍然偏低，
並無因為償付比率問題而需要集資，大部
分仍處於資本充足狀況，即使第二代框架
實施亦未必令到險企償付比率下降。

他指，保險業的改革和以往歐美情況一
樣，除政治因素外，亦受到傳媒及社會訴
求都推動加快政策的改變，如現時內地業

界正討論有關車險費率改革，都是由於傳
媒的影響力。中保監自08年都不斷提高季
度保險公司的償付能力管理及自理報告、
會計準則上增加內外資訊披露要求等監
管。中保監近期亦公佈了第二代償付比率
要求框架，增加對業界的風險資本要求及
償付能力管理。

整體償付風險仍偏低

但他認為，第二代償付比率要求框架未
來3至5年都無法在內地及本港市場實行，
主要因為若把監管銀行的模式硬套在保險
公司上，要求保險公司日後定期計算業務
承擔的市場風險，卻缺少參考利率都難以
量化。中國及區內債券市場又不活躍，無
風險收益率缺乏清晰指標，令框架難以實
行。

但他強調，按目前內險市場整體償付比
率計算，風險仍然偏低，並無因為償付比
率問題而需要集資，大部分仍處於資本充
足狀況，即使第二代框架實施亦未必令到
險企償付比率下降。

香港文匯報訊（記者 陳遠威、裘毅）港股昨日未有
跟隨外圍升勢，國際貨幣基金組織（IMF）昨早再度下
調內地經濟增長預期，加上本港地產股捱沽及內銀股回
吐，誘發㞫指在期指結算前夕借勢急挫369點，收報
22,554點，跌穿100天線，一舉蒸發小股災後為時兩日
的升幅。國指收報10,751點，跌169點。主板全日成交

637.98億元；沽空金額64.8億元，佔總成交逾10%。

結算前夕急挫369點

5月期指於今日結算，昨期指成交活躍，即月期指入
夜前收報22,527點，跌339點，成交95,569張；即月國期
收報10,750點，跌124點，成交達106,632張。內地股市
昨高開低收，滬綜指連升4日，微升2點收報2,324點；
深成指收報9,404點，跌37點。滬深兩主板成交不足
2,400億元人民幣。

本港地產股下滑拖低大市，美國聯儲局討論退市安排
觸發市場神經，美國10年期國債孳息率升至一年高位，
回報被拉近的本港地產股及收租股首當其衝。里昂報告
指九倉（0004）可能集資，市場表現憂慮，迫使九倉大
跌5.67%至69.9元，成表現最差藍籌；同系會德豐

（0020）跌4.56%，報43.95元。受市場氣氛影響，新世
界（0017）跌3.02%，新地（0016）跌2.49%，㞫地

（0012）跌2.35%，長實（0001）跌1.85%。鷹君
（0041）、太古（1972）、信置（0083）及希慎（0014）
亦分別跌6.56%、3.41%、3.23%、2.62%。

昨日有417隻股份遭沽空，沽空金額涉及64.8億元，
佔總成交10.157%。領匯（0823）遭沽空2.74億元，單
日跌4.17%。新地（0016）遭沽空2.31億元。安碩A50

（2823）遭沽空2.98億元。南方A50（2822）遭沽空2.45
億元。建行（0939）亦遭沽空2.31億元。

IMF出口術 內銀股挫

IMF第一副總裁利普頓昨在北京表示，已將中國內地
今明兩年經濟增長預測，由8%及8.2%，下調至
7.75%，由於全球經濟疲軟抑制對中國出口的需求。他
指內地面對負面經濟衝擊下，仍有保持穩定空間，但
安全邊際正在收窄。由於地方政府債務預期上調，預
測內地政府債務佔經濟增長比例近50%，較去年底政府
數據估計約22%水平顯著增加。認為若無中央支持，經
濟增長放緩情況應更嚴重。內銀借機回吐，9隻內銀股
全線下跌。

滬A股4連升 逾兩月新高

雖然IMF再降中國經濟增長率預測，但對A股影響不
大，滬深兩市昨呈衝高回落走勢，周二大漲的金融板塊
昨普遍回調，而創業板指則止跌反彈，收盤兩市漲跌不
一，成交保持在千億之上。上證綜指報2,324點，漲
0.12%，再創逾兩個月收盤新高，並為連續第四天上
漲，成交1,143.11億；深成指報收於9,404點，跌0.39%，
成交1,199.26億。

而中小盤個股後來居上漲幅居前，創業板指昨大幅低
開後獲10日線支撐，隨後縮量反彈，收在5日線下方，
漲0.66%。分析師認為，盤面上看，短線資金對於創業
板、題材股仍有較高熱情，周二大盤風格轉換的努力僅
維持一天，風頭便再次轉回到創業板和題材股上。不
過，從技術上看，創業板指數處於明顯的超買狀態。且
目前創業板整體估值達到51倍，相對整體A股的溢價率
達到265%，逼近284%的歷史高位，調整風險加重。

香港文匯報訊（記者 劉璇）新股市場再掀小高潮，港交所

（0388）今年有望重登集資王寶座。市場消息指，阿里巴巴集團

準備避開美國市場，僅在香港實施上市計劃，預計阿里最早第四

季上市，其估值或高達600億至700億美元(4,650億至5,430億港

元)，很大機會成為今年港股中規模最大的IPO，助港交所再奪集

資王地位。

■內房企業五洲國際昨日展開投資者推介，執行主席舒策城（右三）與一眾管理層大合照。

■IMF昨再度下調內地經濟增長預期，加上市傳九倉集

資，拖累港股大跌369點，成交也較周二增1成。

新華社

■道富環球董事總經理兼全球投資策略師

George Hoguet。 方楚茵 攝


