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佳景澳門業務穩增長
內地股市昨沽壓仍大 上證綜指進一

步跌至2,132點報收 再挫1.45% 而這
邊廂的港股亦維持反覆回落的格局 都利
淡市場氛圍 惟觀乎中資股仍以個別發
展 個股方面 TCL通訊(2618)剛公布首9
月純利升5.3% 並獲美銀美林及摩通等大
行唱好 股價因而創出6.64元的年內新
高 收報6.62元 仍漲9.24% 此外 獲
摩通唱好的華晨(1114)更創出14.66元的上
市新高 收報14.44元 仍升5.71%
被視為汽車強勢股的長城汽車(2333)昨
沽壓卻頗見沉重 曾低見43.8元 收報
45.05元 跌3.4元 跌幅7.02% 成交逾
倍增至2,304萬股 而現價亦已一口氣跌
穿10天及20天線 但因離50天線的42.38
元尚有水位可走 在股價技術走勢仍完全
轉弱下 近日的調整 仍可考慮部署作中
線吸納 長汽剛公布 今年7月至9月第
三季純利 按年升4成至20.84億元 人民
幣 下同 每股基本收益69分 期內營
業總收入按年升28% 至143.58億元 總
計首三季 集團純利按年升60.7% 至
61.72億元 每股基本收益2.03元 營業
收入按年升38.4% 至407.7億元
長汽第三季純利按年升幅放緩 營收升

幅也放緩 據管理層解釋 第三季業績遜
預期 主要是因哈弗H8出現技術問題
需增加研發成本解決而導致研發費上升

以及聯營公司所得稅總額增加導致公司成本上升 但
預期第四季研發費將會回復正常 長城第四季業績具
改善空間 今年預測市盈率稍低於14倍 仍處合理水
平 候股價退至50天線附近部署中線吸納 博反彈目
標仍睇年高位51.9元 港元 下同 惟失守40元支
持則止蝕

港股連日回落 已跌穿之前的低位支持 若看淡短
期大市走勢 可留意恒指瑞信沽輪(27409) 27409昨
收 0.102 元 其於明年 2月 27 日到期 兌換價為
22,600 現時溢價4.39% 引伸波幅16.5% 此證輕微
價外價 但現時數據則較為合理 加上交投較暢旺
故續可望於淡市下派用場

我們實地考察了一些佳景集團
0703 旗下的餐廳 並與它們的管
理層談話 公司業務在過去幾個月一直
維持穩定 在葡京的江戶日本料理餐
廳 國慶日單日實現了一天銷售超過
100萬澳門幣 中央餐廚的平面圖已獲
批准建設 預計在2014年開始 2014
年年底完成
佳景最近買了 澳門英記 商標發展食

品紀念品業務 據澳門旅遊局消息 該業

務市場規模在去年約為澳門幣50億元

該公司將重新設計包裝 並於明年
年初開始推出其產品 除了委任產品代
言人 還計劃在其投資性物業設立一家
旗艦店 該物業地點位於大三巴牌坊旁
邊地面 乃所有遊客必去的目的地 此
外 現有租約屆滿後 佳景打算改變其
租戶組合 引入更多的名牌店

澳門大學新校區食堂已做好操作準
備 但需延遲至2014年2月才能投入
使用 因部分校園的建設還未完成
然而 在老校區食堂仍在經營 所以
我們認為對我們的收入預測沒有任何
顯著的影響 我們對佳景的增長動力
有信心 鑑於多個增長動力 即食品
紀念品業務 房屋租賃合同的續約

新的食品加工中心 酒店內加設更多
的新店舖 以及在新賭場為員工贏得
餐飲的招標 我們對公司的預測不
變 並重申我們的買入評級(昨天收市
3.01港元)
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重慶銀行力拓非利息業務

內銀急回候季績放榜
今周港股埋單計數跌642點或2.7% 恒指自
23,500高位急速回落 以退至22,640計 四日內
已回調近千點 技術上回補了早前急升裂口 大
市再度回至22,500/22,800的另一承接區內 而
250天線22,333會成為這次調整市的強大支持位
昨日提及歐美股市對中國經濟數據的反應更甚

於港股 周四歐美股市升勢再次表露無遺 而港
股前昨兩天均以急跌市完場 只能說明遇上港對
沖基金大戶回吐壓市部署 至於內銀在三季度業
績放榜前夕遭力壓 是否有失利表現而未為市場
所知 相信建行(0939)公布成績表後可見端倪(料周
日公布)
事實上 在內地經濟仍向好 美國很大機會延

至明年3月退市的大環境下 有利資金續投向高風
險資產市場 第四季環球股市仍將獲資金市推
升 而內地 香港股市仍未扳回今年高位 相較
於美股已迭創歷史新高 歐股重返08年海嘯水
平 港股更顯落後

人行暫停逆回購引發銀行同業拆息挺升 是成
為近幾天內地 香港股市急回的藉口 市場憂慮
利率上升影響經濟復甦 不過內地銀行整體流動
性仍穩健 再發生今年6月銀行體系資金大收緊
拆息大幅抽升的機會極低 人行已吸收經驗應

對 再加上三中全會召開在即 短期內資金面可
望改善 值得一提的是 近數周有大量資金回流
亞洲市場 內地A股預測PE只有9倍 11月三中
全會落實金融及經濟結構轉型 將有利經濟穩健
增長 不排除吸引外資加碼增持港股及A股而展
開升浪
昨日內銀四大行回落0.8%至1.4% 二線的交行
(3328)更跌1.8% 而民行(1988)跌0.8% 連續8天
下跌 三隻主要煤炭股即將公布季度業績 兗煤
(1171)一度挫逾3% 最後跌2.8%收報7.58元 神
華(1088)跌1.3% 中煤(1898)跌2.1%

個股仍各自精彩 昨掛牌的新銳醫藥(8180)再寫
創業板神話 股價一度飆升上1.50元 較上市價
0.25元大漲5倍 收報1.28元 仍大升1.03元或
4.12倍 成交高達1.29億元 遠超上市集資額
7,000萬元 新銳醫藥以市盈率8.4倍上市 較同
業估值低成為被搶升因素 新銳醫藥上市大升
主席周凌大感鼓舞 認為公司的發展模式及經營
理念獲得投資者及股東的認可 並成為集團一個
重要里程碑 致力成為中國領先的醫藥產品分銷
商之一 至於獨家保薦人及獨家賬簿管理人 獨
家牽頭經辦人匯富金融集團 以及分包銷商利宏
金融 今次大收旺場 令同行刮目相看

根據中國銀監會重慶監管局的資料 重慶銀行(1963)
是區內按資產計算 排名重慶五大商業銀行之一 截至
2013年6月30日 重慶銀行的總資產為1,884億元(人民
幣 下同) 貸款額為849億元 客戶款1,396億元 分
佔重慶市的市佔率6.1% 4.4%和5.4%
集團在重慶設立總部 並在重慶市所有38個縣

以及中國西部省市包括四川省 陝西省和貴州省等設
立160支分行 集團亦提供多種公司及個人銀行產品
及服務 其中包括針對小微企業的融資需求所提供的
產品及服務

集團2013年上半年的淨息差為2.61% 與重慶最
大以及資產額為其3倍的重慶農村商業銀行(3618)(重
農行)以及其他本地上市銀行比較 並不吸引 不
過 集團積極增加非利息收入比重 2013年上半年
上升至總體收入12.4% 高於重農行的4.7% 此
外 集團的成本收入比率 2013 年上半年跌至
27.4% 不但低於中小型銀行 更低於建行(0939)及

工行(1398)等大型銀行
另一方面 集團不良貸款及其他指標均有理想表

現 集團 2013 年上半年的不良貸款比率低至
0.38% 而撥備覆蓋率達458% 此外 集團的存貸
比例亦只有60.8% 未來上升空間甚大
無可否認 重慶銀行在個別的營運數字表現出

色 但未足以推動其估值高於同業 集團招股市賬率
0.97-1.09倍 與本地上市的同業比較 估值缺乏吸引
力 中性 (按 發售7.0752億股 國際配售6.36768
億股 公開配售0.70752億股 集資額45.988億港
元 招股價5.6至6.5港元 招股日期10月25日至30
日 11月6日掛牌 )

Mega Expo(1360)主要從事管理及舉辦展覽會 佔
總收益95.0% 並為其他展覽會主辦機構或項目經
理提供展覽會相關服務 佔總收益之4.9% 於經
營記錄期間 集團之收益主要來自每年十月在會展舉
辦並將繼續舉辦之MegaShows之管理及提供展覽會

相關服務 佔集團總收益約88%
Mega Show 系列每年十月在香港舉行 規模逐

年增長 現已成為最歷史悠久的採購展覽會之一
2012年度兩部分舉行的MEGA SHOW展會便合共匯
聚了超過4,000多家參展廠商之多種玩具 禮品 贈
品及家居用品 並吸引逾57,000名參觀者

Mega Expo於2012年負責管理之Mega Show Part
I 就參展商數目而言於香港名列第二位 而集團亦
為香港第五大貿易展覽會主辦機構或項目經理 佔行
業收益總額約5.0% 除了在香港本地辦展外 Mega
Expo亦已籌辦及／或管理一系列以標榜亞洲製造為
題的海外博覽會 包括美國的Asia Expo-Las Ve-
gas 新加坡的 新加坡－亞洲博覽會 以及在德
國的 柏林亞洲服裝及配飾博覽會
Mega Expo 以9.4-10.2倍市盈率(PE)招股 低於同

業 但Mega Expo過去3年盈利持平 並過分依賴單
一項目 建議中性 (按 發售6,000萬股 國際配售
5,400萬股 公開發售600萬股 每股招股價1.23元
至1.33元 集資額7,980萬元 招股日期10月25日
至30日中午 11月6日掛牌 )

近期中國海洋石油 0883 夥拍中國石油
0857 母公司中標全球最大海上油田—巴
西東南部海域深海里貝拉 Libra 區塊 刺
激部分油田設備股升勢 我們曾於9月17日
及10月16日推介的海隆控股 1623 及中
國石化煉化工程 2386 至今累升及35%及
11% 而我們於 9月 26 日推介安東油田
3337 並定立目標價為5.50元 股價亦最
高升至5.60元 惟公司因第三季營運數字遜
預期而遭洗倉 股價近期見支持 加上擁有
海上油氣開發概念 可留意

安東油田提供高端鑽井 完井 井下作業
及油田管材一站式服務 公司早前公布今年
第三季營運數字 繼第二季後再一次遜市場
預期 油氣田開發技術服務共完成439井
次 較去年同期的478井次 工作量下降
8.16%
然而 公司可長遠受惠內地三大天然氣盆
地—塔里木盆地 鄂爾多斯盆地和四川盆地
的訂單需求 同時公司積極拓展海外市場
包括中東及南美市場 美洲地區收入上半年
收入大增146% 至1,400萬元人民幣 巴
西油田開發或能為股價帶來沖喜作用
市場預測公司全年純利增31% 至3.96
億元人民幣 預測市盈率為20.3倍 技術
上 股價早前裂口下跌 股價於250天線
見支持 並受制50天線 建議4.60元買
入(昨收市4.70元) 上望5.20元 跌穿
4.16元止蝕

10月25日
港股走了一波
四連跌 走勢
上仍然未能擺
脫回整 整理
的格局 恒指
已 下 探 到
22,500至22,700
的 中 期 支 持
區 中短期後
市走勢處於關
鍵時刻 然而 在恒指未有跌穿支撐區之
前 過早 過分看空 可能會錯過一些機
會 也可能會影響到後面的操作節奏 操
作上 建議可以繼續選股來跟進 目前對
於強勢回整或者逆市走高的品種 可以優
先關注

內地A股近期出現明顯壓力 上綜指連
跌四個交易日 跌回到250日線2,172以
下 在周五收盤報2,132 人行在本月中開
始暫停逆回購操作 加上北京推出新一輪
房調措施 令到市場憂慮政策面有再次偏
緊的傾向 上海銀行同業拆息SHIBOR
最近是抽高了 但是未有6月底 錢荒 時
那麼嚴重 現時跟國慶長假前的情況相
若 事實上 利率市場化正在推進 在機
制運作形成的過程中 參與者處於適應學

習期 尤其是在過程的初始階段 市場有機會出現過
敏反應 因而令到SHIBOR出現非常態波動 目前
我們估計內地政策依然是中性的 偏緊的傾向未見明
顯

恒指出現低開後震盪的行情 在盤中曾一度低
見22,640 彈性依然未見增強 中資股的壓力相
對較大 恒指收盤報22,698 下跌137點 主板
成交量進一步回降至625億多元 而沽空金額錄
得有63.2億元 沽空比例有10.1％ 是近來的偏
高水平 技術上 恒指仍處整理格局 中期支持
區維持在22,500至22,700 而期指市場將於下周
三進行結算 轉倉掉期活動正在展開 增加了短
期市況的技術性反覆波動因素

盤面上 一些強勢股跟隨了大盤出現強勢回整
的行情 包括有銀娛(0027) 騰訊(0700) 白雲
山 (0874) 比 亞 迪 股 份 (1211) 蒙 牛
(2319) 以及長城汽車(2333)等等 建
議可以關注趁回整時吸納的機會
另外 逆市走高的
品種 目前可以考
慮紙業股 理文造紙
(2314)連續三日逆市走
高 再漲0.56％至 5.42
元收盤 玖龍紙業
(2689)也走了一
波兩連漲 再
漲了0.5％
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