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「烏」雲密布 港股挫336點
外圍多重利淡夾擊 大市料跌勢未完

匯豐PMI顯內地增長動能仍弱
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香港文匯報訊（記者 蔡明曄）荷蘭合作銀行
(Rabobank) 昨日舉行「2014年環球經濟展望」發佈
會，Rabobank金融市場研究部全球主管兼董事總經
理Jan Lambregts表示，現時環球經濟進入復甦軌
道，長遠來說，預期歐洲經濟增長將維持在1%至
1.5%，美國則將介乎3%至3.5%。在亞洲區方面，
Rabobank金融市場研究主管兼亞太區董事Michael
Every指，中國的經濟增長會繼續放緩，並認為中國
因為早期增長過快，導致GDP中投資佔比過高，令
內地經濟過分依賴投資拉動，同時令到債務急速增
加，未來中國必須降低債務佔GDP 的比重，否則
經濟增速將迅速放緩。Michael 亦補充，預料日本
市場將持續放緩，日元會持續疲弱。

須降低債務佔GDP比重
Michael 剖析內地經濟時表示，雖然內地實際

GDP增速仍保持約8%，但名義GDP增速已由2007
年高峰時期的約20%跌至現在的10%左右，他指對
於企業來講，名義GDP的增速對他們更有意義。
另外他亦都見到，官方及匯豐公佈的採購經理人指
數(PMI)再次跌至50榮枯線以下，是放緩的訊號；
生產者物價指數(PPI)更呈現出通縮跡象。

他認為，中國相比起其他發展中國家，在過去發展得比較急
進，以致太過依賴投資拉動經濟增長，「如果投資得穩妥當然
好，因為你的投資會在未來回本，不過明顯中國不是，在債務
佔GDP 的比重中，比重已由2003年的低於100%，升至今年估
計的253%。」他指，中國的人均資本存量遠落後於發達國家，
擔心內地未來將出現樓市泡沫。

影子銀行將成主要威脅
Michael 續指，內地債務自2007年4月至今新增了25萬億美
元，相當於期間美國、歐洲和日本新增債務的總額，財務狀況
遜於預期，影子銀行問題將成為經濟增長的主要威脅。他表
示，內地必須降低債務佔GDP 的比重，否則經濟增速將迅速放
緩。「不過由於中國已經成為一個複雜的市場，認為即使放
緩，都是個別城市和個別行業發展相異。」他認為中國的服務
性行業，及食品和農業市場，在未來仍有增長。

美增長形勢比歐洲樂觀
在環球經濟市場上，Jan認為相對於美國，歐洲的經濟前景更
加具挑戰性。「由於歐洲人口結構相對於美國更趨老齡化，而
人口結構將決定長期的投資，年輕勞動人口就是其中一項帶動
增長的因素。而且歐洲投資佔GDP比率較低，加上美國比歐洲
有更高的生產力，因此增長形勢相對比較樂觀。」他預期歐洲
經濟增長將維持在 1%至 1.5%之 間，美國則將介乎 3%至
3.5%。至於在歐洲央行於本周議息的問題上，Jan Lambregts預
期歐洲央行將維持利率不變，但亦不排除將減息10個點子。對
於美聯儲逐步減少買債，他認為市場不會因此急速加息。

CFA協會籲收緊一般授權監管
加強保障少數股東權益

香港文匯報訊（記者 方楚茵）CFA協會昨發表報告顯示，亞洲
地區在以非優先認股方式批股方面的監管規例較為寬鬆，令少數
股東權益被攤薄。在本港、馬來西亞、新加坡及泰國並無就以非
優先認股方式批股的股份數目設置累計上限，英國則規定於三年
期內以此類方式發行股票數量不得超過上市公司股本的7.5%。本
港、馬來西亞及新加坡的上市公司只需獲50%以上批准即可通過
一般授權方案，較泰、英兩國需要的75%為低，協會認為，規定
無法體現少數股東意見是否得到足夠重視。

香港文匯報訊（記者 陳遠威）澳門博彩收入走勢反覆，在今年
1月明顯收窄至單位數增長後，2月份博彩收入迅即反彈，澳門博
彩監察協調局昨公布，2月博彩收入同比大幅上升40.3%，至
380.07億澳門元創歷史新高，按月升32.2%，受農曆新年長假期效
應帶動，賭客回鄉過後紛紛重返沙場。年初至今澳門博彩收入667
億澳門，同比上升23%。
澳門2月份博彩收入超越去年10月歷史高位的364.77億澳門

元，亦較花旗早前預期的365億澳門元為高，但在跌市下提振力
度有限，濠賭股昨午後先升後回軟，在大市沽壓下六大濠賭股僅
得三隻錄得升幅。澳博（0880）升2%，收報25.4元。美高梅
（2282）及永利（1128）分別升0.45%及0.8%，收報33.25元及
37.7元。

上月博彩收入創新高增40%

香港文匯報訊 受季節性因素、生產和新訂單指數
回落等影響，繼中國2月官方製造業採購經理人指數
(PMI)之後，最新公布的匯豐中國製造業PMI指數亦跌
落至逾半年低點。據路透社消息，匯豐 / Markit昨聯
合公佈，中國2月製造業PMI終值為48.5，較初值48.3
略微上修，但仍低於1月終值49.5，為去年7月以來最
低水平。這是該指數連續第二個月處在榮枯線50下方。
分析指，數據反映中國經濟增長動能依然偏弱，一季
度GDP增速較大機會下滑。

產出新訂單齊跌至七個月低
匯豐 / Markit公佈， 2月中國製造業產出和新訂

單指數均為去年7月以來
首度跌破50，雙雙創下七
個月最低水平，受訪企業
指因客戶需求弱於預期；
這拖累當月就業指數續降
至47.2，為連續第四個月
處在50下方，且為2009
年3月以來最低。
和外貿密切相關的新出

口訂單指數，已經是連續
第三個月處在50下方；
官方製造業PMI中的新出
口訂單指數亦降至48.2，
也是連續三個月位於臨界

點下方。中國1月進出口意外亮麗，能否持續依然
存疑。

需政策微調保宏觀經濟穩健
匯豐大中華區首席經濟學家屈宏斌表示，匯豐

PMI終值驗證製造業擴張乏力，經濟增長面臨下
行風險的跡象愈發明顯，這要求政策微調以穩定
市場預期，並扶助宏觀經濟在未來數季保持穩
健。
上周六發布的官方製造業PMI預期指數大幅回升

10.5個百分點至61.8，非製造業預期指數亦回升至
59.9，尤其非製造業PMI逆勢上揚至三個月高點

55.0，凸顯服務業走勢活躍。
然而，官方製造業和非製造業預期指數均高位

回升，再加上非製造業PMI逆勢上揚至三個月高
位，均為經濟平穩運行奠定基礎。分析人士預
計，目前增速放緩料在政府可容忍區間內，失速
風險尚小。

進投資生產旺季可助PMI回升
中金首席經濟學家彭文生指出，通過對比過去兩

年春節對數據的影響，今年2月PMI跌幅超出春節
錯位導致的影響，顯示當前經濟增長動能較弱。他
預計，3月將進入投資和生產的旺季，預計PMI將
呈現季節性回升，這也是企業經營活動預期指數大
幅回升的主要原因；而且近期利率和匯率雙雙回落
也對未來增長提供支持，有助於PMI反彈。
花旗集團中國高級經濟學家丁爽表示，官方PMI

和跌至七個月低點的匯豐PMI，表明自去年四季度
開始經濟下行趨勢尚未得到遏制。他認為，從通常
領先GDP六個月的信貸環境指數來看，一季度
GDP增速可能進一步放緩。

服務業對經濟拉動仍在擴張
中國銀行國際金融研究所主管溫彬也指出，隨着

服務業壟斷被打破、審批進一步放開之後，民間對
服務業的投資也會增加，下一步服務業對經濟的拉
動作用還是擴張的，前景偏於樂觀。

香港文匯報訊 2月份中國官方製造業採購經理
人指數(PMI)及匯豐中國製造業PMI指數雙雙跌落
至逾半年低位，路透社引述分析認為與春節因素有
關，因為春節長假期間一些企業減產或停產，在一
定程度上往往會導致製造業PMI出現回落；春節長
假過後，隨着許多企業正常生產、採購等經營活動
逐漸恢復，訂單也會逐漸增加。據投行花旗的統計
顯示，在2005-2013年間2月官方製造業PMI平均
降幅在0.2-0.3個百分點。

華創證券宏觀策略部總經理牛播坤認為，2月官
方製造業PMI偏弱，除春節因素外，需求偏弱是主
因，她預計內地第一季經濟增速大概率回落，目前
判斷降幅相對平穩，與去年情況相若。她認為，經
濟依舊處於平穩探底時期，失速風險尚小，但需等
待春季開工時期數據做進一步確認。

製造業有望平穩運行
國家統計局服務業調查中心高級統計師趙慶河上

周六在對官方PMI做出解讀時亦指，隨着春節假日
因素的消除，加之天氣轉暖、企業集中開工，未來
企業生產經營活動將趨於活躍，製造業有望繼續保
持平穩運行態勢。
同時，去年服務業對中國經濟增長的貢獻已經開

始超過製造業，2月官方製造業商務活動指數逆勢
回升至55.0，為去年11月以來最高點，也是服務業
走勢活躍的明證。
中國物流與採購聯合會副會長蔡進亦認為，非製

造業商務活動指數回升至55的較高水平，反映春節
過後，企業經營活動有所回升，市場活動趨於旺
盛，特別是服務業經濟走勢活躍，為經濟平穩增長
奠定了良好的市場基礎。

春節後企業生產將復常

烏克蘭局勢趨惡化，美國揚言將俄羅斯剔出G8，
俄羅斯威脅出兵，市場憂慮烏克蘭局勢，俄國股

匯齊挫，俄羅斯宣布要加息1.5%，俄股急挫逾一成。
全球股市也普遍下跌，截至昨晚8時，歐洲股市普遍
下跌，法股跌2.5%、德股跌近3%。亞太區股市亦偏
軟，港股更一度跌約350點，收市跌336點或1.47%，
收報22,500點，大市成交678億元。
耀才證券研究部經理植耀輝表示，烏克蘭局勢若
再惡化，對港股必定有負面影響，但港股本周仍受
多個因素影響，例如兩會的消息及美國的就業數據
等。他料，本周港股會較波動，恒指在22,200點有
支持，但跌穿的可能頗高，目前難以估計走向。

金油價升金礦股受捧
烏克蘭局勢可能引發戰事，資金拋售風險資產，
但金價、油價及日圓均上升。日圓升約0.3%，現貨
金價曾大漲17美元或1.3%，每盎司報1,343.53美
元，美國原油和布蘭特原油分別大漲 1.7%和
2.1%。黃金股逆市上揚，招金(1818)升6.8%、紫金
(2899)升3%、中國黃金(2099)升7.17%。
國指跌139點或1.4%，收報9,751點。中資金融
股捱沽，建行跌 1.31%，收報 5.26 元；工行跌
1.29%，收報 4.59 元；農行跌 0.61%，收報 3.27
元；中行跌1.23%，收報3.22元；平保跌1.82%，
收報61.9元；國壽跌3.08%，收報22元。

金融股跌 濠賭股倒插
即月期指跌385點至22,422點，低水78點，股市

動盪，金融股沽壓強，友邦(1299)跌2.24%、匯控

(005)跌1.46%、渣打(2888)跌1%。內銀股四大行跌
幅亦介乎0.61至1.3%。
騰訊(700)連升多日後，終隨大市回調，收市跌

3.3%報602元。植耀輝認為，騰訊經調整後或會再
升，但整體市況疲弱下，目前高追風險甚高，該股
也可能成為主力拖低大市的力量。
澳門 2 月博彩收入創新高，按年升幅更達

40.3%，但濠賭股普遍在急升後於高位回吐。金沙

(1928)跌1.4%、銀娛(0027)見過80元後倒跌2.18%、
勵駿(1680)跌1.65%，只有澳博(0880)逆市升2%。

環保及醫藥股齊炒起
個別股份方面，新地(0016)發紅利認股證，集資
220億元，抽水令股價下挫2.7%，使地產股也普遍
下行。兩會令環保股及醫藥股被炒起，神威(2877)
升8.1%，復星醫藥升(2196)逾7%。

香港文匯報訊 (記者 周紹基) 外圍動

盪，港股昨受多重利淡夾擊，大跌 336

點，挫1.5%為過去一個月來最大單日跌

幅。匯豐中國PMI顯中國經濟仍弱；烏克

蘭局勢惡化，資金拋售風險資產，股票捱

沽，金油價升；日圓上升，日股、韓股下

挫，雖然A股受兩會召開鼓舞而上升，但

大市難敵外圍弱勢，恒指低開206點後，

上午略為反彈，但下午又再急插水，收報

22,500，跌336點。中資金融股及本地地

產及內房股沽壓較重。
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「兩會」熱 A股反彈
香港文匯報訊（記者 裘毅 上海報道）滬深兩

市昨延續反彈走勢，雖權重券商、銀行股表現不
佳，但「兩會」題材股及半新股表現活躍，滬綜
指收報2,075點，漲近19點或0.92%，已連升四
天，成交1,049億元（人民幣，下同）；深證成
指收報7,391點，漲近26點或0.35%，成交1,365
億元；創業板收報1,465點，漲2.11%。
兩市微幅低開，雖然金融板塊下跌，但題材股

的集體反彈令大市整體上漲。全國兩會昨開幕，
投資者對會議期間股市將趨穩的預期開始升溫，

兩會所涉及的題材股表現活躍，其中國企改革概
念成為市場炒作熱點，上海國資概念表現搶眼，
新世界、益民集團、稜光實業、徐家匯、上海九
百等7股漲停。
半新股延續上周五大幅反彈之勢，漲近6%領漲

兩市，已收復大部分前期失地。板塊中再次上演漲
停潮，應流股份、金一文化等16隻個股漲停。
華西證券首席策略分析師曹雪峰指出，雖然昨

日大市繼續出現普漲，但反彈力度不強，成交亦
未跟上，預計短期內大盤將繼續溫和震盪。
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內房股昨跌幅顯著
股號 名稱 昨收(元) 變幅(%)
1238 寶龍地產 1.28 -8.57
0813 世茂房地產 14.86 -4.74
0081 中國海外宏洋 5.30 -4.50
0688 中國海外發展 20.05 -3.84
1109 華潤置地 17.02 -3.08

■ Michael
Every認為，
中國的服務性
行業，及食品
和農業市場，
在未來仍有增
長。

蔡明曄 攝

■■港股昨一度跌近港股昨一度跌近 350350
點點，，收市跌收市跌336336點點，，大市大市
成交成交678678億元億元。。 中通社中通社


