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港股飆409點 舊經濟股當炒
內地優先股效應 好友借勢大挾倉

匯豐中國PMI初值創8個月低

香港文匯報訊（記者涂若奔）昨日的3月
份「匯豐中國製造業採購經理人指數
（PMI）初值為48.1，較2月下跌0.4，不僅
低於市場預期，亦為2013年 7月以來的最
低，且是連續三個月處於低於50。匯豐大中
華區首席經濟學家屈宏斌表示，這顯示內地
經濟增長動力繼續減弱，隨着內需進一步放
緩，經濟整體疲弱。

產出及新訂單指數續走低
3月匯豐中國PMI初值的各大分項指數幾

乎全面下滑，產出指數由48.8跌至47.3，為
18 個月來最低；新訂單指數由 48.6 跌至
46.9，為19個月最低；入口價格跌至41.8，
亦為19個月最低；產出價格跌至40.7，為21
個月最低。唯一亮點為新出口訂單指數，由2
月份48.5升至51.4，為16個月最高，為4個
月來首次重上50水平。就業分項指數由47.2
升至49.3，採購庫存由47.9升至49.2。

屈宏斌：考驗GDP增長底線
屈宏斌指，結果顯示內需走弱加劇，整體

經濟增長動能仍在走弱，估計GDP增速已經
從去年第4季的7.7%，下滑至今年年度目標
的7.5%以下，並可能挑戰7%的增長底線，
影響就業穩定。預計中央政府會推出一系列
「穩增長」措施，可能的選項包括降低民間
資本進入門檻，財政定向支持地鐵、空氣淨
化和保障房等領域，以及引導貸款利率下

行。

廣發銀行：下季料續減速
廣發銀行金融市場部高級交易員顏岩表

示，數據顯示內地經濟處於「越來越差」的
區間。法興銀行中國經濟學家姚煒稱，通常3
月的PMI都會反彈，因為隨着春節假期的結
束，經濟活動又重新開展。但這次數據令人
失望，估計內地經濟放緩尚未結束，並將持
續到第2季度，中央政府或不得不出台一些
「穩增長」政策。
事實上，近一兩周內地已出台不少政策舉

措，包括公佈2014-2020年新型城鎮化規劃，
發改委批覆千億鐵路投資項目，中證監正式
推出優先股等。總理李克強上周主持國務院
常務會議時已確定政府工作報告重點工作部
門分工，強調既要整體推進，也要突出重
點、抓住焦點，「努力保持經濟運行處在合
理區間，抓緊出台已確定的擴內需、穩增長
措施，加快重點投資項目前期工作和建設進
度」。
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港股昨在內地股市帶動下繼續大幅反彈，收市報21,846
點，升409點或1.91%，國企指數漲267點，收於9,695

點，升幅2.84%，跑贏恒指。分析員指，中證監推優先股試
點方案，被視為救市方案，中資金融及內房等股份造好帶動
大市升幅擴大，但主板上升的股份只有43%，下跌卻有
35%，反映大市的升勢其實不算穩定，今日有回吐可能。
法巴銀行指出，內地允許企業發行優先股，估計急需補充
一級資本的農行（1288）、工行（1398）將會成為首批試
點。目前內地銀行面臨最大問題是資本上的制約，發行優先
股可以令銀行的一級資本充足率增加至多1%，有助減輕股本
融資壓力，並提高股本回報率。

國指跑贏內銀內險受捧
中證監上周五發布優先股試點管理辦法，其中上證50指數
成份股等三類上市公司可公開先行優先股，農行、工行和建
行（ 0939）都是上證50成份股。
國指再跑贏恒指，長時間捱沽的中資金融股近日出現報復
式反彈，國壽(2628)大升4%、平保(2318)升3%、工行(1398)升
3%、建行(0939)升3.2%、海通證券(6837)升3.7%、中信証券
(6030)升3.4%。另外，重磅油股也是推升大市的主要動力，
中石化(0386)及中石油(0857)分別升3.6%及5.47%，而周五公
布業績的中海油(0883)亦升2.35%。

市場普遍唱淡和黃挫5%
市場的焦點股份當屬長和系，因為淡馬錫入股和黃(0013)旗

下的屈臣氏，長和系「豪派」7元特別股息，但市場普遍唱淡
交易作價，令和黃全日捱沽，並大插5%至101.6元，是表現
最差成份股。長實(0001)也曾一度倒跌，低見120.7元，收報
123.1元，升0.24%。
瑞銀報告指，和黃交易作價約11.1倍EV對EBITDA，低於

該行預期近14%。計及派發特別息7元，下調和黃資產淨值
合共10元至每股135元，又下調每股盈利預測約4%至6%。
故此，瑞銀將和黃目標價下調，由125元降至115元，並指過
去12個月，和黃股價累升約30%，料短線有大量獲利盤湧
現，故將和黃自其「焦點買入」名單中剔除，但該行維持和
黃「買入」的評級，主要考慮到和黃在歐洲3G業務的表現。
內房股走勢不俗，中海外(0688)及潤地(1109)分別升2.47%
及3.11%，北辰(0588)升逾一成，富力(2777)升2.16%，龍湖
(0960)升4.6%。

香港文匯報訊（記者涂若奔）對於
匯豐最新公布的PMI數字，中信銀行
（國際）首席經濟師兼研究部總經理廖
群認為，該數據「較弱」，反映內地經
濟今年第一季的表現遜於預期，短期內
有較大的下行壓力。但他強調，中央政
府已經意識到問題，盡快出台了多項
「穩增長」措施，相信今年全年的GDP
增幅可實現「保7.5」的目標。

「穩增長」措施或陸續出台
廖群昨日於記者會上表示，中央政府

為了解決每年多達1,300萬新增就業人
口的問題，必然會盡力使內地經濟平穩
增長，近期已經加大鐵路等基建投資，
加上人民幣貶值對出口企業有利好作
用 ， 故 預 計 全 年 經 濟 增 幅 約 為
7.5-7.6%。他並對內地經濟長遠前景持
樂觀看法，認為未來20年甚至30年，
內地GDP仍可保持7%以上的增幅，其
中一大原因是內地的「城鎮化」步伐不
會停止，每年有大量農民進入城市謀
生，對內地房地產市場以及經濟都有支
持作用。

人幣短期續跌下季料回穩
談及人民幣匯率時，廖群指，近期人

民幣貶值是人民銀行有意為之，「目的
就是為了打擊炒家，讓他們吃點虧」，估計短期內人
民幣有可能繼續貶值，但將在今年第二季趨向穩定，
且有可能回升，全年的升幅約為0.5-1%，明年的升幅
將會略為加快，但不會重現高達3%的年升幅。他又預
計，人民幣匯率將再升4-6年，而人行對中間價的干預
會越來越少，當人民幣實現完全自由兌換時，由市場
決定的均衡匯率約為5.6-5.7水平。

金管局：向自由兌換加速
金管局助理總裁何東也在另一場合表示，過往人民

幣持續單邊升值，除受到市場預期影響外，亦是因貿
易順差影響，令資金流入內地，不僅套利活動增加，
亦令內地出口增長放緩，加上過往信貸擴張速度過
快，有機會導致金融危機，故認為近期人民幣貶值並
非是壞事。他又稱，人民幣自由兌換的步伐正在加
速，目前已有相當程度的自由兌換，但在內地資金外
流上仍有限制，預料中央政府會致力尋求平衡。
澳新銀行大中華區首席經濟學家劉利剛也在另一場

合表示，人行擴大人民幣波動區間方向正確，屬金融
系統改革的一部分，可防止熱錢再度大規模流入影子
銀行及樓市。他稱，內地長遠應推動私人資金投資於
海外，令私人企業及居民更易於海外發展，令資金不
再單邊流入，屆時人民幣的走勢將更有彈性。

香港文匯報訊 (記者 周紹基) 內地推出發優先

股方案，刺激中資金融股及石油、內房等「舊經

濟股」大升，縱使內地最新製造業數據欠佳，也

無阻港股急彈409點或1.9%，收報21,846點，

成交755億元。國指更越升越有，再跑贏恒指，

收市升267點或2.84%，報9,694點。一眾淡友

被殺個措手不及，全日被打靶的牛熊證共 53

隻。

大市欠動力 二萬二阻力大
香港文匯報訊 (記者 周紹基)港股昨日急
升逾400點，國指更升近3%，但大市成交卻
不足800億元。耀才證券研究部經理植耀輝
坦言失望，認為大市的上升動力不足，只有

過分超賣的內銀股及內房股，有一段低位技術反
彈，港股在內地經濟數據不濟下，在22,000點會
遇上甚大阻力。

待再有好消息將向上突破
不過，招銀國際策略師蘇沛豐則表示，3月有季
結因素，大市強勢料能維持，恒指可以上試22,000
點，在20天線(22,117點)有初步阻力。他續指，人

民幣兌美元即期急漲，反映人民幣有望企穩，加
上今年已過去近3個月，內地要維持全年7.5%的
經濟增長目標，餘下的9個月要「很努力」，相信
未來或再有好消息，利及「舊經濟」股，料4月港
股可反覆向上，有機會挑戰23,000點。
人民幣兌美元收升362點子，報6.1888兌一美

元，創自2011年10月10日以來近30個月最大單
日升幅。有外匯交易員表示，人民幣匯價回升，
體現企業層面結匯的實際需求還是很旺盛，這與3
月份外貿季節性環比回暖、匯率貶值後提振出口
都有關係，人民幣回穩也有利於負債偏重的中資
股，讓其利息成本不會再攀升。
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無懼PMI數據差 A股續反彈
香港文匯報訊（記者 裘毅 上海報道）雖然3月匯豐
中國製造業PMI預覽值創八個月最低水平，滬深兩市

主板昨延續反彈走勢，反彈
龍頭地產、金融等藍籌股表
現依舊強勢。滬指收盤站上
60日均線，深成指也站上了
20日線，兩市成交量有所放
大。收盤滬指報 2,066.28
點，漲幅 0.91%，成交
1,102 億元（人民幣，下
同）；深成指報 7,273.76
點，漲幅 0.44%，成交
1,167 億元。創業板指報
1,397.29點，跌幅1.59%。
昨公佈的3月匯豐中國

PMI跌至48.1，創八個月
新低，且連續三個月處於

榮枯線下方，這繼續加重市場對中國經濟放緩的憂
慮。但反彈龍頭板塊地產、金融股受優先股落實消息
提振，繼續強勢反彈，而京津冀概念股再遭爆炒，提
升市場人氣，合力推升主板股指兩連漲。由於匯豐
PMI數據反映中小企業，創業板指承壓跌超1%。

優先股消息將續提振
國泰君安宏觀經濟分析師薛鶴翔稱，匯豐PMI初

值繼續下降符合預期，也印證了當前中國經濟的疲
軟。政策面上，貨幣政策看不到放鬆的跡象，短期內
央行降準的可能性小；財政政策方面，政府可能會出
台一些政策，例如此前棚戶區改造之類，屬於財政刺
激。預計今年經濟增長會是前低後高的走勢。分析人
士表示，滬指或藉着利好攻擊2,100點。不過，鑒於
經濟增速下行、信用風險不斷暴露、流動性寬鬆階段
已過、IPO重啟在即，藍籌股反彈的性質或更多為交
易性機會。

■匯豐中國PMI初值為48.1，低於市場預
期，並且連續三個月低於榮枯線。
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內銀內險股昨齊升
股號 名稱 昨收(元) 變幅(%)
0939 建設銀行 5.16 +3.20
3968 招商銀行 12.98 +3.02
1398 工商銀行 4.56 +2.93
3988 中國銀行 3.20 +2.89
3328 交通銀行 4.85 +2.54
0966 中國太平 12.80 +4.92
2628 中國人壽 21.15 +3.93
2328 中國財險 10.34 +3.61
2318 中國平安 62.25 +3.06
2601 中國太保 26.25 +2.94

■港股昨急彈409點，成交755億元。 中通社

■廖群相信，內地經濟今年全年的GDP
增幅可實現「保7.5」的目標。

涂若奔攝


