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歐洲央行總裁德拉吉曾承諾，將令歐洲央行資產負
債表的規模回升到2012年出現過的水平，但他的態度
後來有所軟化。如今，歐洲央行管理委員會的所有23
名政策制定者一致支持德拉吉的這一承諾，假如歐元
區繼續面臨日本式通縮的威脅，歐洲央行管理委員會
的這種一致意見，將為推出包括大規模國債購買行動
在內的更激進舉措鋪平道路。
德拉吉堅稱，在關於動用包括量化寬鬆在內的更多
非常規政策工具的承諾上，歐洲央行管理委員會依然
意見一致。他還表示，該行主要再融資利率將保持在
0.05%的低點。
此外，德拉吉還披露，除了收購有擔保債券和資產
支持證券（ABS）以外，歐洲央行工作人員正加緊努
力採取其他措施，來擴大該行的資產負債表。德拉吉
亦曾表示，對私營部門資產的收購，以及向歐元區銀
行發放4年期廉價貸款的計劃，將把歐洲央行資產負
債表規模從約2萬億歐元擴大到2012年3月達到的3萬
億歐元峰值。

憧憬購買巨額資產
上月，他似乎弱化了這一承諾。不過他亦有強調在

任何環境下歐洲央行的資產負債表均將繼續擴大，投
資者預期歐洲央行（ECB）向着啟動巨額資產購買以
啟動歐洲增長乏力的經濟走近了一步，歐洲央行可能
使用一切可用的工具來穩定價格，市場普遍假定這些
工具包含資產購買。他承認，衡量歐元區通脹預期的
一個重要指標已經降至2%以下，達到歐元區危機爆發
以來的最低水平。該指標跟蹤投資者對5年後開始的5
年期間通脹的估計。
德拉吉在告訴市場，如果目前的趨勢持續下去，歐
洲央行已經準備好大規模的資產購買，也就是買入國
債。銀行能夠從抵押貸款或信用卡等資產中獲得貸款
收益，並將其打包銷售給固定收益投資者。德拉吉相
信，這種買入ABS的計劃能夠在歐元區催生對證券化
的需求，鼓勵人們將錢借給急需信貸的企業。

■美聯金融集團高級副總裁 陳偉明

歐洲市場看俏
美聯觀點

「滬港通」下周一正式開通，正如本欄10月29日
《暫緩「滬港通」三大解讀》一文所指：「無論何種
原因暫緩啟動『滬港通』，由於『滬港通』為國家既
定政策，開車只是在等契機，投資者毋須多慮。」目
前，炒AH股差價成為兩地股市的投資主題。
A股較H股較大折讓的股份包括內銀、內險、電力

和水泥等藍籌股。A股市場近兩天炒差價，便以炒上
這些A股藍籌為主，其理據是海外投資風格將給予估
值低迷的A股結構重估。

昨洶湧炒A股折讓
炒A股折讓昨天尤其洶湧。例如，獲「滬港通」獨
家結算好消息配合的中行（3988）（滬601988），
昨早A股升一成，為2006年7月A股上市以來首次漲
停板；相對H股雖升2.98%，並創52周新高，升勢
仍較A股落後，收市H股股價並由前天1.93%溢價轉
為折讓4.70%。結算及託管等業務對盈利的刺激有
限，昨天主要是以炒作AH股差價概念為主。

因此，沒有消息跟進的建行（0939）（滬
601939）及工行（1398）（滬601398）A股亦同樣
在大成交配合下分別升4.34%和3.81%，相較H股則
分別只升0.53%和無起跌，收市H股溢價則分別由前
天7%和7.42%收窄至只有4.17%和4.71%。

留意折讓合理水平
在港股方面，「滬港通」通車有利刺激股市氣氛，

額度、規模未來將會進一步擴展。除港交所外，券商
相關股、港股獨有概念股外，市場亦在二三線大折讓
H股中尋寶。需留意的是，大折讓H股前天和昨天上
午市升勢凌厲，似乎有餘未盡，例如H股股價較A股
最大折讓的世寶（1057）和墨龍（0568）前天分別急
升16.27%和13.88%，昨天早段分別再急升8.81%和
9.52%，可惜下午市回落，最終分別收升2.42%和跌
0.38%。其他折讓股亦出現同樣的走勢，因此，即使
股價折讓大，搭順風車亦要留意折讓的合理水平。

■太平金控．太平証券（香港）研究部主管 陳羨明

兩地熱炒AH股差價
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投行富瑞發表報告指，「滬港通」開通有助引領港股
走出「佔中」陰霾，故該行將港股調升至「看漲」，與
內地A股看齊。報告指出，因「佔中」對投資者情緒造
成打擊，市場擔心「滬港通」無法於年內開通，但如今
「滬港通」鐵定下周一開通，釋除市場疑慮，並帶來了

正面作用。

受惠資金流入 港股前景好轉
該行預期，香港將受惠於強勁的資金流入及美國延遲加
息，本港銀行同業拆息（HIBOR）可望維持穩定，實際利率
於明年保持負數，有助本地資產市場例如房地產的表現。此
外全球貿易復甦令港股前景好轉，該行繼續看好港交所
（0388）和券商股。全球貿易復甦亦將穩固貿易融資和港口
活動。平滑的曲線率令香港上市的房地產投資信託基金
（REIT）維持「買入」。
該行環球股票總策略師Sean Darby稱，中國是自二次大戰
以來，最大的資本賬開放國家，香港正站在開放的前沿。長
遠而言，該行預期中國固定收益市場亦將放寬，令「滬港
通」的應用範圍擴大。他並指出，這意味着港元最終是「多
餘」的，因愈來愈多商業交易使用人民幣進行。中國將在全
球範圍測試其資金池。

催生結構牛市 恒指料升一成
野村中國股票研究部主管劉鳴鏑表示，「滬港通」對滬港
兩市均屬好消息，將催生一個結構牛市，其中港股至年底或
有10%上升空間。她預計，MSCI明晟中國指數至年底可能衝
至70點左右，目前約在63點。
劉鳴鏑還指出，海外長線資金對A股大盤股的配置需求相
當高，一來是因為估值便宜，二來是中國經濟體量和貿易量
大，但海外資金對A股的配置比例明顯偏低。目前來看，中
國宏觀經濟沒外界擔憂的那麼差，「滬港通」啟動後，料有
大量資金流入。
瑞信表示，未在港上市的大型A股將受惠「滬港通」，該
行推薦13隻僅在滬上市的A股，包括航天信息、寶鋼、貴州
茅台、興業銀行、上汽、浦發銀行、長江電力、大秦鐵路、
上港、伊利、恒瑞醫藥、青島海爾及三一重工。港股方面，
則看好海螺（0914）、太保（2601）、國壽（2628）、平保
（2318） 、 神 華 （1088） 、 中 鐵 建 （1186） 、 農 行
（1288）、中鐵（0390）。 ■香港文匯報記者 周紹基

低吸航運機械公路H股富瑞看好港交所券商股

「滬港通」下周一開通，本港股民從此可直接投

資內地指定的A股。據摩根資產管理上月調查顯示，有

51%受訪者有意投資A股，47%更將「滬港通」置於投資

考慮中。有超過七成受訪者將內地視為短期最具增長潛力

的市場。究竟散戶會否爭搶「頭啖湯」？睇好哪些股份？

與各大券商有何不同？本報記者近日訪問了多名散戶，

大家不妨一起分享這些「民間智慧」！
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香港散戶周女士表示，雖然受
「佔中」影響，「滬港通」曾被市
場一度看淡，甚至認為可能無限期
延遲，但自己對「滬港通」一直有
信心，因為此乃國家重點政策，所

以「滬港通」不會擱置，只會延遲。結
果在早前港交所（0388）捱沽時，她大
手「撈入」該股，並於周一出貨止賺。

不過，她認為港交所升至
185元的水平，已屆9月高
位，技術上可能形成「雙
頂」，加上好消息已出，獲
利回吐的機會甚大，所以毅
然選擇換馬。周女士認為，
現時不要再追入類似券商股
等領漲股，反而應低吸一些
內地投資者有興趣且正處低
位的H股，例如航運、重型
機械及公路股等。

中聯重科龍工抵買
她分析指，這些股份現價

屬「抵買」，適逢踏入年尾傳統零售旺
季，節日效應可望刺激消費，加上預期
內地經濟復甦，令這些股份有「炒起」
的動力。更重要的是，內地投資者熟悉
這些股份並有興趣，價格亦普遍較A股
低。她舉例部分股份，包括中聯重科
（1157）、龍工（3339）、滬杭甬
（0576）等。
至於下周一「滬港通」開通，她則不

會買入A股，因為額度有限，無謂跟大
戶搶貨，倒不如手持港股，待內地投資
者來買，亦算是搭上「滬港通」的「順
風車」。

不會高追AH差價股
香港散戶盧太表示，早前已入市香港

掛牌的內地證券股，屢有斬獲，但不會
高追AH差價股。她曾經參加證券行的A
股電子落盤教學講座，但暫未開設「滬
股通」賬號，會先觀察首日開通表現再
作決定。

■香港文匯報記者 陳楚倩

香港散戶蔡先生認為，特首
梁振英周日晚表示「滬港通」
將於短期開通，已估計周一大
市會爆升，只差在高開後繼續
升，還是往下走。結果出現高

開低走的走勢，令他在當日早上略
為損手，但虧損在預期之內。
他預料不少投資者會在短期內趁好

消息出貨，自己不打算高追港交所
（0388）及券商股，但仍看好港股
後市。尤其是若「佔中」一旦和平解
決，大市有望在今年內高見26,000
點，所以現時追入還未遲。他又認為

內地今年經濟將達標，有可能趁年尾
推出一些刺激政策，再配合「滬港
通」的熱潮，港股及A股有望在這兩
個月衝刺。

看好聯通中石油A股
蔡先生相信在「滬港通」開車的

初期，本港大部分散戶未必有興
趣，尤其是目前未能買賣A股的輪
證，正股股份的波幅又不大，倒不
如買入藍籌股的輪證。不過他指
出，買入A股的，相信主要為基金
大戶，該批高級投資者正是有能力

「撐高」A股的人士，所以他會考
慮下周一立即追入A股，先嚐「頭
啖湯」。
至於選股方面，他認為能夠推動

港股及A股上升的大盤股，應會有
支持，他會選擇二線的大盤股，例
如聯通（0762）、中海油（0883）
等。
A股方面，則選擇中石油、國壽等

大型A股。他個人準備了若干數額的
資金，準備小試牛刀，累積買賣A股
的經驗。

■香港文匯報記者 周紹基

港股A股有望年底前衝刺
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■散戶周女士認為
現時不應追入類似
券商股等領漲股。

陳楚倩 攝

■■散戶蔡先生散戶蔡先生

兩地股市差異
要點 港股 滬股
每手交易單位 由上市公司自定 100股
股價最小變動單位 取決於該股價格 固定為0.01元人民幣
顏色顯示 上漲綠色，下跌紅色 上漲紅色，下跌綠色
當日買股後可否賣出 當日可賣出（T＋0） 次日才能賣出（T＋1）
當日股價漲跌幅限制 無 漲停板和跌停板（一般為10%）
節假日交易 香港的法定節假日無交易 內地的法定節假日無交易
委託／申報上限 每個買賣盤上限3,000手 單筆最大不超過100萬股（1萬手）
股份代號標識 無 加入ST標記警示風險
收盤價如何計算 最後1分鐘的交易時間內 最後一筆較以前一分鐘所有

每隔15秒所記錄的5個 交易的成交量加權平均價
按盤價的中位數 （含最後一筆交易）

佣金 可由經紀與客戶協商 固定費率
印花稅 成交額的0.1%，雙向收費 成交額的0.1%，單向收費
紅利稅 本地企業零 按持股時間長短

內企按10%徵稅 分別為5%、10%和20%
前端監控 無 由交易所對投資者賬戶進行檢查

避免交收違約
交收時間 兩日後（T＋2） 次日（T＋1）
開市前時段 09：00-09：30 09：15-09：25
持續交易時段 早市09：30-12：00 早市09：30-11：30

午市13：00-16：00 午市13：00-15：00
新股融資 券商提供最高九成融資 券商不提供融資
透支 可透支，當日買賣不計息 不能透支

製表：香港文匯報記者 涂若奔■■「「滬港通滬港通」」開通對滬港兩市均屬好消開通對滬港兩市均屬好消
息息。。圖為香港聯交所大堂圖為香港聯交所大堂。。 資料圖片資料圖片


