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兩大題材 A股接力炒
中央經濟會議傳下周召開 憧憬納入MSCI

招銀國際策略師蘇沛豐認為，近日A股不斷上
揚，日均成交及新開戶人數亦不斷創新高，上

周四、五A股兩市合共成交均逾6,000億元人民幣，
創出紀錄，反映A股熾熱。若A股短期不調整，他擔
心是見頂先兆，此情況與2009年及2010年見頂時也
曾出現。

港股料下補裂口後再上
他相信，港股已先一步進入調整期，畢竟由內地宣
布減息至今，已累升不少，估計恒指在12月初需先
補回11月24日造成的上升裂口，即要下試約23,500
水平後，大市才可重拾升軌，但相信到年底前，大市
仍能企穩於24,000點之上。
大華繼顯(香港)策略師李惠嫻就較樂觀，她指出，
市傳中央經濟工作會議將於12月9日召開，為明年的
經濟政策定調。會議上會訂定明年的經濟增長目標，
由於中央曾表明，容許經濟增速稍為放慢，由「量」
的追求轉為「質」的追求，故她相信經濟增長的目標
將會向下調整，若屆時公布的目標仍有7%左右，相
信有助穩定投資者的信心，利好12月股市表現。
她估計，2015年的經濟重點為「調結構」，包括

繼續放寬財政及貨幣政策、加強內需的活力，以及國
企改革。她特別提醒投資者要留意三大經濟指標，包
括全年經濟增長、貨幣M2的增長及通脹水平。她認
為，在日本、歐洲都採取量寬措拖，加上內地也減

息，市場流動性保持寬鬆，是她對後市抱樂觀態度的
原因之一。

市盈率低 A股仍可升10%
另一方面，她相信市場仍會繼續炒作A股納入

MSCI指數的概念，由於A股雖然已升近半年，但目
前的預測市盈率只是10倍，較5年平均的11.6倍仍
低，故相信上海A股仍有10%的升幅，理論上可重上
2,800點之上，從而有利港股表現。
她預計，如恒指在12月上破24,300點，有望進一

步挑戰25,000點之上；反之，如受制24,300點，將維

持上落市形態，關鍵支持位於23,000點。
中信証券早前發表的報告指出，12月市場亦會繼續
憧憬A股明年5月，可獲納入MSCI新興市場指數。
目前配置於MSCI新興市場指數的資金約2,988億美
元，A股若完全被納入MSCI新興市場指數，最終能
引入約300億美元(約1,800億元人民幣)資金。有關
決定一宣布，料可即時引入約17.9億美元(約100億
元人民幣)的新增資金，有關外資將主要投資於A股
的藍籌及大型股，對提升A股估值有利。該行分析
指，只要市場資金不撤、信心不減，A股有望延續
升勢。

香港文匯報訊（記者 周紹基）A股近期

氣勢如虹，上證綜指下半年由2,048點起

步，半年來已升 31%，單是 11 月已升

11%，而恒指同期卻要倒跌11點，港股顯

得失色。單是人行日前宣布減息以來，上

綜指一周已升7.9%，內地股民入市意慾強

烈，連續 6 周有超過 20 萬新戶口「誕

生」。不過，內地企業的首三季盈利普遍

未如理想，加上內地經濟數據不穩定，令

人擔心A股將出現泡沫，若一旦從高位回

調，或將打擊港股12月的表現。但市場人

士認為，滬綜指12月仍可挑戰2,800點，

恒指則企穩24,000點。

香港文匯報訊 （記者 涂若奔）雖
然A股上周創下全球主要股指最強升
勢，但美國三大股指上周末表現差強人
意，港股ADR錄得倒跌58點，分析員
對港股今日走勢持謹慎看法。金利豐證
券研究部執行董事黃德几昨日接受本報

採訪時表示，目前全世界的資金正爭相
流入A股，對港股的興趣不大，故預料
恒指今日不會有太大變化。
道指上周五收報17,828點，升不足1

點，標普和納指也僅有4至5點的變
幅。港股ADR比例指數報23,929點，

跌58點或0.24%。在美上市的恒指成份
股表現各異，建行（0939）ADR折合港
元報5.83元，相當於帶動大市跌12.48
點，表現最差。中海油（0883）ADR報
11.16元，帶動大市跌9.78點。匯控
（0005）ADR報77.16元，帶動大市升
4.77點。中移動（0941） ADR報
95.73元，帶動大市升3.29點。

美股走勢樂觀 將利好氣氛
對於美股走勢，黃德几昨表示，
美國的感恩節銷情不錯，12月又將
迎來聖誕節的傳統旺季，預計無論
是實體店還是網購均會向好，帶動經
濟繼續復甦，在此形勢下，美股短期
內走勢樂觀，對港股也有正面作用。
他預料恒指有機會上試24,100點關
口，但今日的變化不會很大，主要是
由於資金對港股缺乏興趣。

H股續跑贏 薦吸A股ETF
黃德几指出，目前全世界的資金爭相

流入A股，推動成交量不斷再創新高，
A股無疑比港股更吸引。不過，H股板
塊是一大受益者，尤其是內銀股，此前
由於H股較A股便宜不少，上周均不同
程度出現「追落後」現象。之後隨着滬
指強勁攀升，A股股價再度上揚，令兩
者之間的溢價又拉開差距，從而再現
「追落後」。他認為未來一段時間，H
股的表現將會繼續勝過傳統藍籌板塊，
A股ETF亦仍是吸納的好時機。
總結過去兩周滬港通表現，也明顯見

到資金湧入A股，其中，北向買A股的
滬股通剩餘額度為2,593.61億元人民
幣，使用了406.39億元人民幣；南向
買港股的港股通剩餘額度為2,463.00億
元人民幣，使用了37億元人民幣。
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香港文匯報訊（記者 周紹基）踏入12
月，內地減息的刺激雖漸退，但又有憧憬內
地會在年尾再調降存款準備金率，料支撐本
月股市。分析員指出，港股部分板塊仍當
炒，其中分為短線與長線部署。訊匯證券行
政總裁沈振盈表示，內房、內銀、內險、券
商股為近日升市的火車頭，累積升幅已大。
大華繼顯(香港)策略師李惠嫻則認為，部分國
策股可長線看好，現時可部署低吸核電、新
能源、汽車及醫藥股。
沈振盈表示，他看好12月市況，認為人行

減息對內銀股只有短線心理影響，如2012年
的不對稱減息，市場曾因擔心息差收窄而令
內銀股急跌，但據2012至2014年數據，內
銀息差並未因減息有收窄，反而內銀股基本
估值便宜，故前景被看高一線。至於券商股
表現受制於「滬港通」未熱絡，內險股的短
期升幅則太大，故12月上旬有關板塊未必能
再進一步。

內房首選資金回籠快股份
內房股方面，李惠嫻指內地減息肯定有利

於整體樓市，但部分中型內房股的債務沉
重，故部分資金回籠較快的內房股被看高一
線，短線看好世房(0813)、融創(1918)、佳兆
業(1638)、雅居樂(3383)、越秀地產(0123)
等，中線看好中海外(0688)及萬科(2202)。
相對於短炒，李惠嫻更建議投資者放長

線，因為部分國策股的獲利機會更大，她首
推潔淨能源股中的核電股。她指出，核能較
其他可再生能源，如水電、風電、太陽能等
有較大的發電效率，且發電穩定性高，不受
季節或天氣影響。

潔淨能源板塊續受惠國策
中央過去多次強調要提高非石化能源的佔

比，相信核電項目重啟指日可待，預料最快年底前批
出。目前內地營運中的核電總裝機容量約1.8萬兆瓦，計
劃至2015年營運中容量可達到4萬兆瓦，至2020年，營
運中容量目標更升至5萬兆瓦以上，可見核電的未來增
長空間龐大。
港股中，核電股選擇較少，但上周四開始招股的中廣

核電力(1816)，大獲市場追捧，有望成為12月的大市焦
點。另外，三大電力設備商東方電氣(1072)、上海電氣
(2727)及哈爾濱電氣(1133)也是主要受惠股。其他受惠於
國策的潔淨能源，還包括桑德(0967)、中滔(1363)、康達
(6136)及華能新能源(0958)。

加快調結構 內需股仍看好
今年中央提出的「調結構」，預料會加快調整經濟結

構，進一步扶持內需。李惠嫻認為，非必需消費品是明
年投資焦點之一，汽車股應擇優而買。李惠嫻看好東風
(0489)，調整料已完結，預計12月可上望13元，其次為
華晨(1114)。
醫藥股同為國策股之一，之前一段時間被炒高，至今

部分已回復合理水平，當中她最看好利君(2005)，指該股
早前出售西安利君製藥全部股權，剝離低增長的抗生
素、非抗生素成藥業務，未來重點拓展袋輸液業務，收
入及盈利料可望加快增長，毛利率亦進入擴張期，前景
看好。

石油油服濠賭股不宜沾手
至於短期不宜沽手的股份，李惠嫻則認為包括石油

股、油服股、濠賭股等。另外，受惠油價疲弱的航運
股，利好因素已近全反映，未必再有大升的空間，而累
積大量升幅的鐵路股亦被看低一線。

資金湧A股 港股料二萬四爭持

純官憂港施政受阻拖垮經濟
香港文匯報訊（記者 蘇洪鏘 上海報道）

今年為周大福（1929）85周年，集團主席「純
官」鄭家純日前在上海表示，雖然外圍經濟不
明朗，目前內地珠寶業發展仍有發展空間，自
己對內地及本港市道仍有信心，不過他坦言
「唔擔心香港經濟，擔心香港政制」，認為香
港人「整垮」香港，令香港施政不暢順，相信
倘沒有政治因素，本港經濟可更好、更和諧。
集團上月公布之中期業績顯示，因去年同期

市場出現搶金潮，而推高基數，周大福營業額
由去年同期377.68億元下降22.4%至293.2億
元。而10月初受「佔中」行動影響，集團一
度關閉三分一分店。
鄭家純指，香港「地小人少」，市場將近發

展到平衡點，但幸有內地對本港大力支持，在

個人遊消費的帶動下，過去10年集團業務發
展迅速；雖然近年外圍經濟不明朗，令相關經
濟數據下跌，但純官坦言「我唔擔心香港經
濟，我擔心香港政制」，批評有香港人要「整
垮」香港，如立法會拉布、阻礙政策施行等現
象，令香港失去經濟動力。

引入品牌有保留
作為本港首批北上發展的珠寶商之一，集團

在內地業務從2000年起發展迅速，目前旗下分
店已逾2,000間，今年中更購入美洲珠寶品牌。
鄭家純指出，目前內地珠寶業仍有很大發展空
間，集團仍會集中力量於內地及港澳市場。
至於會否繼續收購海外品牌，鄭家純稱對這

個趨勢持「小心」心態，認為持有的業務還有很

大發展空間，「毋須發展人家的東西」。如果引
進太多名牌，其名氣蓋過集團本身品牌，則成為
本末倒置，故目前集中於發展周大福品牌。
他又稱不會考慮收購內地珠寶品牌，「如果

我買了內地100家店，我要花更大精力去打理，
我自己開店可能有更大收益，半年就開了；我
將這100家店改善、跟從我的制度，可能兩年
都改善不了，所以我不會買國內品牌。」

■■鄭家純認為鄭家純認為，，香香
港人港人「「整垮整垮」」香香
港港。。 蘇洪鏘蘇洪鏘 攝攝

■■上證綜指下半年來已勁升上證綜指下半年來已勁升
3131%%，，股民笑逐顏開股民笑逐顏開。。

12月份利好利淡因素
利好因素
■中央經濟工作會議將召開，為明
年的經濟政策定調

■內地減息令市場流動性保持寬鬆
■憧憬年尾再調降存款準備金率
■內地連續6周有超過20萬新戶
口「誕生」

■市場續炒作A股納入MSCI指數
利淡因素
■內地經濟數據不穩定
■內地企業首三季盈利未如理想
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