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外圍轉差 港股料續尋底
「六絕月」炒作題材多 樂觀派仍看好後市

微
信
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消
息

5 月的最後兩個交易
日 ， A 股 均 以 下 跌 收
市，其中「5·28」的跌
幅高達6.5%，引起不少
散戶恐慌。或許是太過

期望中央出手救市，上周末又有「內幕
消息」在微信朋友圈流傳，聲稱「6月1
日，中國資本項下的外匯管理將出現重
要鬆動，對股市是重大利好」。雖然該
消息暫時難辨真偽，且市場對所謂的
「重要鬆動」究竟何指，亦有各自不同
的解讀，但絕大多數分析均相信，A股
的牛市格局仍未改變，市場若能多一點
理性，將癲狂的「瘋牛」調教成平穩的
「慢牛」，才能令各方都從中受益。

傳涉資本項下「重要鬆動」
內地資本項下的外匯管理將逐步鬆

動，早已在市場預料之中，但何謂「重
要鬆動」，投資者卻有不同的看法。有
人猜測是人民幣將會自由兌換，但更多
人相信，這指的是內地擬放寬個人和企
業赴海外投資的限制（QDII2）。《華
爾街日報》近日引述知情人士披露，國
務院將在未來幾周宣布QDII2。內地媒
體也報道，首批試點 QDII2 的共有上
海、天津、重慶、武漢、深圳和溫州6
個城市。

雖然官方尚未證實該消息，但不少散
戶已對之寄予厚望，期待此舉能進一步
拓寬兩地資金的流通渠道，進而成為刺
激A股的又一劑強心針。不過，也有理
性清醒的散戶認為，無論官方宣布的是
何種「重大利好」消息，都難以令A股
重現亢奮暴漲的態勢。以上個月的「基
金互認」為例，在官方正式宣布後，市
場的反應平平無奇，無論是A股還是港

股，都沒有因此大幅上升。
當然，這絕不意味着 A 股的牛市已經結束。

《華爾街日報》近日發表文章指出，內地股市上
漲的收益可以給經濟帶來連鎖反應，幫助政府整
頓債務纏身的國有企業。因為有數據顯示，截至
去年第三季度末，內地的總債務，包括企業、政
府和家庭的貸款，達到國內生產總值的220%。在
股市上漲後，一些國有企業開始借此機會出售股
票或發行新股，並利用這些現金償還大量貸款。
隨着各公司償還債務並籌集資金，它們更有能力
推進兼併、收購和公開募股等活動。

從各種跡象可以判斷，官方今後仍會盡力維持
「牛市」格局，但不會再輕易以「政策市」或是
「出口術」的方式托市。事實上，上周A股連跌
兩個交易日後，一些習慣於「政策市」的散戶，
曾猜測官方會像往常那樣第一時間否認打壓股
市，但結果卻大失所望。在上周五召開的中證監
例行新聞發布會上，中證監對於股市暴跌未作任
何評論。

已經高到要降溫無需托市
不少分析相信，這是由於滬指已經企穩於4,500

點以上的高位，在監管層看來，跌一跌反而是好
事。此外，內地媒體引述私募基金經理指出，隨
着A股市場的不斷發展，監管層也更加理性，
「該市場決定就讓市場自己決定」。只要股市不
出現非理性的連續暴漲暴跌，「無形的手」就不
會出現，「因此，希望證監會例會上對暴跌有什
麼說法，顯然不太現實」。

由此看來，監管層希望市場能夠愈來愈理性，
將癲狂的「瘋牛」調教成平穩的「慢牛」。在這
樣的大環境下，炒作所謂的「內幕消息」絕非正
道，「聽消息炒股」的風氣可以休矣。

■記者 涂若奔

道指上周末收報18,010點，大跌115點。標普和納
指也分別跌13點和27點。ADR港股比例指數報

27,272點，跌152點或0.56%。在美上市的恒指成分股
多數下跌，騰訊控股（0700）ADR折合每股報154.76
港元，相當於帶動大市跌22.66點，表現最差。匯控
（0005）ADR折合每股報73.66港元，相當於大市跌
21.64 點。內銀股沽壓沉重，建行（0939）和工行
（1398）也分別帶動大市跌18.18點和13.04點。

恒指短期或下試26300
分析員對港股短期內表現均持謹慎看法。第一上海證
券首席策略師葉尚志昨日接受本報訪問時預料，恒指今
日將呈現徘徊震盪局面，主要是由於上周港股和A股均
曾大跌，市場信心可能需要一段時間才能恢復。金利豐
證券研究部執行董事黃德几也表示，恒指今日不可能大
幅反彈，總體表現將會窄幅上落格局，本周或會下試
26,300點。

資金流入趨勢未改變
對於6月份全月的表現，葉尚志看法較為樂觀，稱港
股5月份的平均每日交易量超過1,500億元，雖然全月

錄得下跌，但「不算很窮」，相信資金流入的趨勢並未
發生根本改變，市場會繼續炒作「基金互認」和「深港
通」等好消息，預計恒指全月將會穩中向好，在
27,000-28,000點區間徘徊。
黃德几亦認為，6月不會出現大跌市，但A股的創業

板、中小板已經被炒的太高，市場呈現「不可理喻」的
狀態，若中央加強監管，將會從心理層面帶來困擾，而
深港通等好消息對股市的刺激作用，將會呈現遞減趨
勢，因此他預料兩地股市都會有所下跌。

10年「六絕月」7升3跌
六月份投資市場還將受到包括：希債危機處理、中

國經濟放緩情況，以及美聯儲何時加息等消息的左右
（見另稿）。縱觀過去十年港股的6月份表現，其中
七年恒指上升，表現最佳的是 2007 年，全月上升
1,138點。其餘三年恒指下跌，最差的是2008年，全
月大跌2,431點。以此看來，「五窮六絕」未必次次
都靈驗。

香港文匯報訊 （記者 涂若奔）港股5月份

表現不佳，「五窮月」跌2.5%或709點，6

月份會否繼續應驗「六絕」魔咒，暫時仍是

未知之數。但6月首個交易日的表現，恐難

盡人意。美國三大股指上周末全線下跌，

ADR港股比例指數亦下跌152點，市場氣氛

並不樂觀。分析員對恒指今日走勢均持謹慎

看法，估計將呈現徘徊震盪的態勢，但對於

港股6月份全月的表現意見分歧，樂觀派認

為有機會穩中向好，悲觀派卻認為會繼續尋

底。而翻查過去十年港股「六絕月」表現，

升市與跌市之比為7：3。

三大隱憂 料震盪投資市場
香港文匯報訊 六月份有幾項重要財金事項及經濟
數據，可能會為投資市場帶來較大影響。一，希臘危機
進入關鍵期。希臘6月5日將必須向IMF償付一筆約3
億歐元款項，多數分析師認為，希臘有足夠現金及數種
可用方法避免違約。但在這之後的幾個星期，情況就沒
那麼明朗了，這包括6月底前再給IMF的16億歐元，及
7月20日為歐洲央行所持債券支付35億歐元款項，希臘
就未必能完成。
違約的最壞結果是希臘可能會實質退出歐元區，
Moody's Analytics 首席經濟學家贊迪(Mark Zandi)認
為，全球經濟現在對希臘威脅「大致具有抵抗力」，因
為作為希臘危機的主要傳導管道，歐洲銀行業者現在體

質優於幾年前的情況。

關注希債危機 中國經濟情況
二，中國經濟持續放緩。贊迪認為，中國經濟持續

放緩是下半年全球經濟的最大疑慮，本周將公布的企
業調查結果，將顯示中國產業是否有跡象擺脫近期遲
滯現象。贊迪表示，「我目前的假設是，中國將能夠
順利化解經濟放緩。但如果中國放緩情況過度，這將
使全球經濟更加難以穩定加速，包括美國經濟在
內」。
三，金融市場對於美聯儲加息意圖的反應。美國商

務部上周五公布的修正數據顯示，受極端嚴寒天氣和

西海岸港口工人罷工影響，今年第一季度美國GDP按
年率計算下降0.7%，較第一次估測的增長0.2%明顯下
降。 分析人士指出，美國經濟近兩年來頻繁在第一季
度遇冷，說明此輪經濟復甦的根基並不牢固。

美數據反覆 加息時間存爭議
美聯儲局對加息保持謹慎主要是考慮到經濟形勢的複

雜多變，擔心過早收緊貨幣政策會影響來之不易的復
甦。多位美聯儲官員還認為雖然經濟降溫與天氣等短期
因素有關，但是一些導致經濟放緩的因素可能將持續，
其中包括美元走強對出口的影響和低油價對企業投資的
影響都會比此前預想的要大。
曾是聯儲局研究人員、目前在紐約擔任摩根大通首席

經濟學家的Michael Feroli等聯儲會觀察人士分析，長
期的經濟潛在增長率即使放緩，也不會成為央行加息的
障礙，預料美聯儲將9月份加息。

一周流入351億
中國股票基金吸資7年最勁

&
�

香港文匯報訊（記者倪夢璟 上海報道）A股5月再
創奇蹟，不僅滬深股指雙雙創下近七年新高，兩市的日
成交額更首破2萬億元人民幣。雖然受多項因素影響，
5月末滬指暴跌致人心惶惶，不過由於市場資金充足，
再加上央行發文稱促進股票市場健康發展，市場對於A
股的牛市格調仍有信心。而至於6月整體走向，業內人
士則認為上漲可能性較大，仍表示謹慎看好。
與之前A股一路上揚的風格不同，今年5月，A股走

勢出現明顯的震盪特徵。雖有央行降息、A股納入富時
指數等利好因素影響，但高估值高槓桿卻增加了波動風
險。28日的滬指大跌逾6%，已經無疑給市場敲下警鐘，
慢牛步調逐漸清晰，而調整、震盪、謹慎等關鍵詞更頻頻
出現。不過周五晚間，央行再發文稱要促進股票市場平穩
健康發展，而推進註冊制改革等利好腳步亦越來越近。業
內人士紛紛表示，調整反而促進了慢牛的健康發展。

倘再急升恐惹管理層施壓
華安基金首席策略分析師楊曉磊在接受本報採訪時表

示，對於本月A股走勢，料上證指數平靜中有上行，創
業板將繼續大漲；而從短期來看，滬指快速上漲的可能
性仍然較大，但管理層或會繼續施壓，快牛與慢牛的博
弈將再現較量。楊曉磊認為，從年初截至目前，從銀行
端流入股市的資金已達三萬億元人民幣，僅從市場角度
分析，由於目前場內資金過多，再加上新增資金入市速
度加快，所以近期場內或將出現大小盤齊漲，小盤漲幅
高於大盤的現象。不過雖然市場希望A股能夠快速增
長，但若A股過快接近5,000點的話，管理層或將再進
一步壓制，「因為監管層希望內地股票市場可以慢牛前

行，所以從本周開始，這種慢牛與快牛之間的博弈將開
始顯現」。
楊曉磊還表示，面對來自政策面的壓力，因為不確定
性較大，自己其實一直較為擔心。所以接下來的兩周，
他認為新股以及港股是較好的投資標的。他提醒股民，
對於A股的走勢，如果本周出現了快速增長，並不是加
倉的好時機，應該及時收手；但是如果本周出現震盪，
A股總體未有大變化，那麼「其實是一件好事，無需減
倉擔心」。但總體來說，A股仍將上行是不會改變，甚
至在上半年，或還會達到一個新高。

新股資金解凍 大市添動力
而申銀萬國首席市場分析師桂浩明則表示，六月的A

股市場會較為平靜，波動不會再如之前那樣大。而由於
受到新股發行的壓力，所以近期A股會處於一個調整階
段，但一旦等待資金解凍後，相信A股會向上走強，六
月的市場仍有一定的投資機會。而對於A股將被納入
MSCI的可能性，桂浩明並不特別樂觀。他表示，由於
A股市場與海外市場的一些銜接問題仍待解決，所以今
年A股加入MSCI指數的可能性並不大。

香港文匯報訊 A股上周四雖然大跌，但數據顯示，
在截至5月27日止的當周，全球投資者向專注於中國
股票的基金投入45億美元（約351億港元），創下
2008年4月以來此類基金的最大周度資金流入規模。

美股基金10周內9周走資
美銀美林上周五發布全球研究報告引用基金追蹤機

構EPFR Global的數據，數據顯示，在之前一周流出6
億美元後，截至5月27日止的當周，全球股票基金整
體流入46億美元，當中專注於中國股票的基金流入達
45億美元。報告稱，專注於美國股票的基金流出39億
美元，為過去10周內第九周錄得資金流出。
繼前周流入14億美元後，債券基金流出4億美元，

為2015年迄今債券基金出現的第二次周度資金流出。
主要持有美國公債的基金流出14億美元，為連續第五
周流出。

市場憧憬內地推刺激措施
EPFR Global研究主管Cameron Brandt表示，一些

中國股市基金「創下有史以來最大的周度資金流入規
模，因投資者預期中國央行將公布進一步的刺激措
施，扶助經濟實現7%的GDP增長率目標。」
但押注中國股市，對一些投資者來說或許選錯了時

機，上周四中國股市重挫近7%，因部分券商提高了保
證金交易要求，中國央行回收流動性，以降低金融體
系中的多餘資金。但中國股市指標股指今年以來仍上
漲了43%。
EPFR Global追蹤的中國股票基金流入45億美元，
比2008年二季度第一周的舊紀錄高位多出一倍以上。
美銀美林報告指出，流入整體股票基金的46億美元

之中，上市交易基金(ETF)淨流入63億美元，共同基
金淨流出17億美元。
一般認為ETF投資者代表的是機構投資者，包括對
沖基金。而共同基金投資者代表的是散戶。
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A股6月變慢牛 謹慎看好
■■業內表示業內表示，，AA股早前股早前
調整反而促進了慢牛的調整反而促進了慢牛的
健康發展健康發展。。

■■港股港股「「五窮月五窮月」」跌跌22..55，「，「六六
絕月絕月」」魔咒會否應驗拭目以待魔咒會否應驗拭目以待。。
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今日提提你
■■「「三料王三料王」」華泰証券華泰証券HH股股((68866886))今日掛今日掛
牌牌，，暗盤僅升暗盤僅升1212%%遜預期遜預期

■■馬雲入股高振順旗下瑞東集團馬雲入股高振順旗下瑞東集團((03760376))，，今今
日復牌表現值得關注日復牌表現值得關注


