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李雪花領美Primus拓內地儲能

恒指上周沿着10天線反覆下
跌，短線於23,500點附近覓得支
持，如進一步往下破底，將逐步
考驗50天線約23,300點附近，整
體交投額持續萎縮，料持續尋底
整固的機會頗大，策略上以短線
部署為主。恒指牛熊證資金流方
面，截至上周四的過去五個交易
日，牛證錄得約6,900萬元資金
淨流入，而熊證則錄得約490萬
元資金淨流出，反映資金傾向部
署技術反彈。街貨分佈方面，截
至上周四，恒指牛證街貨主要集
中於收回價22,800點至23,400點
之間，這區域的過夜街貨合計相
當於約4,140張期指合約；而恒
指熊證的過夜街貨則在收回價
23,900點至24,600點之間，相當
於約5,100張期指合約。
個股窩輪資金流方面，過去一
周以騰訊認購證資金流入情況較
明顯，全周淨流入金額達570萬

元，目前市場上較活躍的騰訊認
購證行使價介乎220至242元之
間，普遍為長期價外條款，實際
槓桿約7至9倍。技術上，騰訊
股價近期表現偏強，穿梭於10天
及 20天兩條平均線，在205至
215元之間反覆整固，走勢維持
「一浪高於一浪」的形態，如能
往上打開空間，料順勢挑戰220
元的歷史高位，如看好騰訊可留
意長期價外認購證13115，行使
價228元，今年10月初到期，實
際槓桿約7.6倍。

本文由法國興業證券(香港)有
限公司提供。結構性產品並無抵
押品。如發行人或擔保人無力償
債或違約，投資者可能無法收回
部分或全部應收款項。以上資料
僅供參考，並不構成建議或推
薦。結構性產品價格可升可跌，
投資者或會損失全部投資。

趁股價調整 留意騰訊Call
推介輪商 法興證券上市產品銷售部

港股連跌兩周後，上周走勢趨穩，但內
房股則明顯成為資金追捧的焦點所在，當
中萬科(2202)全周累升8.9%，為升幅最大的
國指成分股；此外，同業的恒大(3333)和中
國海外宏洋(0081)也分別升9.8%和29.6%。
洛陽玻璃(1108)在上周五平淡的市況下

也成功升穿逾1個月高位，曾高見6.45
元，收報 6.3 元，單日共升 0.82 元或
14.96% ， 而 全 周 計 則 升 0.79 元 或
14.34%。值得一提的是，洛玻上周五走
強，單日成交增至2,147萬股，為近半年
來所僅見。此外，洛玻現時H股較A股折
讓高達8成，為兩地折讓最大股份，加上
最近圍繞公司的消息也屬正面，料都有利
股價後市表現。
事實上，洛玻於上月中發佈公告表示，

集團擬在河南省濮陽縣投資建設超白光熱
材料項目，總投資8億元人民幣。上述項
目所生產的超白光熱材料，是用於太陽能
光熱發電的重要基礎材料，且屬內地緊缺
的高端產品，目前國際上僅有幾家領先企
業擁有相關技術。新項目建成投產後，將

有效打破國外企業壟斷，填補內地超白光
熱材料的新興市場。
此次投資是洛玻在新能源領域的再度加

碼。集團於2月初已曾發佈重大資產重組
預案，擬通過發行股份的方式購買合肥新
能源100%股權、桐城新能源100%股權和
宜興新能源70.99%股權。洛玻之前已預告
去年全年扭虧賺1,100萬元人民幣，配合
全力加碼新能源領域，在股價走勢轉強
下，料後市有力挑戰52周高位的7.06元，
惟失守20天線的5.85元則止蝕。

騰訊跑贏 購輪揀14431
騰訊(0700)上周五收報212.4元，全周累

升2.5%，表現跑贏大市。若繼續看好該股
後市表現，可留意騰訊高盛購輪(14431)。
14431上周五收報0.097元，其於今年7月
21日最後買賣，行使價為220.2元，兌換
率為 0.01，現時溢價 8.24%，引伸波幅
25.4%，實際槓桿9.5倍。此證仍為價外輪
(3.67%價外)，惟現時數據仍屬合理，交投
也較暢旺，故為可取吸納之選。

力拓新能源 洛玻發力
推介紅籌國企 張怡

美股上周五在就業數據勝預期下躍升上29,900水平，
已消化本周聯儲局勢將加息的影響，加上美元回軟，有
利環球股市仍向好。港股在上周整固後反覆回升，有利
二三線個股表現。
華彩控股(1371)剛公佈2016年全年業績，仍然受獨家

提供視頻彩票機的中福在線/VLT收入未入賬影響，全
年營業收益只有2億元，較2015年的6.44億元減少
68.9%，以致去年度虧損2.97億元，核心業務虧損只有
1.77億元。中福在線/VLT向華彩支付的有償服務費用
累積達20個月，巨額的收入由財政部掌管，預計中福
彩經營貪腐事件今年可了結，數億計的收益將全數歸
還，華彩將見彩虹，不妨趁低收集。
華彩是內地公益彩票業務的龍頭，獨家提供中福在

線/VLT視頻彩票機已有13年的歷史，一直居於內地公
益彩票中高增長位置。中福在線營運商在2015年被揭
發營私及貪腐被整頓，而華彩提供的視頻彩票機在
2015年6月28日到期，華彩需不涉及上述事件，但提
供41,500餘台第三代終端機分佈在全國約1,900餘個
「中福在線/VLT」銷售專廳仍然運作，華彩旗下視頻
機製造商天意公司為支持其持續健康發展，仍保持「中
福在線/VLT」終端機處於良好運行狀態。因此，華彩
當時向中福彩中心及北京中彩在線科技有限責任公司發
出的具有法律約束力的文件確認，從合同到期至今天意
公司提供終端機的服務為有償服務。目前，華彩仍在積
極努力實現本集團之目標。

去年中福在線/VLT銷445億
根據公佈，2016年全年中福在線/VLT共銷售445.4

億元人民幣，佔比全國彩票總銷量的11.3%。在近20個
月沒有新終端機增加的情況下，視頻彩票仍同比增長
4.9%，成為福彩增速最高的彩種。按20個月計，中福
在線/VLT料銷售逾600億元人民幣，以華彩約收取1%
服務費計，將有逾6億元收益，倘計及已佔內地體彩機
供應一哥及粵、滬彩票領先業務，在2017年不難有逾7
億元收益，對目前20億元市值為極低估值水平。上周
五收報0.29元，升1%，成交939萬元，已有見底回升
之勢，不妨收集博「大茶飯」。

縱橫股市 韋君

潛在收益巨 華彩趁低吸納

全國「兩會」已屆尾聲，政協會議
今天閉幕，周三為人大會議閉幕，在
已制定的「穩中求進」及深化供給側
改革政策下，有利市場資金回流受惠
國策板塊，包括耐用消費品、環保、
基建以及內房，可望在整固後呈回升
態勢。
中國在新能源領域正迅猛發展，正在
急速業務轉型的上市公司勝龍國際
(1182)成為投資市場關注的目光，最新
的動向，上周五(3月10日)收市後，公

佈了已就收購中國內地一組從事能源相
關業務的公司簽署諒解備忘錄，今日假
後復市，值得留意。

勝龍擬收購內地能源公司
勝龍自去年中終止收購越南酒店後，

今年在業務作出重大改變，先在1月18
日公佈將投資再生能源，到2月24日宣
佈配股收購美國Primus20%，繼而在3
月3日，委任曾在國企中化集團旗下公
司任要職的李雪花女士為主席及執董，

剛過一周，便宣佈收購內地一組能源項
目意向，不到兩個月，勝龍已向投資市
場展示了加快轉型至新能源業務，公司
管理層並配合作出大改變。
勝龍剛宣佈簽意向收購的內地項目，

包括已與多間中國企業簽訂能源供應合
作協議，當中包括長沙市軌道交通集團
有限公司、天津南車風電葉片工程有限
公司及鎮江奇美化工有限公司。這些項
目收購，應是Primus提供儲能技術系統
的合作目標公司之一。
勝龍早前配股集資1.9億元，其中主

要是認購Primus 7,325.1萬股E類優先
股，總代價2,000萬美元，悉數轉換後
將佔 Primus 擴大後股本約 20.82%。
Primus於美國特拉華州註冊，總部位
於加州海沃德，主要提供電能存儲系
統解決方案，其液流電池被運往美國
和國際工商業、數據中心、微電網、
公用事業及軍方客戶。Primus提供電
能存儲系統解決方案，擁有34項創新
技術專利。

Primus的技術固然先進，背後的投資
者亦大有來頭，包括來自加拿大、中
國、以色列、哈薩克斯坦、俄羅斯、沙
特阿拉伯、南非及美國的領先技術及能
源的公司，當中有全球知名的創業投資
基金公司 Chrysalix Energy Venture
Capital；美國最大的風險基金Kleiner
Perkins Caufield Byers；同時在倫敦、
南非上市的Anglo America；以及俄羅
斯政府創建的國有私募與創投公司Rus-
Nano，可見Primus獲得基金的長線看
好。
美國Primus一直與國企緊密合作，

以推動在香港及中國內地的商業活
動，顯然易見，Primus的液流電池解
決方案相關系統透過勝龍可望在短期
內於中國落地，趕上中國新能源電池
的大發展商機。
49歲的李雪花在勝龍大展拳腳已見端

倪，估計短期內會加快落實上述收購項
目，引入美國領先的液流儲能系統技術
進軍內地，正是配合國策之舉。

美聯儲局本周三(港周四凌晨)加息已隨着2月非農新增職位大增至

23.5萬個、失業率降至4.7%而高唱入雲，同時又因平均時薪增長緩

慢，帶動美元回軟，仍有利經濟增長支撐的風險市場氛圍。美股上

周五再升45點，收報20,903，在加息前夕連升兩天，反映市場已消

化今周將加息的影響。亞太區股市今天假後重開，反覆偏穩市況料

延續，港股有望在23,400/23,500獲承接後，繼續向23,600/23,700

推進。 ■司馬敬

黎偉成
資深財經評論員

港股於
3 月 10 日
收 盤 報
23,568.67
， 反 彈
67.11點，
恒生指數
陰陽燭日
線圖由陽
燭陀螺待

變，僅 9RSI 頂轉底背馳，而
STC%K、DMI+D及MACDM1
仍保頂背馳，即日市短中期技術
指標有明顯的全面轉弱之向，惟
相信港股短線仍見反覆，理由為
華爾街股市未因強勁的就業數據
而無懼利率於超低位徐徐上移。
港股短線仍力守下試 23,331 至
23,239支持區，恒指得先衝破3月
以來形成的密集阻力區頂 7 日
23,586和2日之23,694，始有望完
全 補 回 下 跌 裂 口 23,728 至
23,618，再戰23,953至24,081。

去年賺近28億增34%
股份推介：中國光大國際(0257)

2016年股東應佔溢利達27.84億
元，按年增加 34%。績佳乃受惠
於各個環保項目臻成熟之境：(一)
環保能源項目建造及運營，保持
穩定快迅的增長勢頭：營業額
79.05億元按年增加46.3%，EBIT-
DA達32.99億元升23.55%。此項
主要為垃圾發電、沼氣發電、污
泥處理處置和餐廚處理等。(二)綠
色環保項目建造及運營，發展迅
速和有效益：營業額30.25億元按
年增加1.57倍，EBITDA達10.26
億元亦大幅上升1.33倍，所涉者
為生物質綜合利用、危廢處埋、
光伏發電、風力發電等，可解讀
為內地在環保發展過程和進展
中，相當重視，始使綠色環保項
目有大展拳腳的廣闊空間。
光大國際股價3月10日收10.56

元，跌0.1元，日線圖呈陰燭倒錘
頭，RSI頂背馳再始轉弱，STC亦
有派發信號，須守10.14元，否則會
下試9.71元， 破10.78元至11.08
元，中線可望見12元至12.5元。
(筆者為證監會持牌人士，沒持

有上述股份)

光國綠色環保項目發展速
恒指上周

曾 穿 23,500
水平，全星
期 累 升 15
點，日均成
交額666.8億
元。恒指上
周五回穩並
守 於 該 水
平。本周市

場關注各國央行議息，包括美國聯儲
局、日本央行及英國央行都會於本周
議息，美國已幾乎篤定加息，需留意
聯儲局主席耶倫會否發表具前瞻性的
講話。預期本周恒指維持區間上落，
於23,200至23,800爭持。

海港城銷售開始回升
股份推介：九倉(0004)全年業績理

想，核心盈利增長25%至137.5億，好
過市場預期，集團除了意外公佈放棄
出售有線(1097)外，同時啟動新策略評
估，研究將部分投資物業，以實物分
派形式派發予股東，並以介紹形式分
拆上市，預期分拆計劃有利釋放公司
價值，收窄NAV折讓，長遠將有利股

價做好。
九倉去年綜合收入增長 14%至

466.27億元，投資物業收入增長6%至
152.9億元，受惠海港城及時代廣場的
商場租約帶來穩定收入，香港投資物
業收入增長6%至129.39億元。集團盈
利增加34%至214.4億元，核心盈利增
25%，主要是由於投資物業核心盈利增
長6%至88億元新高，以及發展物業核
心盈利錄得185%增長至38.2億元新
高，帶動物業盈利比重由88%增加至
92%。
今年1月份海港城銷售回復至1%增

長，而時代廣場跌幅亦收窄至2.8%，
反映零售業最壞時間過去，未來料續
租租金可保持穩定增長。
九倉業績理想，令人驚喜的是集團

明示分拆投資物業業務上市，由於公
司強調無計劃減持股權，或攤薄股東
權益，反映分拆目的為釋放價值，目
前九倉市賬率約為0.6倍，意味股價較
資產價值折讓4成，隨着公司開啟分
拆程序，有利市賬率升至 0.7 至 0.8
倍。
(筆者為證監會持牌人士，未持有上

述股份)

九倉分拆釋放公司價值

鄧聲興
君陽證券行政總裁

張賽娥
南華證券副主席

回顧上周，
恒指全周上升
15.95 點 或
0.07% ，收報
23,568.67 點；
國指下跌75.37
點或 0.74%，

收報 10,069.10 點；上證指數下跌
5.552點或0.17%，收報3,212.760點。
本周仍為業績公佈高峰期，包括國

泰航空(0293)、中國聯通(0762)及煤氣
(0003)等。另方面，美國聯儲局將會在
3月15日議息，市場預期加息機會甚
高，也是本周的焦點之一。

股份推介：銀河娛樂(0027) 主要於
澳門從事娛樂場幸運博彩或其他方式
的博彩、提供酒店住宿款待及相關服
務，並在香港、澳門及中國內地從事
製造、銷售及分銷建築材料。

路氹三四期上半年開展
集團在2016年度錄得收入528.3億

元，按年上升4%，經調整稅折舊及攤
銷前利潤為103.5億元，上升18%。其
中第四季度收入達143.6億港元，按季
上升11.3%。經調整稅息折舊及攤銷前
利潤按年及按季分別上升20%和10%
至30億元，業績表現優於市場預期。

集團預計路氹三期和四期項目將在
2017年首季尾或二季度開展，橫琴專
案則會陸續公佈細節。集團另有意開
拓日本相關業務，但尚未有進行選址
等細節工作。
根據澳門統計暨普查局資料，2017
年1月澳門酒店及公寓住客為104.1萬
人次，按年增加15.6%，來自中國內地
的旅客按年上升17.1%。住客平均留宿
1.4晚，與去年同期持平。酒店及公寓
的平均入住率為81.6%，按年增加4.4
個百分點。除了訪澳旅客數字回升外，
澳門博彩行業也出現了結構性改變，中
場佔行業的比重上升。根據澳門博彩監

察協調局資料，澳門2016年整體貴賓
廳收入按年下降6.9%；中場及角子機
收入則按年上漲1.2%，佔整體收入的
46.7%，按年上升2.1個百分點。
銀河娛樂在2016年的貴賓廳博彩業

務收益達 265 億港元，按年下降
8.3%，跌勢超過大市。不過，中場及
角子機收入達230億港元，按年上升
17.9%，佔博彩收入比重的46.5%，表
現優於大市。隨着中場業務在澳門博
彩行業的比重將會日漸增加，估計銀
河娛樂將可以繼續受惠，值得跟進。
(筆者為證監會持牌人士，沒持有上

述股份)

銀娛中場業務增長優於大市
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參加2017年全國兩會的政協委員和人大代表
帶來了很多來自社會各界的意見、建議、想法，
例如建議春節假期調整為15天延至元宵節、建
議允許城市居民到農村買房買地等，但在我國
GDP增速依然處在承壓進行時的背景下，政府
必然會對各式各樣的建議進行更為慎重的思考，
在數量和質量二者選其一的抉擇中，提案質量在
當前環境下必然居首位。此外，每年的《政府工
作報告》中，總是會出現「首次寫入政府工作報
告」的字樣，2017年的《政府工作報告》中也
寫入了不少「新鮮」的內容，這是一種與時俱進
的表現。

政府工作核心「穩」定發展
從各式各樣的政府文件、報告來看，無論是近
幾年的中央經濟工作會議還是一號文件，無論是
「十三五」規劃還是每年的政府工作報告，在看
到各式各樣信心、目標的同時，還能從這一系列
有關政策性的文件中讀出一個「穩」字，今年的
《政府工作報告》仍然如此。對2016年的工
作，依然是穩字當頭。例如經濟表現是「經濟運
行緩中趨穩、穩中向好」，農業是「穩中調
優」，投資方面「出現企穩態勢」，人民幣匯率
「保持了在合理均衡水平上的基本穩定」，社會
則是「保持和諧穩定」。
在對2017年工作部署中，更是在一段話中就

提到「堅持穩中求進工作總基調」、「堅持宏
觀政策要穩」、「全面做好穩增長」、「保持
經濟平穩健康發展和社會和諧穩定」，這也足
以說明我國政府希望在這幾年的時間裡為中國
經濟穩健發展牢牢打下穩定的根基，而非急功
近利去追求任期內的政績。什麼是「穩」？我
們可以從一系列的政府文件中解讀出答案。求
穩不是放棄發展，而是小心謹慎；求穩不是束
手束腳，而是為了步步為營；求穩不是恐懼未
來不確定的事情，而是為更好地規避、化解未
知的風險。

就中國資本市場改革而言，要邁出的應該是穩步而不是
大步。例如逐步推進資本市場整體改革，逐漸改進股票發
行以及定價機制，加快新三板市場建設等，以保障中國資
本市場長期穩定健康發展。當前，A股已正式進入兩會行
情，雖然兩會期間其整體表現平穩，後市仍可以重點關注
一下因兩會而迎利好的板塊。據清暉智庫統計分析，供給
側改革、國企改革、基建(PPP)、金融監管、「一帶一
路」等五大板塊，有望創新高。
作者為著名經濟學家，著有《一本書讀懂經濟新常

態》。本欄逢周一刊出

滬深港通
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