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假日氣氛濃 港股短期料上落市

匯控新CEO或內部晉升 范寧呼聲高

港股上周五於9月最後一個交易日
表現不錯，升 132 點報 27,554

點，但整個9月仍要跌416點，結束連
續8個月的升勢。總結第三季，港股
升1,790點或 7%，跑贏區內主要市
場。面對第四季，匯豐證券認為，港
股已見全年高位。若綜合今年首三季
計，恒指已累升5,554點，不少市場人
士近日都向投資者發出警告，指10月
份的波動料將增加。
博大資本投資銀行業務總裁溫天納
接受香港文匯報訪問時表示，歐、
美、日等主要國家的經濟政策，協調
並不理想，加上內地需要面對經濟高
槓桿、供給側結構性改革等問題，料
內地會繼續加强調控，令第四季內地

的經濟增長速度放緩，從而影響中資
股的表現。

大市動力減弱 觀望內地新政
君陽證券行政總裁鄧聲興亦認為，
大市連升約8個月，其上升動力已低於
上半年，由於目前尚未知道「十九大」
後，內地政府的施政方向，有可能會推
出一些調控措施壓抑個別行業，故認為
投資者在10月份不宜過分進取。
他特別點出，內房股和金融股的投資

更要審慎配置。他解釋指，內房股銷情
良好推升板塊表現，但同時又會增強內
地政府調控房地產的決心；另外，內地
監管部門近來不斷加強金融監管，料銀
行和保險行業可能被拖累。

A股國慶後料走強 利好氣氛
不過，溫天納認為，個別板塊仍有
望受惠於黃金周效應，例如零售、旅
遊、濠賭股等，且料A股於國慶後有
較大上升動力。他表示，參考內地統
計2009年至2016年的數據，國慶節後
的一周，滬指一般會走強，升幅平均
近4.6%，加上10月份滬指的整體表
現，通常明顯優於9月份，預計A股的
動力會增加。

基金正套現 投資者宜減持貨
自踏入下半年轉為看淡股市的訊匯

證券行政總裁沈振盈，亦對香港文匯
報表示，港股走勢其實已逐步轉弱，

例如前兩周，恒指雖然數度上試
28,000 點之上，且兩次創出全年新
高，但每次突破都只有數十點左右，
技術上呈現「假突破」，從成交量及
技術形態分析，都反映出基金正在套
現。他建議投資者增加持有現金的比
例，減少持貨。
他又說，就算忽視地緣政局，單看
聯儲局已落實「縮表」及加息的時間
表，顯示經歷8年的量寬所透支而來
的大牛市，也到了結束的時候。他指
出，今年縮表的規模只有300億美元
左右，對大市的影響屬「九牛一
毛」，但明年縮表的規模則會超過
4,000億美元，對全球的資金流有極大
的影響。

八大利淡湧現 股災月宜審慎
港股累升巨「7字尾」年份 十年難逃一劫

美國稅務改革最終方案終於
公開，內容包括倍增個人免稅
額，簡化稅階至3級，及取消
個別稅務寬減。其中最受市場

關注的企業稅稅率則由35%下調至20%。
目前美國大型企業平均有效稅率約為

26%，而小型企業平均有效稅率則約為
32%。加上美國小型企業盈利以本土市場為
主，美國市場佔比達81%，遠較大型企業
69%為高，因此較能受惠美國本土的減稅優
惠，預期所節省的稅項可為小型企業帶來雙位
數字的盈利增長。
第二季美國小型企業的盈利表現相對大型

企業顯得格外遜色，而兩者盈利增長的差距達
10.4%，為金融海嘯以來最大差距。小型股較
集中發展本土市場，美元貶值將較有利大型股
的盈利增長。筆者預期美元跌至近兩年半低位
後，再大幅下滑的機會不大，料可收窄大型股
與小型股的盈利增長差距。

美末季經濟向好添動力
另一方面，小型股較受美國經濟發展影響。

美國第三季備受風災困擾後，料第四季當地經
濟可回復較快速增長，有利美國小型股。
自去年美國總統選舉日起，小型股走勢受

惠於投資者對特朗普通過商業友好政策的憧
憬。羅素2000指數由去年11月初至年底不足
2個月內急升近14%，市場預期特朗普政府將
會減稅及放寬本土企業的法規。本年度升勢無
以為繼，特朗普未能通過主要政策，削弱市場
對投資小型股的信心。然而近期美國稅改漸有
眉目，小型股走勢亦有起色。截至本月27
日，羅素2000指數近一個月回報達7.4%，
大幅跑贏標普500指數的2.6%。
稅改計劃成為美國小型股追落後的催化

劑，未來走勢將繫於稅改能否獲得國會通過。
筆者相信，小型股值得看高一線。
（以上資料只供參考，並不構成任何投資建議）

香港文匯報訊（記者 周曉菁）據英國
《金融時報》消息，匯控（0005）新主
席杜嘉祺已向英國審慎監管局（PRA）
遞交委任新任行政總裁(CEO)的請求，
這一決定相信在幾周內公佈。知情人士
透露，杜嘉祺遵循集團傳統，從內部挑
選接班人，多數人猜測這一職位將由集
團常務總監兼零售銀行及財富管理行政

總裁范寧(John Flint)接任。
友邦（1299）前行政總裁杜嘉祺走馬

上任匯控主席的首要任務，便是為集團物
色一位新行政總裁，填補歐智華明年退休
的空缺。受訪的多位相關人士均相信，這
一人選會從內部產生，有大股東認為，
「既然已經有一位外聘的主席，那就不再
需要再多一位外聘的行政總裁。」

有跡可循 曾獲歐智華祝福
多位消息人士認為，這一職位將由范

寧獲得。更有人士稱，如果最後結果不
是范寧而是其他人，「一定會覺得非常
驚訝」。一位持股量排前十的大股東透
露，最近有和杜嘉祺交談過，「顯而易
見，接班人一定就是范寧。」
若最終由范寧接替歐智華，成為匯控

新一任行政總裁，其實仍有跡可循。歐
智華就曾明確表達出希望范寧接替他職

位的意願。前者認為，范寧自參加1989
年「環球管理者（international manag-
er)」培訓計劃以來，便一直在匯控且長
時間在亞洲工作。

司馬安安思明傳在考慮名單
除范寧以外，英國匯豐行政總裁司馬

安、匯控環球銀行及資本市場行政總裁
安思明等人也曾在考慮名單之內。曾有
消息指，匯控也有意向從其他公司「挖
人」，傳聞匯控此前與AIG前行政總裁
Peter Hancock有過接洽。
一位最近曾與杜嘉祺見面的投資者

指，杜嘉祺曾向他抱怨，向外尋找行政
總裁的計劃，受到了人才外流的衝擊。
他還轉述，杜嘉祺希望匯控的資本回報
率有更高增長，能夠比上半年的8.8%做
得更好，他相信杜嘉祺「會繼續推動匯
控表現的回升」。

受惠稅改 美小型股可跑出
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恒生銀行投資顧問服務主管 梁君馡

■傳匯控數
周內公佈新
CEO， 范
寧成大熱。
網上圖片

香港文匯報訊（記者 周紹基）10月傳統上被視為股災
月，但回顧過去十年的10月份，港股回報不算太差。
1996年至2015年期間，恒指10月份平均升2.3%。近14
年，恒指升了10年，只有4年錄得跌幅(見圖)，當中有兩
年更錄逾一成升幅。
不過，以往多次的大型股災恰逢都在10月發生，例如

1987年跌43%或1,703點、1997年跌29.4%或4,426點。
至於2007年的10月已很特別，因為當年的10月30日，恒
指創出了31,958點的歷史新高，紀錄至今未打破，但緊接
而來的2008年金融海嘯就席捲全球。
此外，2008年的10月份亦跌22.5%或4,047點。但數據

亦顯示，美股歷史上出現了35次熊市，當中只有1次事後
被證實在10月開始，就是2007年。故今年10月，或許不
是今次牛市結束的時間，但由於市場負面因素不少，投資
者仍要審慎應對。

香港文匯報訊（記者 周紹基）綜合市場的分析，第四
季有兩大板塊有憂慮，首先是內房板塊受中央「加辣」的
措施，或出現大調整。其次是美國納指的科網股，已出現
明顯的獲利回吐，特別是蘋果推出iPhone 8反應欠佳，
iPhone X的生產訂單亦減半，多項利淡消息或令一眾手機
股捱沽。

地緣風險帶挈 石油板塊看好
相反，地緣政局不穩，有助石油板塊造好，包括受惠油

組指全球石油供應需求已恢復平衡，加上土耳其威脅將切
斷伊拉克庫爾德地區至該國港口輸油管道，市場亦憧憬沙
特擬分拆的沙特阿美上市前，油價會回升以達其集資需
要，故石油股被看高一線。

內地黃金周 利好零售濠賭股
此外，內地一連8日的「超級黃金周」將於10月1日展

開，旅遊及消費相關股份有望借勢炒高，建議不妨留意本
地零售股如周大福(1929)、莎莎(0178)等，而大行亦對濠賭
股看法樂觀，首推銀娛(0027)及永利(1128)。

香港文匯報訊 由於內地適逢「十
一」黃金周長假，港股本周四亦因中
秋假期休市，整個星期只有三個交易
日，假日氣氛相當濃厚。分析員普遍
認為，目前市場缺乏利好因素支撐，
港股短期內將呈現上落市格局，恒指
難以達到28,000點高位。預計要等到
「十九大」閉幕後，市場的形勢才會
趨向明朗。
港股9月挫416點，結束了連續8個

月的升勢。不少投資者關心恒指是否

有望再挑戰28,000點關口。

缺北水支撐 後市難衝28000
資深財經評論員熊麗萍昨日接受香

港文匯報訪問時表示，黃金周期間A
股和港股通均暫停，沒有「北水」流
入，市場的資金量和氣氛都不如平
日。而在外圍環境上，美國的縮表以
及特朗普的稅改都已塵埃落定，雖然
還有細節等待落實，但大方向已經確
立，市場對這兩大主題的炒作亦無以

為繼，因此她預計港股本周將會呈現
上落市格局，大市將在27,300-27,800
點區間徘徊。

大灣區等概念料成資金熱點
另外，「十九大」將於本月18日召

開，屆時中央政府推出的各項新政
策，相信均會對股市產生影響。熊麗
萍認為，一些區域性的板塊值得留
意，尤其是粵港澳大灣區和雄安新
區，預料會獲得更多的政策扶持，迎

來更大的發展機遇，或會再次成為資
金關注的熱點。
第一上海證券首席策略師葉尚志亦

表示，本周市場的假日氣氛濃厚，加
上近期美元有所反彈，同時港元拆息
亦見回升，這幾個因素均對港股不太
有利，相信全周都會呈現上落市格
局，恒指難以再衝上28,000 點的高
位。他建議，在「十九大」之前不妨
以觀望為主，靜待中央宣佈推出新政
策之後再考慮佈局。

10月份股市不利因素
1. 地緣政局持續動盪

2. 全球科技板塊技術上出現明顯獲利回吐趨勢

3. 港股處基金季結期，換馬或影響大市表現

4. 國慶黃金周長假期，令「北水」減少來港

5. 市場觀望中共十九大會議結果，或對個別板塊有影響

6. 內地樓市調控，令有關板塊後市有隱憂

7. 美國「縮表」及加息趨勢開始影響全球資金流

8. 美元有轉強跡象，港匯或續弱，銀行拆息將抽高

製表：記者 周紹基

券商對港股後市看法
博大資本投資銀行業務
總裁溫天納：
歐、美、日等主要國家的經
濟政策協調不理想，內地也
會繼續加强調控，令第四季
內地的經濟增長速度放緩，
或影響中資股的表現。

君陽證券行政總裁
鄧聲興：
大市連升約8個月，上升動
力已低於上半年，「十九
大」後有可能會推出一些
調控措施壓抑個別行業，
10月份不宜過分進取。

訊匯證券行政總裁
沈振盈：
聯儲局已落實「縮表」及加
息的時間表，顯示經歷8年
的量寬所透支而來的大牛
市到了結束的時候。
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港股今起踏入

第四季，由於前三

季都上升，令港股

今年已累升5,554點

或25%，投資者都在捕

捉港股出現較大調整的時機。

10月正值傳統「股災月」，雖然近年10月份

大市均升多跌少，但當遇上年份為「7字尾」

的時候，情況便不大樂觀了。如1987年、

1997年等，都不約而同在10月及之後展開大

跌浪，分析師普遍呼

籲，10月份市場多變，

綜合而言，約有8項不

利因素（見表），投資

須持觀望態度。

■香港文匯報記者

周紹基

恒指今年來恒指今年來
累升累升2525%%

20162016年年1212月月3030日日
收收2200022000

2017年9月19日
高見28248

2017年9月29日
收27554

近十四年近十四年1010月月 恒指恒指1010升升44跌跌

回吐壓力巨回吐壓力巨 內房手機股高危內房手機股高危


