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聯儲局將於美國時間周二、三議
息，本港要在周四凌晨才有結

果。目前的利率期貨市場預期，聯
儲局在9月及12月，都近乎百分百
加息，幅度為0.25厘。美國自2015
年底開始加息，至今已加息7次，
令當地息口被推高至2厘，但本港
銀行一直未有跟隨。在聯匯制度
下，港美息差一直被拉闊，導致了
本港資金外流到美元資產，也使港
匯轉弱，早前更多次觸及7.85弱方
兌換保證，金管局被迫多次出手，
向市場沽美元、買港元以穩匯價。

港元拆息升增加息壓力
不過，本周美國若再加息，本港
跟隨的機會甚大，因為資金過去持
續流出香港下，本港銀行體系結餘
現已跌穿800億元大關。陳茂波上
周表示，美國加息幾無懸念，香港
加息的機會也極高。近日港元拆息
已率先上升不少，例如港元1個月
拆息在本周一，抽升至2.17厘，隔

夜息更抽升至近4厘，這勢將令銀
行資金成本增加，本港銀行本周加
息的迫切性愈來愈大。
花旗早前發表報告，指本港銀行

會因為加息期的展開，使得淨息差
持續擴闊，花旗對本港銀行看高一
線，首選股份為中銀(2388)，其次為
恒生(0011)及東亞(0023)；國際性銀
行則較看好渣打(2888)，匯控(0005)
排名靠後。
野村亦估計，若港息每上調0.25
厘，將可擴闊本港銀行淨息差3個
點子。匯豐證券預期，當淨息差每
增5點子，本港銀行股的收入可增
加約2%，對息口敏感的本港銀行都
可受惠。摩根士丹利指出，大型銀
行資產收益率的增幅，將大於資金
成本，料下半年的淨利息收益率會
再有8至10個點子，相信大型銀行
股股價會有理想表現。

息差擴闊惠大型銀行
大摩指，大型銀行的存款組合

中，由於活期及儲蓄存款的比重較
高，其資金成本也處較低水平，當
貸款息率和投資孳息率上升時，淨
利息收益率也會獲改善。近日因為
拆息上升，6月香港銀行體系資金成
本整體按月增加了16點子至62點
子，但不太倚重拆借的大型銀行，
包括匯豐、恒生和中銀，資金成本
升幅卻低於16點子，預期大型銀行
在息差擴闊中最受惠。
事實上，金管局發表的《貨幣與

金融穩定情況半年報告》指，上半
年本港銀行的淨息差按年已升0.16
個百分點，升至1.57%，大幅推高
銀行的淨利息收入，至於反映整體
港元資金成本的綜合利率，就由
2017年底的0.38%，顯著上升24基
點至今年6月底的0.62%，但按歷史
標準衡量，仍然處於低位。

助銀行吸資利中長線
耀才證券金融研究部總監植耀輝

表示，聯儲局加息已無懸念，市場

亦已消化有關消息，相信一旦正式
宣佈加息，反而有利港股的短期反
彈。他指加息有利銀行股息差，且
大型銀行防守能力較強，縱使港股
近期走勢不穩，但業績好的本地銀
行股料會吸引資金，加上多間本地
銀行股具有增加派息的概念，料中
長線會利好股價表現。
信誠證券聯席董事張智威則指

出，本地銀行較不受外圍影響，他
較看好恒生，因其業績和股價都比
其他銀行好。但他強調，恒生今年
累升不少，建議該股調整至100天
線(約200元)才考慮吸納，現時不建
議高追。至於另一本地銀行股東
亞，則有望追落後，並回升至30元
以上。
至於很多港人的「愛股」匯控，

由於其目前股息率達5.8厘，一旦股
價再因中美貿易戰而調整，股息率
有望升至6厘，他認為屆時可買入
作中長線投資，但大前提是投資者
不能太在意長期的股價波動。

香港文匯報訊 (記者 周紹基)本港銀行本周很大機會
加息，在息差有望拉闊下，投資本港銀行股的股民當然
一片歡樂，但相反，息口向上卻會打擊本地地產股。市
場人士普遍認為，加息會增加供樓者負擔，削弱港人買
樓意慾；同時，由於人民幣預期會貶值，亦會令來港買
樓的內地投資者卻步。如此情勢下，長遠將打擊本港樓
盤銷情，故料地產股年內仍會呈「尋底」格局，目前投
資價值並不吸引。

里昂：住宅樓價一年將跌15%
花旗早前就預料，下半年本港樓價會因加息而跌

7%，里昂上個月也發表報告，估計未來12個月，本港
住宅樓價將跌15%，本港地產股將跑輸大市，決定下調
該板塊的評級至「減持」。
德銀在上周也發表報告，更指香港樓市將跟隨股市及

息口趨升而步入熊市，按以往數據，一旦樓市陷入熊市
後，平均下跌周期可達33個月，其間樓價平均累挫達
41%。據該行觀察，目前香港樓市已進入熊市的首階
段，這個階段會持續約8個月，期間平均樓價會顯著下
挫約28%，整體成交量也會大跌。

德銀：提防地產股「價值陷阱」
雖然近期地產股估值已降至吸引水平，令股價出現超

過四成的折讓，股價現時顯得吸引。但德銀警告，這可
能只是「價值陷阱」，因為隨着樓價下跌，地產股的盈
利也會跟隨下調，股價自然會再向下調。為反映此預
期，德銀大削多隻地產股目標價，降幅最多達兩成。
另外，交銀國際亦發表報告唱淡樓市，建議投資者在

選股上，應偏好推盤較快、可提前鎖定利潤的發展商，
例如新地(0016)。
宏匯資產管理董事及投資策略總監林嘉麒預期，本港

最初加息的兩三次，對地產股影響料不大，因息口仍然
偏低，供樓負擔增加並不多，而且市場需求仍在。但回
顧08年金融海嘯前，當時美國在兩年內連續加息17
次，將利率由1厘推升至5.25厘，加幅達4.25厘。若按
此標準，目前美息只是上升循環的初期。
他指出，長遠再加息，始終不利地產股，若投資者旨

在收息，不如直接買入無風險、年息率逾3厘的10年期
美國國債。至於在眾多地產商中，擁有較多棕地和農地
的恒地(0012)和新地，有可能因為政府未來的土地政策
而受惠。

零售市道佳收租股跑贏
除了地產股外，收租股和REITs(房託基金)亦受息率

升跌影響，在銀行存款息率上升下，收息股的吸引力將
會下降，股價有回調壓力。但金利豐證券研究部執行董
事黃德几就指出，收租股太古地產(1972)和九倉置業
(1997)，今年都表現硬淨，跌市時反見逆市上升，尤其
是太古地產，過去1年累升逾13%，大幅跑贏大市。
他表示，有別於地產發展商，收租股能受惠於本港零

售市道的表現，而且市場對本港的商廈有頗大需求，故
預期受加息的影響會較小，料可以跑贏地產股。
至於目前股息率仍有3.4厘的領展(0823)，由於旗下商

舖主要出售民生日常用品，受外圍經濟衝擊有限，防守
性較強，匯證給予的目標價更達83元，評級為「買
入」。
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部分銀行股目前數據
銀行

匯控(0005)

東亞(0023)

恒生(0011)

中銀(2388)

渣打(2888)

大新(2356)

創興(1111)

製表：記者周紹基

前日收報(元)

68.95

29.00

206.60

36.40

65.25

15.66

14.00

市盈率(倍)

18.38

9.03

20.06

12.39

35.53

10.04

6.45

市賬率(倍)

1.02

1.54

2.60

1.59

0.59

0.88

0.52

股息率(厘)

5.78

4.41

3.24

3.84

1.32

2.68

3.86

香港文匯報訊 A股發行GDR（全球存託
憑證）打響第一槍。華泰證券（6886）昨
日公告宣佈，將發行GDR並申請在倫敦交
易所上市。
本次發行的GDR所代表的基礎證券A股

股票不超過8.25億股，不超過本次發行前
公司普通股總股本的10%；擬募集資金總
額預計不低於5億美元。分析指出，這意味
着華泰證券有望成為滬倫通機制下首批試點
公司。

發行價參照同類公司估值
據華泰證券公告披露，為深入推進公司
國際化戰略、進一步補充公司資本實力，根
據中證監的相關監管規定，公司擬發行
GDR，並申請將GDR納入UK FCA認可
名單及在倫敦證券交易所主要市場買賣，
GDR將以新增發的A股作為基礎證券。
本次發行的GDR與基礎證券A股股票的

轉換率將綜合考慮境內外監管要求、市場情

況等因素確定；擬在全球範圍內面向國際投
資者發行。發行價格將在充分考慮公司現有
股東利益、投資者接受能力以及發行風險等
情況下，通過訂單需求和簿記建檔，根據發
行時國內外資本市場情況、參照同類公司在
國內外市場的估值水平確定。發行價格擬不
低於公司最近一期經審計的每股淨資產。

擬募集資金逾5億美元
公告又披露，擬募集資金總額預計不低

於5億美元，扣除發行費用後，將全部通過
補充資本金，用於境內外業務發展及投資，
以進一步優化公司業務佈局，提升市場競爭
力和抗風險能力。
具體用途包括三方面：一是持續投入現
有主營業務，深耕財富管理、機構服務、投
資管理等業務板塊，進一步推動業務轉型升
級。二是支持國際業務內生及外延式增長，
擴展海外戰略佈局。三是補充營運資本及滿
足一般企業用途。

華泰證券發GDR申倫交所上市
香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報

道）今年A股國際化步伐大幅提速，6月
成功「入摩」後，富時羅素亦在望。消息
稱，富時羅素將在北京時間9月27日正式
宣佈是否將A股納入其指數體系，更有進
一步消息指A股被接納已是板上釘釘，富
時羅素明天將在上海與滬深交所召開新聞
發佈會宣佈A股評估結果。

分類或列入「次級新興市場」
富時羅素是英國倫敦交易所旗下全資公
司，富時全球股票指數體系（簡稱
GEIS）是富時羅素指數公司的旗艦指數
體系。截至今年3月，該指數體系涵蓋了
47個不同國家的約1.6萬隻股票。GEIS指
數體系按照市場和市值兩個維度進行劃
分，市場維度可細分為發達市場、新興市
場（細分為先進新興和次級新興）、前沿
市場，市值維度包括大盤、中盤、小盤和
微盤。
據《第一財經》報道，全球第二大指數
公司富時羅素(FTSE)透露，相關結果將在
北京時間27日上午7點半揭曉，且A股的
分類應該是次級新興市場 (Secondary
Emerging)。報道同時援引消息人士稱，當
日下午，富時羅素會在上交所交易大廳舉
行一場發佈會，富時羅素CEO麥思平
(Mark Makepeace)、中證監領導、以及部
分機構客戶代表也會出席。有中資機構人
士表示，根據27日發佈會的規模，納入可
能性比較大。

倘落實資金增量或近千億
彭博更是肯定地指出，中國已經獲得富

時羅素告知，會在周四
宣佈對中國A股的評估
結果，屆時將宣佈A股
納入其基準系列指數。
上述報道並稱，富時羅
素還將宣佈評估是否將
中國債券也納入全球債
券指數的計劃。
知情人士沒有提供A

股納入的時間表和權重
等細節，但據招商證券
測算，如果納入後，A
股佔比與其目前在MS-
CI指數中的權重相當，
意味着將帶來增量資金
約136億美元（折合約
925億元人民幣），至於
其成份股的選擇，料與
被納入MSCI的股票很
大機會一致，納入後外
資流入規模有望繼續擴
大，或向優質龍頭集
中，外資重倉的金融、消費行業及各行業
龍頭有望受益。不過，即便此番A股成功
「入富」，參照MSCI的做法，正式生效
期也將是在公佈結果的一年後，彼時才會
帶來資金流入。

專家：利為市場反彈提供資金
在武漢科技大學金融證券研究所所長董

登新看來，按照計劃，滬倫通將於年內開
通，這意味着A股市場已經進入歐洲投資
人的視野，富時羅素將A股納入也是順勢
而為，為歐洲投資人提供更加便利的指數

投資工具，助推打通歐亞股票市場。市場
主流觀點亦認為，A股「入富」將利於修
復投資者悲觀情緒，並為市場反彈提供資
金支持。

貿戰升級 滬深兩股續下跌
不過，因中美貿易戰持續升級，相關利

好並未提振A股。截至收市，滬綜指報
2,781 點，跌 16點或 0.58%；深成指報
8,353點，跌55點或0.66%；創業板指報
1,405點，跌5點或0.38%。兩市共成交
2,424億元(人民幣，下同)，其中滬股成交
1,084億元，較上日減近三成。

A股納富時羅素 明或見分曉

■滬深兩市昨共成交2,424億元人民幣，其中滬股成交
1,084億元，較上日減近三成。 中新社

香港文匯報訊（記者 丁春麗 濟南報
道）山東黃金（1787)控股股東山東黃金集
團與全球大型黃金企業巴理克（Barrick-
Gold）於24日簽定戰略投資協議，雙方將
相互投入不超過3億美元，戰略投資對方的
股票。根據協議，未來12個月內，山東黃
金集團將以不超過3億美元資金，通過美國
紐約交易所和多倫多證交所公開交易方式購
買巴理克的股票；而巴理克則會在上證所購
買山東黃金A股，倘若山東黃金在香港成功
發行H股並上市，巴理克亦可在二級市場

購入山東黃金H股。山東黃金H股已於9月
14至20日公開發售3.77億H股，擬9月28
日掛牌。
山東黃金集團在2017年4月與巴理克黃

金公司簽署戰略合作協議，雙方合作開發阿
根廷最大、南美第二大在產金礦貝拉德羅金
礦。就在24日，巴理克黃金公司又與全球
黃金生產巨頭蘭德黃金資源公司宣佈合併，
成為全球最大黃金礦商，年產量超過650萬
盎司。山東黃金集團表示，此次兩大黃金巨
頭合併將為該集團帶來新的發展機遇。

山東黃金巴理克擬互購股票

■聯匯制度聯匯制度致致港美息差一直被拉闊港美息差一直被拉闊，，近期近期港匯轉弱港匯轉弱，，金管局被迫多次出手金管局被迫多次出手向市場向市場
沽美元沽美元、、買港元以穩匯價買港元以穩匯價。。 資料圖片資料圖片
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香 港 文 匯 報 訊

（記者 周紹基）

美國本周再議息，

如無意外加息幾成

定局，財政司司長陳茂波更認為，本港跟隨加息

的機會極高，過去逾十年的超低息環境將宣告結

束，加上未來的不確定因素，市民宜作好風險管

理。市場人士普遍認為「息魔」來臨本港，銀行

有機會隨即調升最優惠利率(P)，在息差擴闊下，

有望利好本地銀行股，惟港股近期累升不少，或

要待調整後才作吸納。至於加息對本港樓市的影

響，短期料有限，但長遠不利本港地產股，即使

股息率有近4厘也不應貿然追入。

�;��


