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聚焦聚焦聚焦
瑞信研報：
十九大會議後，投資者應重點關注房地產政策，料雄安

區的規劃政策，也可能推廣至全國。另外，內地更多地方
或開始實施“租售同權”計劃，至於該政策會否寫入中央
經濟工作會議內容，將對房地產企業帶來重要影響。

瑞銀研報：
鑑於房地產和基礎設施投資轉弱，下半年內地經濟將

有序放緩，但不是突然調整，這主要是因為上半年經濟
增長超過預期，令上半年的基數過大。有兩大因素可為
內地經濟減速帶來緩衝，包括房屋過剩存量大幅降至正
常水平，以及企業獲利能力強勁回升。再加上經濟增長
保持穩健，都應有助於相關部門協同合作，降低國企壞
帳，並進一步削減產能。

高盛亞洲董事總經理劉勁津：
十九大後內地不會出現顯著的經濟下行風險，預計第

四季經濟增長仍有6.7%，MSCI中國未來12個月潛在升
幅更達11%至12%。以行業來看，今年內房及出口板塊
表現亮麗，但內房板塊因基數較高，中央會繼續針對一
二線城市收緊監管，未來的增長或不及十九大前。預料
能源板塊受惠於內地推出更多環保政策及“供給側”改
革，會利好相關企業盈利。另外，看好銀行、保險及券
商板塊，因現時估值仍較低。

匯證研報：
環球央行“收水”將會為中國等亞洲股市帶來壓力，

但隨着十九大來臨，市場將經歷穩定階段，股市在直
至下一次三中全會前，不會出現太大升幅。第四季投
資策略應混合新經濟和舊經濟股份，舊經濟及周期股
份第四季盈利可望受惠於國企改革及削減過剩產能，而
新經濟股長線仍看好。

製表：記者 周紹基

電商電子支付全球領先

♢♢

新華社今年8月31日的報道指，中共
中央政治局在8月30日召開的會議

強調，“中共第十九次全國代表大會，是
在全面建成小康社會決勝階段、中國特色
社會主義發展關鍵時期召開的一次十分重
要的大會。”外界預期，十九大將會勾勒內
地未來5年的經濟發展藍圖，值得投資者
高度重視。

環保科技消費金融股仍看好
綜合分析師對內地最新形勢的分析，可
得出結論：內地經濟向好，消費升級，加
上中資股現金流改善及派息增加，這些利
好趨勢可創造大量投資機會。他們認為，內地國企改革仍會是重大投資
主題，環保概念、科技股、消費股、金融股看高一線，資源股則受惠於
混改，但內房股或因中央加強壓抑樓價而受影響。
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，他建議
圍繞3條主線，把握國企改革的投資機會，分別為央企重組、混改落地和
地方熱點。另外，建議關注3類國企改革相關行業，包括國資委下一步加
快央企重組重點推進的領域，如電力能源、重型裝備製造、鋼鐵。前期混
改試點的加速落地，如電信、鐵路物流、航空、石油天然氣、軍工等；地
方國企改革熱點省市，如上海、山西等。他看好國企改革的投資機遇，首
推聯通、東航、中石化。特別提醒股民留意央企重組方案落地、第三批混
改試點的結果等，而地方國企改革方案料也會推出，預計相關的主題投資
會短期受惠，大家要重點關注京、滬、廣、深等地區的國企改革進展。
君陽證券行政總裁鄧聲興接受香港文匯報訪問時稱，今次十九大料公佈
“供給側”改革的成果，由於市場會進一步了解到“去產能”後的情況，資
源類有望因供應下降而向好，他個人看好鋼鐵和水泥股等，因為相關股份最
受惠於混改步伐的提速，配合供給側改革使產品價格上升，令這些股份更吸
引。他表示，最為看好海螺、馬鋼和玖紙。他指出，玖紙更受惠於內地的
環保改革。相較於其他資源類股，石油股走勢則抱觀望態度。鄧聲興認
為，雖然第三批混改會包括石油股在內，地緣政治不穩也對油價有利，但
隨着環球經濟結構轉型，高新科技將是推動經濟的主力，石油的需要亦見
下降，油價和石化產品的價格難有較大的改善，從而拖累石油股表現。

關注美縮表及內地監管力度
上投摩根香港資深投資經理張啟廉則提醒，今年港股累升已甚大，港
股隨時借十九大完結後，在高位震盪，後市調整主要藉着兩大因素：1，
美國開始“縮表”後，環球資金的流動性會否抽緊；2，中國在十九大
後，對金融、地產、高污染行業的監管力度。張啟廉指出，現市況最看好
的3大板塊，分別為科技股、消費升級類股，主因是看好內地經濟結構轉
型；而低估值、盈利獲改善的金融股也被看高一線。對電力行業則有保留，
憂受累高負債及成本高企。

香港文匯報訊 (記者

周紹基、張美婷) 中共

十九大舉行，這是內地

影響深遠的政治事件，而中國作為全球第二大經濟體，

投資市場關注今後內地經濟政策及產業轉型的變化趨

勢，捕捉港股投資先機。根據分析師評估，內地國企改

革仍將是重大投資主題之一；同時環保概念、科技股、

消費股、金融股亦看高一線，資源股則受惠於混改，內

房股或因中央加強壓抑樓價而大受影響。

香港文匯報訊 (記者 周紹基、張美
婷)回顧當年十八大的展望，內地社會發
展的總體目標，是要在2020年“全面建
成小康社會”。提出兩個“翻一番”，
即2020年實現國內生產總值，以及城鄉
居民人均收入比2010年“翻一番”，顯
現出內地的民生優惠、惠民富民的政策
取向。在產業結構方面，着重現代化發
展，走出“中國特色”的新型工業化、
信息化、城鎮化、農業現代化道路。
經歷約5年的發展，內地無論是信息
化、工業化、城鎮化及農業現代化，都
有長足的發展。好像內地的電商與電子
支付，已經獨步全球，港股中如擁有微
信支付的騰訊成為受惠股，股價5年來
升了5.73倍，由52港元左右升至目前約
352港元；高鐵與核能等“高精尖”科

技也正走向世界。中國的城鎮化率，由
2013 年 的 53.7% ， 升 至 2016 年 的
57.35%，單是每年新增城鎮就業人口，
都在1,400萬人以上，其間不少內房、內
險及消費股受惠。
不過在農業現代化一項，相信仍有改

善空間，也預期繼續會成為十九大會議
後，其中一項重要的發展方向。據內地
官方統計，目前中國的農村人口數量仍
有5.9億人，但中國的農業經濟分量，只
佔去年經濟總產值的8.6%，而80年代初
農業曾佔中國經濟總量約三分之一。此
外，農業的增速只有總體GDP增速的一
半左右。
有研究指出，中國農業的生產率低、

成本高企，加上農村人口老齡化問題，
都影響到內地農業的現代化發展。

整個中國在經濟發展上，十八大至今
有着高速的發展。例如2013年中國的人
均收入為6,858美元，到2016年已升至
8,865美元，增幅三成，令中國的人均收
入水平由中低收入，晉升至中高收入類
別。
同時，中國經濟總量也由2013年的
9.2萬億美元，增至2016年約11.2萬億
美元，佔全球的經濟總量亦由12.3%，
增至15%。居民的可支配收入在期內也
快速增長，由2013年的18,311元人民
幣，增至去年底的23,821元人民幣，增
幅達30%。在十八大期間，消費成為刺
激中國經濟的主要動能，消費支出對經
濟增長的貢獻，由2013年佔50%，增至
去年低約64.6%，進一步接近發達國家
約80%的水平。

■溫天納建議圍繞 3條主
線，把握國企改革的投資機
會。 莫雪芝 攝
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大行預估十九大後經濟表現


