
證券界稱技術不可行且增經營成本
內地與香港的金融

市場關係日益緊密，有
傳港交所（00388）正

研究與上海股市同步開市的可行性。港交所行政總裁周文
耀昨澄清，交易所及董事局從未收到有人要求研究及檢討
的意見，他認為技術上仍需要考慮市場系統、結算及買賣
交收等問題。證券界普遍認為，目前在技術上不可行，且
會增加銀行及經紀的經營成本。

本報記者 郭文翰 孫紹豪

港交所：未研究提早開市
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儘管深滬股市造好，惟華爾街股市走勢偏軟，拖累
港股連跌四個交易日，恒指昨日開市已失守18000點，
低開129點後持續向下，指數低見17655點，恒指收市
報 17776 點，跌幅 1.7%或 307 點，成交額縮減至 636 億
元。恒指四日累積下跌1113點或5.9%。

敦沛金融投資研究部主管郭家耀表示，雖然深滬A
股向好，但港股仍然缺乏承接力，恒指再度下試17700
點的支持位，中資金融股的沽壓相對較大，短期大市若
失守 17700 點的重要支持，相信恒指有機會下試 16800
點水平。

藍籌股中以工商銀行（01398）表現最差，股價下
跌3.57%，收市報5.13元；中國銀行（03988）跌2.85%
至3.51元；獲花旗列入投資組合的建設銀行（00939）
亦跌 2.64%，收報 5.54 元；重磅股滙豐控股（00005）
失守66元關口，收市報65.9元，下跌1.27%。

國企指數下挫277點或2.6%，收市報10422點，內
房股受壓，碧桂園（02007）首當其衝，急跌超過5%，
收市報 3.53 元；合景泰富（01813）及瑞安房地產

（00272）齊齊跌逾 4%，收市分別報 4.62 元
及4.88元。

異動股方面，獲大股東提出全面收購的
奧亮（00547），復牌後股價狂升超過兩倍
，收市報 0.133 元，是昨日升幅最大的股份

；從事電子消費品製造及電訊服務的帝通（08220）獲
藝人周星馳入股，刺激股價抽高 63%，收市升 21%至
0.065元。

着在兩地掛牌（A+H）的股份逐漸增多，而且紅籌乃至境外
企業未來有望在內地上市，兩地股市的互動性及緊密程度顯然
日漸加深。然而，兩地交易時段有別，當出現停牌，可能一邊
停牌而另一邊繼續買賣。有傳市場參與者曾向港交所提議，至

少在開市時間上與內地接軌。
周文耀昨出席港交所九周年酒會時表示，未有收到參與者反映有關

意見，若一旦收到，該所將會就提議進行深入討論，包括一旦調整現行
交易時段，對買賣交收、結算及市場系列的影響，以及相關跟進工作等。

滬股未來或隨港開市
對於港股提前開市，證券界反應普遍冷淡。香港證券經紀業協會主

席李耀新認為做法不可行，因涉及銀行與經紀間的結算活動。他解釋，
目前銀行一般上午九時開門營業，就中央結算與全港每一個持牌經紀的
銀行戶口作比較，以及發出一份報告，如發現有數目問題，經紀須在九
時至九時三十分之間處理妥當，否則銀行將會在九時三十分停止該戶口
運作。由於不少經紀負責期權及期貨買賣，一旦戶口被凍結後果將十分
嚴重。

李耀新補充，如提早開市銀行便需提早營業，經營成本勢將增加，
故並非單純交易所提早開市的問題，而是牽涉到其他機構配合。他又說
，本港作為國際金融中心，接軌的目標應是歐洲市場，而且相信未來上
海轉而採用本港開市時段的機會更大。

凱基證券營運總裁鄺民彬表示，提早開市未必受歡迎，市場間有互
動性，本港較同區的日本、台灣及韓國的開市時間遲，卻可讓投資者有
時間觀察市況，作好部署，若港股提早開市反而失去觀察市況的機會。

信誠證券聯席董事連敬涵回應稱，提早開市不代表可刺激交投增多
，這對市場完全沒有意思。

兩地創業板不構競爭
另外，內地密鑼緊鼓增設創業板，有傳正籌組部門及進行人事安排

，料部門成立後便接受企業上市申請，創業板最快於今年十月初面世。
問及會否對本港創業板構成競爭，周文耀表示，內地以人民幣作買賣及
結算，故相信競爭不大，且本港創業板亦能扮演吸引中小企上市的角色。

周文耀說，雖然今年新股集資活動明顯減少，但主要受到股市變化
所影響。他透露，迄今已先後處理13宗下半年度上市的申請，另有12
家企業已獲上市委員會批准上市，故單是今年下半年度，上市公司數目
至少有25家。

談及交易所基金的最新進展，周文耀表示日前已與台灣監管機構簽
訂協議，由發行人推出有關產品，由於本港法規早已容許有關產品，相
信與合灣的合作可望較快完成。至於與上海方面的合作，現階段雙方仍
在磋商中。

市場質疑平保（02318）增持深圳發展銀行的金
額過高，平保執行董事兼總經理張子欣昨日出席網上
投資者交流會時表示，是次交易價格是合理的，任何
一筆投資都需要綜合考慮收益和風險，而是次交易價
格充分考慮對集團的戰略意義、財務回報，以及可能
面臨的各種風險。

張子欣強調，是次交易對集團及深發展都具有重
大的戰略意義，具有雙贏的價值。他重申，有關交易
作價完全可以使用集團內部資源完成支付，交易完成
後，平保資本充足率和償付能力依然可以滿足所有監
管標準的要求，目前沒有再融資計劃。

被問及有關交易對平保和深發展今明兩年盈利的
影響，張子欣表示，交易目前還待審批，預估對雙方
盈利的影響現在為時過早，但交易將進一步改善平保
的資產負債久期匹配、優化資產組合結構、加強償付
能力和內涵價值的穩定性；未來隨着銀行的經營利潤
逐年提升，相信這也將相應提升保險在這方面的收益
率。

他又相信，對於雙方未來盈利的空間，無論在短
期，還是中長期都會有很大的提升空間。

平保董事長馬明哲表示，此項投資最重要的是帶
來三贏局面，對於深圳發展銀行來說，將獲得未來發

展所需的資本金，新橋投資獲得合理的投資回報，而
平保通過投資，能夠加強跟深發展的合作，帶來更好
的投資回報。

瑞銀發表報告指出，平保增持深發展對成本與收
入所起的協同效益有限，因為至少在明年底前，兩家
公司仍會獨立經營。該行續稱，平保已是全球最貴的
綜合型保險股之一，現價相等於 09 年預期賬面值 3.7
倍，而行業平均僅1.2倍。此外，平保11.7%的股東權
益回報率低於行業平均的 13.5%。該行將平保評級由
「中性」降至 「沽售」，目標價由49.7元微升至50.7

元。

平保：增持深發展價格合理

儘管證券行已預留孖展額應付新一
輪新股潮，不過受到港股弱勢持續影響
，361 度（01361）首日孖展認購反應
冷淡，昨日僅錄得1.6億元孖展。秦發
集團（00866）緊接其後，今起公開招
股，秦發主席徐吉華表示，近期市況偏
弱，但無礙秦發招股信心。市場消息稱
，秦發國際配售反應理想，該股陸續在
亞洲區路演，預計下周一到新加坡。另
外，市傳浙江省天然氣發電清潔能源供
應商琥珀能源，將於下周三進行投資者
推介。

秦發今起以2元至2.52元招股，以
中間價 2.62 元計，是次全球發售所得
款項淨額 5.17 億元，連同手續費，入
場費 5090.85 元。根據招股書所載，是
次集資所得款項淨額，約有64%資金用
於珠海港高欄港區建設一個大型公用乾
散貨煤碼頭、26%將用於山西沿大秦鐵
路興建第三座煤炭轉運站，其餘用作營
運資金。

珠海碼頭為秦發的發展重點，總投
資預計 15 億元（人民幣，下同），秦
發負責當中的9億元投資額。徐吉華表
示，碼頭建成後可減少運輸成本，有利
公司的發展。市場消息稱，秦發的珠海

碼頭項目料於9月份與合作夥伴秦皇島
港口合組聯營公司，屆時秦發會佔合營
公司60%股權，餘下40%由秦皇島港持
有。消息又稱，有關項目的批文已經批
出，現時尚待秦皇島港的股東會通過，
預計合營公司於9月份成立，動工興建
24個月便可建成。

對於下半年煤價走勢，徐吉華表示
，由於煤價跟隨經濟發展而上升，相信
隨着內地刺激經濟方案的成效陸續浮現
，加上預期 9 至 10 月份北方天氣轉涼
，煤的需求以及價格可逐步回升，惟他
未有預料回升的幅度。公司行政總裁王
劍飛表示，由於內地尚未有煤炭對沖市
場，因此公司未有為煤炭進行對沖。

近期市況偏弱，同期又有多家公司
掛牌，市場競爭大增，但徐吉華稱，無
礙秦發招股的信心，相信在上市後公司
可更規範化地發展。

361度首日孖展欠佳
另外，中國金屬再生資源（00773

）昨日宣布，以每股 5.18 元上限定價
。該股公開發售錄得約 44 倍超額認購
，國際配售獲顯著的超額認購，下周一
（22日）正式掛牌。

昨日首日招股的內地運動產品品牌
361度，孖展認購反應未如市場預期理
想，綜合部分證券行數據，僅錄得 1.6
億元孖展。361度以每股3.15至4.35元
招股，不過里昂證券發表報告稱，基於
361度品牌較弱、經營現金流較差，同

時要面對銷售渠道較大存貨風險，因此
應較同業中國動向（03818）及安踏
（02020） 估 值 有 40-50% 折 讓 ， 即
2010 年預測市盈率應只值 7.7 至 9.2 倍
，因此建議投資者以招股範圍的下限申
購。
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秦發今招股 入場費5090

在酒會開始前，港交所主席夏佳理（左）及周
文耀 「滿場飛」 。傳媒圍着臨別在即的周文耀，要
求拍照留念 （本報攝）

港交所去年底提出引入場外彈性期權
（flexible option）的衍生工具，港交所行政
總裁周文耀昨表示，計劃今年九至十月進行市
場諮詢，有關產品將會納入現行系列進行交易
，期望最快明年首季推出，目前正積極研究監
管條例。他強調，引入場外交易產品，是交易
所未來重要工作之一，現時場外交易的規模較
場內大，目標是希望可吸引一成場外資金在交
易所買賣。

周文耀補充，現行的交易系統足以應付所
需，雖然場外交易的合約不統一，但相信只要
略修改便可納入系統內，透過系統進行經算處
理，對投資者而言，以交易所為平台，能夠提
高場外交易的透明度。他透露，交易所計劃今
年底至明年初，將目前的AMS3系統升級，以
加快速度及容量，由現行每秒處理 1500 個買
賣盤，倍增至 3000 個。至於 AMS3 方面，他

認為需要兩至三年時間提升，估計每年耗資1
億元，但現階段尚未落實具體細節。

至於建議規定上市公司披露季報方面，周
文耀稱，目前正積極與上市委員會開會，但仍
需要時間研究，期望可於今年底進行市場諮詢
。他補充，由於需要時間準備相關文件，故現
階段尚未與證監會深入研究，但相信未來半年
雙方將展開會晤。問及核證減排（CER）的
進展，他透露將於 6 月 26 日公布細節，並進
行為期兩個月的市場諮詢。

周文耀將於明年初正式離任港交所，由摩
根大通中國區主席李小加接棒。周文耀透露李
小加履新後首項任務，將需研究港交所 2010
至 2012 年的 「三年計劃」發展重點。他又說
，由於雙方有長達三個月的交接期，加上交易
所團隊具豐富經驗，故人事變動對交易所營運
影響不大。

推場外期權九月展開諮詢

左起：秦發財務總監麥景培、行政總裁兼執行董事王劍飛、主席兼執
行董事徐吉華、執行董事翁立、光大證券資本市場部主管龐朝恩（本報攝）

在港交所九周年誌慶酒會上，冠蓋
雲集，包括財政司司長曾俊華

（本報記者杜漢生攝）
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