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關前卻步積聚能量

受上周美股勁升以及內地股市續漲
的刺激，港股昨日大幅高開，並持續在
高位徘徊，雖然未突破二一○○○關，
但明顯的是有這個意向。恒指開市報二
○九五一，只差四十九點就叩二一○○
○關，其後最高見二○九七二，升四○
八點，只差二十八點就達標。不過，好
友大戶似乎不急於收復這塊失地，所以
容許其在關前卻步，以積聚能量和讓投
資者習慣這個水平。結果全日高位牛皮
，收二○八八○，升三一六點。全日總
成交六百零二億元。

恒指成份股僅一隻聯通下跌，餘皆
上升。聯通遭基金配股減持套現二十八
億元，結果自然有壓力。其他成份股可
以用百花齊放、傷健皆升來形容。上升
板塊包括金屬類、商品類、濠賭股、內
房、內險、內銀、本地地產股、銀行股
、消費股等等。傳出的消息以利好者居
多，例如專家評估認為美國今年連一次
息也加不了。又如預測英國要減息及擴
大量寬等等。

以往，大市上升，多數是升了領導
股和強勢股，但今次上升，除這一批重
磅股推高外，過去積弱的成份股，也開

始見上力，似乎有人在 「燒冷灶」──
吸納一些跌得過分但有實力的優質股。
我舉個例子。招商局（00144），曾被
大行唱衰唱淡，昨日卻金風送爽，大升
逾百分四。類似招商局的實力股還有一
批，包括恒隆地產（00101）、合和（
00054）、上海實業（00363）、新世界
（00017）、中信股份（00267）、中人
壽（02628）。我頭牌批落，如果大市
在現水平能守得住，則上述實力股將可
能是下一輪升市的主力軍和活躍分子。

鑒於現指數離二一○○○關只是一
箭之遙，而闖關前又在銳意做好準備，
所以我預期最終吹響進軍號並挺進關內
的機會極高，一如前述，二一三○○仍
為第一個阻力，希望這一次可以輕鬆升
越。

大市突破在即 宜破後再追

昨日期指高開409點至20968點，一
度突破21000點關口，高見21035點，其
後升幅略為收窄，全日波幅不大，主要
在20900點附近好淡爭持。總結全日，
恒指收市報20881點，升316點。

上周大市重上21000點後受制於50
周線回調，低見過20278點，隨後又回
升，走勢飄忽。從日線圖來看，大市仍
處於上落市格局，惟高低位已漸漸收窄
，預計離三角旗形突破不遠矣。從時間
上來看，大市最遲下周突破機會甚高，
惟突破前必有機會再上下震倉，目前不
妨耐心靜候，待突破確認後再追入更為
值博。

資源股續強 金隅現價值博
近日資源股表現強勁，由於該類股

份表現一直大幅落後，具一定追落後空
間，升勢可望延續。其中金隅股份（
02009）走勢轉好，值博較高。按照中
國會計準則，截至2016年3月止三個月

，集團收入按年下跌4.3%至74.31億元
人民幣，純利增加3%至1.51億元人民幣
，表現不俗。集團H股較A股折讓超過
四成，具炒作空間，值得留意。

技術分析方面，股價仍在2.2元至
2.6元橫行區內，惟已收復10天、20天
及50天線，有望向上突破。因此，不妨
現水平附近買入，目標3.0元。

窩輪部署方面，金隅法巴認購證
28280，行使價2.75元，實際槓桿約4.4
倍，到期日12月2日，屬於中期價外。
此證有成交配合且爆發力強。
（筆者為證監會持牌人士，並沒持有上
述股份）

基本面改善 江西銅業值吼

江西銅業（00358）是內地最大的
銅行業上市公司，陰極銅銷售收入連
續多年行業第一，陰極銅產量亦連續
多年保持同行業領先，反映公司於行
業的龍頭地位。

江西銅首季業績表現理想，純利
達兩億元（人民幣，下同），按年增
加49.3%，期內，收入388.5億元，按年
增加20%。反映行業基本面改善，值得
看好。

此外，集團早前宣布將投資城門
山銅礦三期擴建工程項目、銀山礦業
公司深部挖潛擴產技術改造項目及德
興銅礦五號尾礦庫項目，以進一步提
升原料自給率，降低成本，並鞏固市
場地位，為未來更快更好地發展奠定

堅實的基礎。
江西銅業股價近日頻頻出現異動，

成交亦見增加，主因是內地貴金屬期貨
市場做好，令金屬板塊有所炒作，考慮
到江西銅業基本因素有改善及有行業重
組概念，投資者可訂止蝕跟進，建議於
9.35元買入，目標10元，失守100天線
支持9元止蝕。
（筆者為證監會持牌人士，以及並未持
有上述股份）

非農解碼
黃金強勢未改

雷曼危機恐會重現

歐洲銀行危機一觸即發
英國公投脫歐步入第三周，投資市場情

緒忐忑不安，以致全球陷入負息的主債權增
加至十三萬億美元，最誇張是瑞士各年期的
主權債已全變成負息，投資者持續追逐主權
債避險，可知道當前環球經濟與金融市場十
分高危，市場關注英國脫歐會引爆金融市場
更大計時炸彈。

歐洲銀行危機隨時一觸即發，目前市場
焦點集中在不良貸款比重近兩成的意大利銀
行系統身上，為免構成金融系統性風險，盛傳
意大利政府計劃注資拯救當地第三大銀行。

不過，真的危機並非意大利，而是來自
德國銀行業，恐對環球金融市場造成難以估
計的衝擊與破壞。事實上，意大利總理齊倫
早前暗示其他歐洲銀行不良貸款問題比意大
利銀行嚴重一百倍！似乎將矛頭直指股價跌
跌不休、連番受不利傳聞困擾的德意志銀行。

德意志銀行成雷曼翻版？
英國脫歐消息一出，大炒家索羅斯第一

時間押下一億歐元重注，追沽德意志銀行，
豪賭德意志銀行可能成為○八年雷曼翻版，
再現另一間百年老店倒下。這間有一百四十
七年歷史的德意志銀行，市值只剩一百六十
億美元，股價從○七年的歷史高位累積至今
下跌逾九成，單是今年股價已暴跌約五成。

英銀行物業貸款風險高
德意志作為德國最大的銀行，一直無法

走出○八年金融海嘯低谷，一個主要原因槓
桿太高，帶來嚴重後遺症，例如金融衍生產
品持倉額一度超逾五十萬億歐元，竟為德國
GDP的二十倍，當經濟急速下行與金融劇
烈波動，德意志銀行承受風險與壞帳可以想
見。

無可否認，德意志銀行規模大到不能倒

，目前德國是否提出救助陷入兩難之中，一
旦揹上爛攤子，可能弊多於利。除了德意志
銀行之外，傳聞德國不萊梅銀行因航運業貸
款風險也告不穩。換言之，德國銀行業比市
場估計脆弱，突然其來的英國脫歐開始引爆
德國金融炸彈。

另外，英國脫歐之後，商業物業應聲下
跌，房地產信託基金面對贖回潮被迫出售物
業，加劇物業價格跌勢，承造物業貸款的當
地銀行業最高危，估計金額超逾六百億英鎊
，其中滙控（00005）在英國商業物業貸款
高達一百五十億英鎊，股價收復五十元失地
並不容易。

美國六月非農新增職位達到二十八萬七
千個，遠高市場預期，但五月數據則向下修
訂至一萬一千個，就業數據如此波動十分古
怪，就業市場好轉令人半信半疑，今年底美
國加息機率只有二成，債券孳息再創新低，
避險情緒不但未有退卻，還在升溫之中。
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領展料回吐 裕田值短炒

今天本欄主要作近期推介股份的跟
進，以及一個投資組合的分配及風險管
理之安排。

筆者過去多次推介領展（00823）
，指是本欄的長期愛股之一，事實亦證
明此基金長升長有；另外，筆者近期兩
次推介裕田中國（00313），雖然此股
與領展的概念完全不同，但兩次推介均
捕捉到短期不俗的升幅。一個投資組合
可將大部分資金投放於如領展這些穩定
收息之選，餘下部分資金放於如裕田等
風險較高但具值博率的股份，則可令組
合增加整體回報。

領展月漲11%跑贏大市
本欄最近一次推介領展是上月九日

，當時指出其前一天公布三月底止的全
年業績表現亮麗，料刺激基金價格挑戰
歷史高位51.73元。

領展於上月八日收報約48.6元，
其後價格持續上升，並屢創新高，本
月四日創歷史新高54.5元，昨天收報
54.2元，較推介時即短短約一個月時
間已升了11.5%，跑贏大市及不少藍
籌股。

雖然長遠而言，相信領展應仍會長
升長有，但短期料有回吐，因為領展過
去不斷翻新商場後加租及出售低收益資
產的模式或會受阻，因為其 「霸權」已

受到傳媒關注，市民亦已開始發出不少
反對的聲音。

據報道，特首梁振英早前接受專
訪時指，認為沒有商業機構可以單純
追求最大利潤，尤其領展的業務與公
屋居民息息相關，要負上更大社會責
任；另據悉，政務司司長林鄭月娥與
領展管理層會面，雙方或商討領展經
營方針。

而裕田於上月二十七日出業績，正
如之前的 「盈警」，虧損顯著擴大至
3.4億元，但期內收益卻按年增加77.2%
至9587萬元；不過，核數師對業績中一
項為集團附屬秦皇島奧特萊斯收取當地
財政部資金4.47億元的不確定性發表保
留意見。

裕田另發通告回應核數師意見，指
上述4.47億元為地方政府授予秦皇島項
目之政府補貼，用作支持秦皇島奧特萊
斯項目的基礎設施建設。政府補貼於
2015年年報內確認為其他應付款項，而
且經當時之核數師安永會計師事務所審
核，並無發表保留意見，其於年報清楚
列明為其他應付款項，不計息及通常須
於一年內清償。

裕田發出業績的壞消息致使裕田
股價原本的升勢受阻而回吐，但奇怪
的是，只是跌至0.073元便反彈至0.08
元水平，顯示即使有壞消息出現令其
股價下跌，但跌幅有限，而於低位更
有不俗支持，可作波幅性的低買高沽
，這是一個較容易作短期炒作的技巧
，有值博率。

美國六月非農業新增職位數據
比預期為佳，令人對衰退疑慮暫時
鬆一口氣，帶動美股升近歷史新高
，但同一時間美債孳息卻再創新低
，可見市場對美國就業數據好轉半
信半疑。更重要的是，歐洲銀行危
機隨時一觸即發，市場擔心德國與
意大利銀行重現○八年雷曼危機，
一夜之間倒閉，觸發禍延全球的金
融海嘯。

金針集

頭牌手記 沈 金

股壇魔術師 高 飛

指點金山
第一亞洲商人金銀業營業部副總裁 楊占祥

經紀愛股
AMTD股票經紀業務部董事 連敬涵

投資達人
比富達證券 何天仲

金市氣勢如虹，連續六星期上升，上
周更創兩年半高位每盎司1375美元。雖然
上周五美國公布就業數據超出市場預期，
也是十分亮麗的非農業就業人數，但仍不
改投資者對美聯儲今年不加息的看法，導
致金價在短短一小時內波動達35美元，在
數據公布前每盎司1355美元急跌至1335美
元，又立即反彈上1370美元，金價十分波
動和反覆。金市為何有如此表現？分析師
又怎樣解讀此非農數據呢？

上周五美國公布非農新增人數28.7萬人
，遠勝預期，這馬上讓有豐厚利潤的多倉
投資者平倉，在大量獲利平倉盤推動下跌
，加上投機者做空金價，兩股向下的動力
把金價推至1335美元的全星期最低位。

同時每月平均工資增長率只是微升，
平均時薪的每月升幅只有0.1%比上月和預
期的0.2%少。時薪可以被看成通脹速度快
慢寒暑表，因為收入上升會直接推動消費
力，而消費力強也帶動通脹上升，加息機
會也就增加。現時大部分分析師預期美聯
儲在今年內不加息，如工資增幅仍是如此
緩慢，即代表通脹擔憂不存在，加息的機
會也就降低，金價再度受這心理因素支持
而急速上升至1360美元。

市場避險情緒高漲
市場並不太過關注失業率上升，由五

月的4.7%升至六月的4.9%，表面上是做差
，但再細看是因投入勞動力市場人數增多
，勞動力參與率由62.6%升至62.7%亦終止
之前跌勢。分析師對失業率回升反而看作
美國經濟向上，因美國公司聘請職位增多
而吸引離開勞動市場的人重新投入勞動市
場才令失業率回升，對金價影響有限。

本周金價料仍以向上挑戰1400美元方
向進發。先從技術上分析：這是基於上周
五金價急跌至1335美元後出現強勁買盤把
金價推升回1360美元以上，這是個上升浪
後的一個健康調整，金價已經在1335美元
找到支持位，從這角度分析，做多的投資
者有了明確方向，入市態度便會更進取。

再從基本分析上看，英國退歐的不確
定性仍在發酵，加上意大利的銀行壞帳率
升至17%，令股票價格下跌超過50%，金融
危機一觸即發，市場避險情緒高漲，有利
金市向上。在英國、日本、歐洲各國不斷
地加大量寬計劃，使全球利率偏低，促使
持有黃金成本下降，有利金市向上。

建議本周金價逢低做多，上升阻力位
分別是1379美元、1388美元和1399美元。
支持位1352美元、1343美元和1335美元。

（以上內容屬個人觀點，僅供參考）
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江西銅業（00358）

元
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4月13日高位10.14元
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升0.27元
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金隅股份（02009）
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元

7月

4月12日高位6.30元

6月5月4月

昨日收報
2.44元

升0.02元

6月28日低位2.24元

2016年

招商局（00144）
25
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元

7月

6月16日低位19.48元

4月13日高位24.70元

6月5月4月

昨日收報
21.50元
升0.85元

2016年

滙豐控股（00005）

56
54
52
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44

元

7月

4月7日低位
45.80元

1月13日高位57.05元

6月5月4月3月2月1月

昨日收報
47.60元
升0.75元


