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熱點急退潮 變盤點臨近

近期美國經濟數據總體向好，觸發了市場對美聯儲
第三輪量化寬鬆（QE3）最終規模或因此受限的擔憂。
金價在此前測試 1800 未果後持續震盪走低。歐元區未
有實質性利好釋出，令金市短線弱勢格局未改。金價從
近期高位回落，上周金價最低見 1715，收報 1721，對
比前周下跌21美元。

縱觀上周的行情，美國經濟數據的良好表現、歐盟
峰會的失望結果，以及美股財報的差強人意，共同構築
了金價下行的三大導火線，筆者認為直至美國大選完畢
前，美國數據都以強勁姿態出現，待選舉完畢後，美國
種種強勢也會回復正常，黃金市場最終也會受到追捧，
這次回調正正是讓投資者可以再次買入的好時機。

金價在 1800 出現明顯回調，筆者繼續預測金價將
會下試1680至1700之間的阻力位後才有反彈，建議可
在 1680 附近做多，向上目標價，1700，1715，1726，
1741，投資者可趁低買入，年尾金價直指2000美元。

筆者電郵：sales_siu@gl orysky.ws
諮詢電話：3420 1448

可趁低位買入黃金
□灝天貴金屬高級分析師 魏梓峰

上周筆者叫沽中興通訊，有時實在是說時遲
那時快，同日中興發盈警，周一引發人踩人效應
，中興股價急挫，只能希望本欄讀者能及時走
避。

說回上周另一矚目股場戰事──大型藥企復
星醫藥（02196）終於上周啟動招股。最新消息是
招股反應 「內冷外熱」，即公眾反應較冷淡，反
而機構投資者較為 「識貨」，可能同估值與已上
市的大型藥企相比並不過分。至於散戶內冷，原
因亦可能與散戶對新股信心未復有關，而且散戶
普遍缺乏耐性，既然已上市的藥企近期動力頗佳
，自然傾向短炒。

據悉，復星醫藥的國際配售已超額一倍，並
獲長線投資者包括一些主權基金。機構投資者之
所以看重復星醫藥，主要原因是與其他兩隻大型
藥企國藥控股（01099）及上海醫藥（02607）存
在互補，如看好國內醫藥行業，上中下游企業都
沾手的確有平衡風險、穩定收益之效。而在招股
期間認購，亦較易在不影響股價下拿到大手貨。

值得留意者，復星醫藥的業務分部包括製藥
、藥品分銷及零售、醫療服務以及診斷產品與醫
療器械。業務較為分散，如業務組合不變，股價
應相對較為穩定，適合長期投資，此亦為受機構
歡迎之原因。

復星持有國藥控股的32.1%股權，將來成功上
市後，雖不能說 「母」憑子貴，但亦算榮辱連枝
。國藥股價近月呈強勢，對復藥估值有支持作用
。招股文件指2012年盈利將不少於14.9億元，同
比增長近三成，增長尚算不俗。但這應已在估值
時計算在內，上市後股價能否向上，這些因素皆
非要旨。

反而，公司管理層於招股記招上表示，將以
近半集資淨額用作收購，而收購將集中與核心業
務製藥相關的項目，藉此及研發擴大產品組合。
因此復藥股價後市表現是否理想，重點在於能否
短期實現併購、善用集資所得提升每股盈利。

E-mail：stockfighter@ymail.com
Blog：http：//blog.yahoo.com/stockfighter

復星醫藥走勢視併購速度
□網絡股評人 股戰士

大昌先獲利 買入會德豐

瑞信集團發表研究報告指出，聯通（00762）近期
推出新數據計劃，主要針對擁有低價3G智能手機，但
仍使用2G計劃的用戶。有關新計劃收費如下：100MB
─10元（人民幣，下同）；300MB─20元；及500MB
─30元，上述計劃收費較公司的標準3G計劃低，但超
額收費仍高。

該行指聯通利用其3G數據服務優勢前進，因現時
W─CDMA智能手機增長急速、其網絡有能力提供良
好服務及對手中移動（00941）的 TD ─ SCDMA 服務
，以數據速度計明顯較差。

報告指聯通的策略方向正確，因其3G網絡使用率
僅為 25%至 30%，而且 2011 財年的投資回報率僅為 1%
。該行又持續預期公司現金流將於 2013 財年轉趨正面
。該行維持聯通 「優於大市」投資評級，目標價19.45
元不變。

聯通推3G優惠策略正確

正如筆者在本欄目此前多次強調， 「滬指成交量
如果不能夠快速地上升到 900 億之上（這是基礎量）
，價不能夠站在2135點之上，則不能言其高。如果量
能不夠，僅限於指數攻擊上行，則上攻力度也必然有
限。」上周四、周五，滬指分別攻擊到2137點、2136
點後迅速返回，充分說明這一短期牛熊線的重要性。

面對2135這一重要關口，有三點盤面信息值得投
資者高度重視。首先，資金在攻擊上述關口之際，瞬
間站上後又立即返回，上周四、周五滬指均收於2135
以下；其次，周四放量上漲，滬市成交量僅為 657 億
，遠低於我們之前設定的基礎量標準；最後，上周四
強勢上漲股票數量創當周新高的同時，次日盤面卻立
刻表現為縮量震盪整理態勢，市場熱度相較 10 月 10
日沒有可比性。

通常而言，如果股指處於低位，游資通過對超跌
品種的概念進行大肆炒作的同時，也有部分被套主力
展開自救。如果兩者形成共振，就可製造短期市場熱
點。上周四地熱能、醫療器械、超跌及地產板塊的異
動即是上述市場狀況的直接體現。遺憾的是，市場熱
度僅維持一天就急速退溫。例如，10月18日（周四）
游資再次啟動近期第一概念地熱能板塊，作為該板塊
三頭馬車的漢中精機、大冷股份、煙台冰輪，卻於次

日集體大幅下挫；與此同時，近期超跌強勢股的代表
品種五洲交通、龍江交通並未強勢上攻；大量處於底
部狀態的強勢股票也沒有形成兩漲停的強勢狀態。實
際上，上周如果沒有銀行股撐盤，股指已然形成深幅
下跌態勢。

如本周初市場熱度銳減，大盤股也不能扛起大旗
的話，投資者必須保持高度警惕，市場將引來重要的
變盤點。題材股退溫之際，資金不能有效切換到大市
值股票，就會形成 「雙殺」局面， 「雙殺」必然引起
當日盤面下挫。

為了讓廣大投資者能夠更清晰的把握市場脈絡，
特向大家分享本人測量市場強度與熱度的坐標股。活
躍題材股包括漢中精機、中航地產、中原特鋼、長航
鳳凰、九安醫療與天津磁卡，大盤藍籌股包括中國石
油、中國石化、民生銀行、保利地產、工商銀行、寶
鋼股份及恆邦股份。需要說明的是，上述股票是我們
特殊體系中的坐標股，是用來觀察市場強弱而非買賣
之標的。

至於未來走勢，投資者仍需注意筆者之前所設定
的量價標準。市場如有效上攻，必須在主流板塊配合
下形成市場認可的龍頭品種，呼喚人氣形成明顯的賺
錢效應，滬指站穩2315這一短期牛熊分界線之上方可
言其高。

（作者為北京護城河投資管理中心董事長）

□吳小野

個股點評

□路 雷
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財經縱橫 □趙令彬

上周股市五個交易日全升，並寫
下七連漲的紀錄。七周的每周進帳分
別為：升三二○點、八二七點、一○
五點、一○六點、一七二點、一二四
點、四一五點，合共二○六九點，總
升幅百分之十點六二。

七周的連升，有個特點，就是沒
有大出格的飆漲，總計升一○○點左
右的有四周，而最大升幅的一周亦只
升八○○來點而已，由此可見總體升
幅未現狂態，以一個升浪漲一成而言
，亦只屬及格水平而已。

不過，花無百日紅，七周的持續
上升，總有要抖抖氣的時候，看來本
周只有四個交易日，略作調整的可能
性頗高。

上周五美股大跌逾二○○點，牽
動港股的神經必矣。恒指十天線現處
二一○○○的水平，估計將成為大市
的支持位，換言之，大市回調的幅度
可能在三至四百點之間。

上周成交額只有一天高達七○○
億元，並未算狂熱，從另一個角度看
，大市未呈狂態，交投未算激增，亦
即大戶還未出到貨，也許可以講是還
未準備大舉沽貨，所以對這次遲來的
調整，可以坦然面對，我頭牌相信，
這將為未上車的投資者提供一次趁低
吸納優質股的機會。

近日我頭牌講得最多的是兩隻本
地地產股，其一是合和，其二是恒隆
地產。合和上周升了二元七角，升幅
百分之九點四，頗為凌厲，今日合和
除息九角四仙，借勢作出整固的可能
性存在，已賺利頗多的投資者可考慮
在適當價位獲利回吐，然後轉投吸納

還未上升的信置（00083），因為以收息計，信置末
期息三角六仙，十一月初截息，現在吸納等收息，也
是一個穩穩陣陣的選擇，何況灣仔利東街項目，合和
是與信置合作的，這個項目可能於十一月開售樓花，
二者都會有刺激。

恒隆地產經過調整後，二十五元七角半已是底部
，可以留意加碼機會。

美股進入公布業績周期：疑因人為錯誤提早公布
差劣成績表的谷歌，股價單日瀉最多一成；麥記第三
季盈利遜市場預期，股價挫4.46%；微軟純利按季大插
22%，周末前股價回 2.9%；即使盈利有 8.3%增長的通
用電氣，亦因業績令人失望，股價滑跌3.79%。

美股有機大選後回落
總結近期觀察所得，看到有三個啟示：1.以上跨

國企業業績出現倒退，皆因環球經濟表現着實欠佳，
對公司盈利能力構成負面影響；2.即使業績有增長的
企業，亦因所謂業績比市場預期差而遭唾棄，或因
QE3的放水行動失效，市場對未來經濟前景欠缺信心
，資金不願追捧有實力的公司，改為買實物或磚頭，
以致樓市居高不下；3.美國最新選情奧巴馬岌岌可危
，民調顯示共和黨對手迎頭趕上。羅姆尼主張立即停
止QE3，並指會上任後請伯南克食豉椒炒魷，量寬行
動的停止將令金融市場立即冷卻。如此，現時相對高

位的美股，很大機會在大選後便回落，看官還是小心
為妙。

美股藍籌表現欠佳導致周五道指跌205點（1.50%
）收市，拖累港股 ADR 同樣下瀉 190 點（0.90%）。
雖然波幅上未及美股，但不要高興得太早，皆因ADR
很多時是反映上個交易日美股的方向，而非跌幅。最
終升跌多少還看上證的造化。小野觀察近日港股走勢
太強，指數14天RSI出現超買情況，令人不安，因為
實體經濟與股市表現的落差愈來愈大，給人一種超現
實的感覺，故策略與之前一樣，無謂高追。要留意未
來恒指技術上會否轉差，例如是慢步隨機指數或
MACD出現沽貨訊號，便即時要閃。

寶姿續揸 神威可吼
跟進上期策略，買入寶姿（00589）收取0.31元股

息，除息後上周收5.83元，暫時打個和。同系春天百
貨（00331）先前受盈利倒退困擾，股價單日勁插10%
，但近日股價起死回生，離低位足足反彈近三成。如
果同樣事情發生在寶姿身上，股價可見 7 元，建議再
等一回，或會給予大家驚喜。

四大美人之一的大昌集團（00088）走勢甚為強橫
，股價直上如天梯，但所謂物極必反，見在高位現大
陰燭，宜先行獲利，正所謂見好就收，不然在大回吐
後便追悔莫及。另外三隻可以再等一回，尤其是會德
豐（00020），自公布中期業績後，主席又再開始增持
，平均價為 33.98 元，當然不是指 34 元是鐵底，但如
跌低於先前說的33元，不妨大手吸納，相信唔會死錯
人。

電能有條件提高派息
近日見電能（00006）多個技術指標出現沽貨訊號

，果然股價於高位回落。三隻公用藍籌中雖不是電能
的息率最高，但以市盈率計則是三者中最低，故有條
件提高派息。如港股將於高位回落，相信電能會最受
惠，目標可定於62元首次吸納。

另一隻可吼的神威（02877），早前兩部委研究新
政鼓勵新藥研發，對藥業股有提振作用，聯邦（03933
）、四環（00460）等同業聞風炒起，剩番具實力且未
開車的乃神威是也，建議現價買入，上望 12 元，破
10.5元止蝕。

中國經濟在第三季仍然下滑，
但情況未再惡化，反而露出企穩及
回暖的希望。在這時刻恰當把握調
控政策至為重要，既要力促回升，
又不致如上輪刺激引來後患。

第三季GDP增7.4%，跌破目標
的 7.5%，成為連續七季的下滑。首
三季GDP增長為7.7%，故今年已不
能保八，但保7.5則應無大問題：只
要末季增長不破七便可以，按目前
形勢這機會不大。保7.5雖非理想，
但在當前的國內外環境下已算不差
，從國際比較看更是成績亮麗。中
國經濟打噴嚏全球難受，最近的放
緩已引致原材料、資本貨品及高級
消費品等入口轉弱，對眾多國家產
生了負面影響。故中國經濟能避
免更深度尋底，足可令全球鬆一口
氣。

至於GDP增長何時能企穩以至
出現拐點回升，則暫難確定，因國
內外變數尚多。主要指標從供給方
看是工業表現，從需求方看是投資
表現。投資表現是個領前指標，投
資回溫則工業亦將很快回溫，拐點
便不遠。

今年頭三季的GDP中，第一、
二、三產業分別增長 4.2%、8.1%和
7.9%，第二產業的偏弱而其他的屬
正常。農業表現更屬不錯，夏糧增
2.8%，全年糧產有望取得連續第九
年豐收。至為重要者是豬肉產量在
頭三季高增 5.2%，有助壓低通脹。
工業表現則欠佳，頭三季增10.0%而
低於上半年的10.5%，顯示第三季增
幅只有單位數，該季三個月的增幅
均只有9%上下。拉低工業增長的是
內外需同時不振：頭三季出口交貨
量只升 5.8%，反映外需疲軟，重工
只增 9.7%而低於輕工的 10.4%，反
映投資需求不足。若中國經濟要回
溫，出口交貨增長不宜再跌，而重
工增長必須明顯回升。

在需求方面只能寄望於內需升溫，出口將續受
外需疲軟及保護主義升溫影響。歐美日等主要發達
地區的經濟前景均難看好，最近連有較好表現的新
興經濟亦開始見到問題浮出，故對外部環境不宜盲
目樂觀，更要為情況進一步惡化作好準備。內需方
面主要看投資，這部門表現好會拉動重工增長，並
支撐就業及消費，從而抵銷外需不足之弊。幸而投
資正在回暖，首三季增長20.5%已稍高於上半年的
20.4%，表示第三季投資增幅至少已企穩。尤為令
人鼓舞者是，在頭三季：（一）新開工項目投資大
升 25.7%，比上半年加快 2.5 個百分點。（二）基
建投資趨旺，除水電熱行業以外的投資升10.2%，
比上半年加快 5.8 個百分點。（三）財政投入升
27.4%，遠高於整體的 18.2%。這些情況顯示，國
家領導的投資擴張經已開始，故經濟拐點到來將不
會遠。

▲美總統大選臨近，選舉結果將左右美股走向，市場認為，若羅姆尼勝，QE3會停止，美股很大機會回落

友邦新業務價值速增
高盛證券發表研究報告指，將友邦（01299）目標價

由36元調升至37.8元，因該行上調其2012年至2014年新
業務價值5%至7%，以反映第二季及第三季業務表現強勁
，及預期於 2013 年持續。該行重申其 「確信買入」投資
評級。

該行指出，市場憂慮友邦能否持續保持高速增長，
該行相信，風險偏向上行，因東盟及內地為主要推動力
，該行相信友邦會受惠地理結構改變及經濟改革。

該行預期，2015 年公司新業務價值將較2011 年翻倍
，屆時東盟及內地的總貢獻將會超過目前的新業務價值
，預期 2015 年超過 60%的新業務價值來自東盟及中國。
該行認為，收購 ING 馬來西亞業務可為公司增值，2013
至2014年的新業務價值或盈利可增長5%及2.5%至3%。


