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黃金市場在新年第一周的表現可謂跌宕起伏，似乎
預示2013年的金市將在震盪中前行。

美國參議院在最後一刻通過法案，繼續保持對中低
收入者的低稅收水平，使美國平安度過財政懸崖。受此
消息影響，全球股市大漲，黃金延續了近期的風險屬性
，竟也跟漲，周三最高升至1695美元關口後略微回落調
整。

這輪上漲可能是由於樂觀情緒帶動了買盤，但在經
濟基本面開始轉好，歐債暫無新的消息傳來之前，黃金
仍需承受美國經濟復蘇的壓力。2012年全年黃金上漲了
約7%，已連續12年上漲。

周五凌晨美聯儲發表了去年12月的會議紀要，出人
意料地顯示了聯儲內部對QE3的分歧意見。部分聯儲委
員憂心不斷擴大的資產負債表，更認為應在2013年結束
每月購買850億美元國債的量化寬鬆措施。一旦貨幣政
策開始緊縮，黃金的抗通脹價值將被削弱。

雖然紀要內容還只是部分委員的意見，然而美元指
數一舉突破80大關，大大打擊了金價。美盤時間金價大
挫至1665美元水平，回到了財政懸崖法案通過之前的水
平。

亞洲市場開盤後隨美元指數的持續上漲，金價又
擊穿1654美元支撐位置，在1650美元附近盤整。看上去
黃金已經擺脫了去年底以來與美元指數和股票指數 「同
漲同跌」的怪圈，重新回到了傳統的抗風險、抗通脹屬
性。

周五凌晨的ADP就業數據顯示，美國12月私人就業
新增職位達21.5萬份，遠遠超過市場預計的14萬份。這
也使得周五晚的非農數據備受關注。從截稿時的消息看
來，這次非農數據很可能將好於預期的15萬，失業率可
望創新低。結合美聯儲的與失業率掛的寬鬆政策，將
對金價構成新一輪的壓力，能否守住1635美元的支撐位
置成為看點。

新年伊始 金價動盪
□博信金銀業首席分析師 費雲青

2013年全球都開了個大紅盤，我當然是適逢
其會，享受其中呢！

從周三起，港股開市，我就奮戰至今。主力
操作順序是周三港股、周四歐美、周五A股，真
是忙個不亦樂乎。而主旋律是割禾青，是小小地
割，每個市場大約減持了3%左右。

要算最 「和味」的要數港股及歐美，因為港
股是極速獲利，上周四、五剛買入的短線貨，到
周四已全線沽出清貨套利，以這數天港股一路狂
奔700點的氣勢，出貨及獲利都是超級容易；而歐
美的則是沽出中線組合部分，因為都是在本年中
下旬儲下的貨，所以，獲利更深，但若考量到儲
貨的時間，則不是巨利。

而A股因為是在走跨年行情，大局是向好的
，只是早前已升了一段，所以升幅不算大（還差
點開了個黑盤呢！）我上周忍住不沽貨，但到了
周五開市，看到市場火速向上到達我上周已預計
好的2300關口，感覺有點急，而周四晚外圍對經

濟前景又多了一點負面看法，我就當機立斷，也
趁開市的一陣混亂，小沽一把，先把利潤鎖定。

總之，新年伊始，贏錢就好了。現在短線倉十
分精簡，有24%的A股，7%的債券，69%的現金。

中線外圍組合升幅勁
我較少提及的中長線組合，也想趁此新年開

局大家分享一下。
我中長線倉比例就好像跟短線完全相反，主

因是思路及目標不同。我的中長線組合是基於投
資，以及人生規劃兩者的思路去建立的，資金額
比起短線是以倍計，但玩起來也較遲鈍，即是轉
身慢、買賣少，但目標大，年期也遠。

回看自己現在的中長線組合回報，真的是應
了那一句： 「發達容易，搵食難！」

2012年全年中長線倉回報，比較我的年終花
紅還多呢！

http://blog.sina.com.cn/yongdao2009

紅盤開年 A股港股齊割禾青
□容 道

美國可能提早退市

黃金羅盤

金輪天地（01232）主要開發、投資地鐵相連的綜
合性商業物業項目，相信可受惠中國地鐵系統網絡及城
鎮化的快速發展。集團的投資物業大多位於城市核心商
業區，故有較高核心資產價值，而現招股價的淨資產折
讓最多達68.3%，較行業平均為大。

集團未來兩年擬分派30%核心淨利潤的利息，高於
行業的平均派息比率水平。集團的負債比率僅15%，遠
低於同業的平均水平。此股目標價位2元，止蝕位在
1.65元。

此外，內地推動保障房建設，加快城鎮化發展外，
亦有助抑壓房價，預料今年內地保障房建成數量達460
萬套，新動工量則達500萬至600萬套，投資總額達
15000億元人民幣，相當於按年增長15%。

中國建築（03311）作為內地最大的保障房承建商
，預期將可受惠訂單增長。集團去年首11個月累計新簽
合約額按年增加20.9%至365.8億元，已超出去年全年
350億元的目標。隨保障房建設加快，相信有助提升集
團盈利水平。此股目標價位10.5元，止蝕價位在8.7元。

（筆者為證監會持牌人士及筆者未持有上述股份）

金輪天地．中國建築
□AMTD證券及財富管理業務部總經理 鄧聲興

券商薦股
恒生指數周五收盤跌87.33點，報23311.27點，跌

幅為0.37%。消費股領跌藍籌。豐中國PMI指數51.5
，創19個月新高，經濟回暖形式基本確立。

周邊方面，美國聯儲局發布2012年12月會議紀要
，紀要顯示，聯儲局理事預期QE3計劃很可能將在
2013年終止，只是在年中還是年底終結的問題上存分
歧。會議紀要發布後，美股反覆回軟，加上市場憂慮
下月展開的提升債務上限及削減財赤談判，獲利回吐
令美股及商品回軟。

美匯指數升至3周最高，但美國私人就業報告資料
不錯，同中國上月服務業加速增長至4個月新高，為股
市等風險資產帶來支持。周四晚道指尾市曾跌54點，
最後道指收報13391點，全天跌21點。大宗商品價格，
油價下跌0.21%至92.92美元，金價下跌0.84%至1674.6
美元。

昨天大家的焦點，也是今年首日開市的A股市場
。A盤全天寬幅震盪，放量收盤。以近期環球股市強
勢來看，投資者對今年內地股市肯定有很大期望。同
時應該留意保險及券商板塊，可考慮人保（01339）、
海通證券（06837）和中信證券（06030）。

資金流向方面，持續上升的美債息率和日圓利差
交易拆倉皆對股市有利。大市短期仍有勢頭，但要留

意沽空比率續升的市況至10.6%，為12年9月27日以來
的新高。幼兒相關的股份包括青蛙王子（01259）、合
生元（01112）和雅士利（01230）走強，市場對取消
一孩政策有所憧憬。

板塊內落後的公司有好孩子（01086），主因是近
來有基金沽貨。中國建材（03323）和台泥（01136）
之間的有交易詳情，但並沒有披露，但從金額方面看
，中國建材的規模像有所增長。中國建築（03311）近
來走弱，公司已就四部委聯合發出的通知和BOT專案
作出回應。以公司的規模和往績來說，趁現在不合理
的弱勢買入。

提及的復蘇概念股如理文化工（00746）、中國雨
潤（01068）和保利協鑫（03800）再次大漲。港股近
期呈現超買，建議投資者短期注意風險，不宜追高，
待市場有回落再入市，但大市氛圍整體向好。

個股推薦：好孩子國際（01086），好孩子是歐洲
和北美市場上最大的嬰幼兒手推車供應商，世界範圍
擁有超過500個分銷管道，13500個銷售網站，佔據
30%的市場份額。隨今年海外預訂單數量增多和生
產成本的降低，公司業績有望復蘇。

區別於同業的是，其投入大量科研經費自主開發
新產品進行推廣，在歐美市場的品牌認知度較好。而
內地嬰幼兒消費逐步提高，公司也在積極布局之中，
未來前景看好。是故認為公司有較高的增長潛力，
予以目標價3.5元，止損價格2.4元。

□大 衛

經紀愛股

□勝利證券 高 鵑

金針集
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板塊尋寶 □贊 華

國中控股（00202）自多月前獲
鵬欣集主席姜照柏入股後，應有所圖
，果然其後獲委任為國中主席，上月
中更宣布向國中注入鵬欣農業股權，
作價逾5億元，估計稍後或有融資安
排，股價有炒上誘因。

上月16日，國中宣布以6500萬美
元向姜照柏收購其持有的鵬欣農業全
部已發行股本及待售貸款2億元，並
獲保證在2012年6月底止的年度溢利
將不少於334.9萬美元。

注入玻利維亞農場
鵬欣農業的主要資產為持有玻利

維亞公司99.9%股權，在當地擁有約
1.25萬公頃位於聖克魯斯北部的優質
農地，初步估值約為3500萬美元，主
要業務是種植農產品，包括黃豆、高
粱、玉米及稻米，供銷南美洲市場。
截至去年6月底的資產淨值為1766萬
美元，2011年除稅前溢利達350萬美
元。以此推斷，要符合溢利保證難度
不大。

資料顯示，姜早於去年8月以每
股0.34元，購入7.9億股國中股份，持
股11.66%，僅次於大股東金利豐金融
（01031）的朱李月華，至同年9月尾
獲委任為國中主席，某程度反映朱太
無意打理國中，甚至稍後可能把股權
售予姜，所以這次姜向國中注資不收
取股份，或部署向朱太購股。

鵬欣集團業務廣泛
姜為上海鵬欣集團主席，鵬欣業務廣泛，遍及

房地產開發、礦產實業、現代農業及股權投資等，
資產超過100億元人民幣，其中房地產項目覆蓋上
海、天津、武漢等地，開發總面積近300萬平方米
，且於2004至2006年連續3年列 「上海房地產開發
企業50強」，2011年初更斥資約10.5億元人民幣，
收購新西蘭克拉法集團16個奶牛農場，成為內地民
企之首。

姜這次把農場業務注入國中，正好反映其未來
發展方向，其早前購入的新西蘭農場資產，亦很大
可能會注入國中。至於這次收購玻利維亞農場，因
當地氣候得宜，每年可分2季甚至3季輪作，年產量
達5萬噸。公司已投產超過6年，現金流一直穩定，
加上有溢利保證，收購有助為國中帶來穩定盈利收
益。截至去年9月底止，國中手頭現金及銀行存款
僅2.85億元，當中的44%還以人民幣結算，意味集
團縱使出售物業套現，這次收購農場亦要另作籌措
，而配股集資的融資成本屬最低一項，股價應有條
件造好。

新年伊始連升兩日的港股，昨日
終於受制於獲利回吐，恒指最低時曾
跌至二三一七二，抹去二二六點，其
後有買盤吸去低價貨，恒指反彈，收
市報二三三三一，跌六十七點。國企
指數收一一九三七，跌四十九點。全
日總成交七百七十四億元，較上日少
一百一十七億元。

一月期指收二三三○○，低水三
十一點。

昨市回吐，一方面是連日升勢過
速，而隔晚美股也回軟；另方面昨日
新年開市的內地股市，雖然也上升，
但升幅比一般人預期的要少，所以也
壓抑了港股的購買欲。不過整體而言
，經過消化，大市反而比前更為扎實
與健康。大市幾可肯定反覆推進的形
勢已經確立，不會輕易改變，因為資
金不斷投入，還未流出，後市再有上
升空間的可能性十分大。

表面看，恒指暫時受制於二三四
○○至二三五○○區間，但以一個上
升大浪計，豈只升六、七○○點那麼
少？由恒指二二六○○算起，一個浪
升一二○○至一五○○點是非常普通
的事，故恒指的真正阻力會在二三八
○○至二四○○○水平。

試看昨日的分類指數，明顯的是
金融類下跌，而地產類、紅籌類、公
用類上升。控日前是掛帥上升，昨
日就牽頭下跌。控收八十二元，跌
一元三角，跌幅百分之一點六，這比
恒指跌百分之○點三為多，正因為這
個緣故，昨日我在八十二元和八十一
元九角兩位買控，由於看好後市，
控同內銀、內險股都是必備項目。

九十元關估計在二月左右可以突破。
冠君（02778）終見起錨。昨收三元七角七仙，

升三仙，是第二日上升，同過去的回落，這兩日之
升甚為溫和，值得繼續盯緊動態，初步目標是四元
，應大有機會推上去。

我頭牌認為仍偏低的中銀香港（02388）、上海
實業（00363）、恒隆地產（00101）昨日都有寸進，
這三隻亦為我十大心水股之一，看勢頭已成及鋒而
試之時矣！

美國財政懸崖暫時解決，全球為之舒一口氣，股
市在新年伊始大幅炒上，但美聯儲局卻突然大潑冷水
，會議紀錄顯示理事之間對繼續推行量化寬鬆措施存
在分歧，令人關注美國停止買債以及加息的時間可能
比預期為早，這對全球經濟以至本港樓市表現將有重
大影響，置業者必須要對利率風險特別留神。

聯儲會議紀錄露端倪
最新聯儲局會議紀錄的確令人大吃一驚，有理事

不單止對印鈔買債的量化寬鬆貨幣措施有保留，更認
為要在一三年底前減少買債，甚至停止買債計劃，憂
心聯儲局資產負債表規模不斷擴大，影響金融穩定
性。

記得上月中美聯儲局議息後宣加碼買債規模，在
沽短債買長債的扭曲操作結束後，仍繼續購買四百五
十億美元長債，連同QE3買債四百億美元，合共每月

買債規模達到八百五十億美元，同時又設定加息條件
，包括失業率回落至百分之六點五以及通脹超逾百分
之二點五，令人深信美國推行量化寬鬆貨幣政策會持
續一段時間。

不過，即使美國經濟未見全面復蘇，但從最新聯
儲局紀錄內容來看，美國提早退市可能性不低，包括
叫停量化寬鬆貨幣措施以及加息，相信這與下列兩大
因由有關。

一是要力保美元地位。美國深知量化寬鬆貨幣措
施刺激經濟作用有限，但卻帶來嚴重的後遺症影響，
無限量印鈔，結果必然是打擊市場對美元信心，削弱
其作為國際儲備、投資與貿易結算貨幣的地位。

憂引爆財政債務危機
事實上，當美國可能提早退市消息一出，刺激美

元急彈，金股匯明顯受壓，日圓兌美元跌至兩年半以
來最低，金價下滑至一千六百三十美元水平，環球股
市則普遍偏軟。

二是美國財政危機正一觸即發。財政懸崖威脅根
本未除，百分之九十九美國人不用加稅，開源力度不

足，而共和與民主兩黨在削減政府開支方面又未有定
案，而調高國債上限亦將引起兩黨之間的爭拗，若然
沒法達成解決協議，美國國債隨時違約，勢必步上歐
洲後塵，陷入財政與債務危機，評級機構早已預警再
下調美國主權信用評級。

目前美聯儲局資產負債表規模達到二萬九千億美
元，若以每月買債八百五十億美元，今年底聯儲局資
產負債表規模將增多萬億美元，至四萬億美元，美國
財政與債務遲早大爆煲。

超低息環境將有變化
市場將會重新評估美國量化寬鬆貨幣措施，超低

息環境未必延續至一五年底，全球經濟以至本港樓市
表現存在變數。新鴻基地產推出將軍澳天晉二期首批
單位，平均呎價為一萬零六百元，比預期為低，新盤
訂價保守，可知道地產商擬加快去貨。

市民對白表免補地價購買二手居屋甚為雀躍，房
署樂富中心首日派出逾九千份申請表，但置業者不容
忽視利好樓市因素如低息環境快將逆轉。

◀美國可能
提早退市消
息一出，刺
激美元急彈
，金股匯明
顯受壓

上海實業（00363）

2012年10月

28.00
27.00
26.00
25.00
24.00
23.00
22.00

20天平均線26.48元
50天平均線25.76元

11月 12月 2013年1月

昨收報28.00元

中國建築（03311）

2012年10月

9.80
9.60
9.40
9.20
9.00
8.80
8.60

11月 12月 2013年1月

20天平均線9.373元
50天平均線9.387元

昨收報9.28元
國中控股（00202）

2012年10月

0.65

0.60

0.55

0.50

0.45

0.40
11月 12月 2013年1月

昨收報0.455元

20天平均線0.457元
50天平均線0.469元

倫敦現貨金走勢

2012年10月

1780
1760
1740
1720
1700
1680
1660
1640
1620

11月 12月 2013年1月

20天平均線1674.71美元
50天平均線1700.90美元

昨晚7時報
1628.53美元


