
股票代码 股票名称 收盘价（港币） 最高价（港币） 最低价（港币） 涨跌幅（

％

） 成交量（千股）

１

长江实业

９２．１５ ９３．６ ９１．７ －２．０７ ６９９０

２

中电控股

５４．３ ５４．７ ５３．８ －０．５５ ３８１０

３

香港中华煤气

１８．７２ １８．８６ １８．４４ ０．１１ １１０６３

４

九龙仓集团

４１．３ ４１．６５ ３９．５ ０．８５ ６９２７

５

汇丰控股

７６．８５ ７７．２ ７５．９ －０．９ ３４８５９

６

香港电灯

４５．６５ ４５．９５ ４５．０５ －０．５４ ３７４０

１１

恒生银行

１０５．９ １０７ １０５．５ －１．０３ ３２０７

１２

恒基地产

４７ ４７．３５ ４５．６ －０．２１ ４７６５

１３

和记黄埔

５２．８ ５２．９ ５１．８ ０．４８ ７２２８

１６

新鸿基地产

１０３．１ １０４．９ １００．９ －１．５３ ８３９４

１７

新世界发展

１２．９６ １３．２４ １２．８ －１．６７ １２７４４

１９

太古股份公司

Α ８１．０５ ８３ ８０．４ －２．８２ ２１９２

２３

东亚银行

２７．３５ ２９ ２６．７５ －０．５５ ４８４６

６６

港铁公司

２６．２ ２６．７５ ２６．０５ －１．８７ ４５１１

８３

信和置业

１３．５ １３．６６ １３．２２ ０．３ ７８１０

１０１

恒隆地产

２７．３ ２８．２ ２５．９５ －１．２７ １１３１１

１４４

招商局国际

２４．８ ２５．９５ ２４．０５ －２．９４ １４００５

２６７

中信泰富

１５．０４ １５．６ １４．９ －２．５３ ７３１４

２９１

华润创业

２５．２５ ２６．４ ２５．１５ －３．２６ ６７７６

２９３

国泰航空

１５．６８ １５．８ １５．５ －２．１２ １００８６

３３０

思捷环球

５２．３ ５２．８５ ５１．６ １．１６ ７８５６

３８６

中国石油化工股份

５．９ ６ ５．８３ －０．５１ １０８５６３

３８８

香港交易所

１２４．６ １２５．９ １２３ －１．０３ ６３１９

４９４

利丰

３７．４ ３９ ３７．１ －４．１ ８９７９

６８８

中国海外发展

１３．９２ １４．３６ １３．７４ －２．７９ ５４９３０

７００

腾讯控股

１５５．１ １５８．４ １５４．２ －３．４２ ７４４８

７６２

中国联通

９．３ ９．４７ ９．１１ －０．４１ ４８５１０

８３６

华润电力

１５．１６ １５．２４ １４．８６ １．３４ ９４６９

８５７

中国石油股份

８．６９ ８．７５ ８．５２ －０．３４ １２４５３７

８８３

中国海洋石油

１２．９２ １３．２４ １２．７６ －２．４２ ９６３９０

９３９

建设银行

６．２２ ６．２３ ６．０８ ０．４８ ３４７８９７

９４１

中国移动

７５．１５ ７５．８５ ７４．３ １．２９ ４６３２３

１０８８

中国神华

３１．２５ ３１．８５ ３０．４ －１．５７ ３０４９１

１１０９

华润置地

１３．２ １３．４ １２．９ －１．４９ ２１３６４

１１９９

中远太平洋

９．６３ ９．８３ ９．１４ －１．２３ ６６９２５

１３９８

工商银行

５．５７ ５．６３ ５．５ ０．１８ ３４１５１０

２０３８

富士康国际

６．７１ ６．８８ ６．４２ －０．３ ２２１４８

２３１８

中国平安

６２．２５ ６３．４ ６０．３５ －１．４３ １３９５７

２３８８

中银香港

１７．８ １８．１ １７．６８ －２．６３ ２３７３３

２６００

中国铝业

７．０２ ７．２５ ６．９６ －１．９６ ４６９７７

２６２８

中国人寿

３４．０５ ３４．３５ ３３．６５ －０．１５ ６４４６４

３３２８

交通银行

８．３７ ８．５ ８．０２ －１．３ ８４０２８

３９８８

中国银行

３．９４ ３．９６ ３．８６ ０．２５ ３９８３８８

股票名称

股票代码 收盘价

ＡＨ

股比价

１ ＡＨ

股溢价率

２

Ａ

股

Ｈ

股

Ａ

股（人民币）

Ｈ

股（港元）

中国人寿

６０１６２８ ０２６２８ ２４．９１ ３４．０５０ ０．８３ －１６．７７％

招商银行

６０００３６ ０３９６８ １３．３１ １７．９２０ ０．８５ －１５．５０％

中国平安

６０１３１８ ０２３１８ ４６．２４ ６２．２５０ ０．８５ －１５．４９％

鞍钢股份

０００８９８ ００３４７ ８．６９ １１．２８０ ０．８８ －１２．３５％

中国神华

６０１０８８ ０１０８８ ２４．３０ ３１．２５０ ０．８８ －１１．５３％

中国太保

６０１６０１ ０２６０１ ２４．１７ ３０．６５０ ０．９０ －１０．２８％

工商银行

６０１３９８ ０１３９８ ４．４０ ５．５７０ ０．９０ －１０．１３％

交通银行

６０１３２８ ０３３２８ ６．６４ ８．３７０ ０．９０ －９．７５％

建设银行

６０１９３９ ００９３９ ５．０９ ６．２２０ ０．９３ －６．９０％

中国铁建

６０１１８６ ０１１８６ ７．７１ ８．９９０ ０．９８ －２．４３％

民生银行

６０００１６ ０１９８８ ６．７１ ７．８２０ ０．９８ －２．３８％

中国南车

６０１７６６ ０１７６６ ５．３３ ５．８４０ １．０４ ３．８３％

中煤能源

６０１８９８ ０１８９８ １０．２１ １１．０６０ １．０５ ５．０２％

青岛啤酒

６００６００ ００１６８ ３５．７４ ３７．５００ １．０８ ８．４３％

宁沪高速

６００３７７ ００１７７ ７．０９ ７．４００ １．０９ ９．００％

中海发展

６０００２６ ０１１３８ １０．３０ １０．７００ １．１０ ９．５２％

马钢股份

６００８０８ ００３２３ ３．７０ ３．７２０ １．１３ １３．１６％

中国中铁

６０１３９０ ００３９０ ４．８４ ４．８５０ １．１４ １３．５３％

潍柴动力

０００３３８ ０２３３８ ５８．９０ ５７．７５０ １．１６ １６．０３％

东方电气

６００８７５ ０１０７２ ４９．００ ４７．８００ １．１７ １６．６２％

中国银行

６０１９８８ ０３９８８ ４．０５ ３．９４０ １．１７ １６．９４％

兖州煤业

６００１８８ ０１１７１ ２０．７５ １９．２２０ １．２３ ２２．８２％

晨鸣纸业

０００４８８ ０１８１２ ７．８６ ６．９１０ １．２９ ２９．４１％

中信银行

６０１９９８ ００９９８ ５．５０ ４．６９０ １．３３ ３３．４２％

中国中冶

６０１６１８ ０１６１８ ４．４０ ３．６７０ １．３６ ３６．４０％

中兴通讯

００００６３ ００７６３ ３４．１８ ２７．３５０ １．４２ ４２．１８％

中国远洋

６０１９１９ ０１９１９ １１．６８ ９．２９０ １．４３ ４３．０４％

中国石油

６０１８５７ ００８５７ １１．３１ ８．６９０ １．４８ ４８．０７％

皖通高速

６０００１２ ００９９５ ６．１３ ４．６７０ １．４９ ４９．３４％

中海集运

６０１８６６ ０２８６６ ４．１６ ３．０８０ １．５４ ５３．６６％

紫金矿业

６０１８９９ ０２８９９ ７．８７ ５．７４０ １．５６ ５５．９９％

广深铁路

６０１３３３ ００５２５ ３．９２ ２．８００ １．５９ ５９．２８％

中海油服

６０１８０８ ０２８８３ １３．８８ ９．７２０ １．６２ ６２．４６％

深高速

６００５４８ ００５４８ ５．４９ ３．７５０ １．６７ ６６．５６％

华能国际

６０００１１ ００９０２ ６．５１ ４．３９０ １．６９ ６８．７１％

中国铝业

６０１６００ ０２６００ １０．５２ ７．０２０ １．７０ ７０．４９％

海螺水泥

６００５８５ ００９１４ ３４．１０ ２２．４００ １．７３ ７３．１９％

中国石化

６０００２８ ００３８６ ９．３３ ５．９００ １．８０ ７９．９１％

广州药业

６００３３２ ００８７４ １４．０５ ８．５６０ １．８７ ８６．７３％

中国国航

６０１１１１ ００７５３ １２．９０ ７．８４０ １．８７ ８７．２０％

广船国际

６００６８５ ００３１７ ２１．３０ １２．６００ １．９２ ９２．３２％

成渝高速

６０１１０７ ００１０７ ７．９３ ４．３００ ２．１０ １０９．８１％

东方航空

６００１１５ ００６７０ ８．３７ ４．０８０ ２．３３ １３３．３９％

江西铜业

６００３６２ ００３５８ ３０．６９ １４．８４０ ２．３５ １３５．２８％

海信科龙

０００９２１ ００９２１ ７．５８ ３．６６０ ２．３６ １３５．６２％

北辰实业

６０１５８８ ００５５８ ４．０９ １．９５０ ２．３９ １３８．６２％

昆明机床

６００８０６ ００３００ １３．１８ ６．２００ ２．４２ １４１．８５％

南方航空

６０００２９ ０１０５５ ８．２３ ３．７９０ ２．４７ １４７．０５％

重庆钢铁

６０１００５ ０１０５３ ４．６９ ２．０７０ ２．５８ １５７．７６％

华电国际

６０００２７ ０１０７１ ４．３２ １．７６０ ２．７９ １７９．２５％

大唐发电

６０１９９１ ００９９１ ７．５３ ３．０３０ ２．８３ １８２．７３％

上海电气

６０１７２７ ０２７２７ ８．７３ ３．４４０ ２．８９ １８８．７２％

新华制药

０００７５６ ００７１９ ８．８０ ３．４００ ２．９４ １９４．４６％

北人股份

６００８６０ ００１８７ ７．８７ ２．９００ ３．０９ ２０８．７４％

上海石化

６００６８８ ００３３８ ８．１９ ２．８４０ ３．２８ ２２８．０９％

创业环保

６００８７４ ０１０６５ ７．３７ ２．５５０ ３．２９ ２２８．８１％

东北电气

０００５８５ ０００４２ ５．４２ １．５８０ ３．９０ ２９０．２７％

经纬纺机

０００６６６ ００３５０ ８．４８ ２．３５０ ４．１１ ３１０．５３％

南京熊猫

６００７７５ ００５５３ ８．２０ ２．０７０ ４．５１ ３５０．６８％

仪征化纤

６００８７１ ０１０３３ ７．３８ １．７１０ ４．９１ ３９１．００％

洛阳玻璃

６００８７６ ０１１０８ ９．１０ １．９７０ ５．２６ ４２５．５３％

内地、香港两地上市
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大行评级

■

里昂唱空中海油服

本报讯

里昂证券发表报告
，

给予中海油田
服务

(02883.HK)

“

卖出
”

评级
，

目标价
9.2

港元
。

里昂表示
，

中海油田服务在海上钻探领域占有
主导地位

，

但其收入依赖于低利润的浅水业务
。

自升式钻井平台日费上升空间有限
，

2008

年自
Awilco

手中收购的
3

个半潜式钻井平台短期内
不会带来利润贡献

。

汇丰降港交所目标价

本报讯

汇丰证券发表报告
，

将港交所
(00388.HK)

目标价由
180

港元降至
172

港元
，

维持其
“

增持
”

评级
。

汇丰证券认为
，

现时港交所
每日平均日成交

660

亿港元
，

与
2009

年下半年
持平

，

但由于内地可能收紧银根
，

加上企业盈利
增长动力放缓

，

将会造成短期内的市场波动
。

瑞信维持国美跑赢大市评级

本报讯

瑞信发表报告
，

维持国美
(00489.HK)

“

跑赢大市
”

评级
，

目标价
3.5

港元
。

瑞信认为
，

五一黄
金周内地家庭电器零售数据令人鼓舞

，

其中上海
5

月
1

至
3

日家庭电器销售增长
30%

，

瑞信预计国美的
销售增长依然强劲

，

并预计其毛利率可持续增长
。

摩通建议增持中传动

本报讯

摩根大通发表报告
，

维持中国高速
传动动力设备

(00658.HK)

“

增持
”

评级
，

将其目
标价由

21.5

港元调升至
24.3

港元
。

公司管理层
曾表示

，

将会继续开拓铁路车卡传动系统业务
。

摩通认为
，

由于内地将会兴建大量铁路及高速
铁路

，

因此相信该业务需求将会上升
，

看好公司
前景

。

（易 涵）

“

介绍上市
”

重现江湖市场表现成关注焦点
证券时报记者

钟 恬

去年

11

月， 以介绍形式在港上市

的内地鲜橙生产商亚洲果业

(00073.

HK)

，挂牌首日股价暴涨暴跌，引发市场

极大关注，致使港交所

(00388.HK)

有条

件“叫停”该项上市制度。直到置富产业

信托

(00778.HK)

推出几项“防乱”措施并

获港交所引为“有用参考”之后，介绍上

市才重出江湖。 置富之后，英国保险公

司保诚集团计划于

5

月

11

日以介绍方

式挂牌，而骏威汽车

(00203.HK)

已于

4

月底开始停牌，据传其母公司广汽集团

也在申请介绍上市。

置富成可借鉴典范

去年共有四只新股以介绍形式在

港上市， 其中三只在上市初期股价显

著暴涨暴跌， 包括于去年

2

月上市的

宏霸数码（

00802.HK

）、

11

月上市的亚

洲果业以及

12

月上市的心连心

（

01866.HK

）。 特别是亚洲果业，英国

上日收市只报

45.75

便士

(

折算为

5.89

港元

)

， 但在港首日挂牌竟高开

51.25

港元，升幅达

7.7

倍，而半小时后即急

泻逾

6

成至

20

港元， 不久便遭停牌，

香港证监会也接获

200

多宗有关该股

的投诉。港交所不得不宣布，暂时禁止

新股以介绍形式上市， 直至有足够预

防措施出台为止。

介绍上市是企业股东将本身的旧

股申请挂牌买卖，由于没有新股供应，

容易出现货源归至少数人手中， 股价

易受大户操控。前车可鉴，香港监管机

构一直在研究如何引入一系列防范措

施。此后，首家获准以介绍形式上市的

是已在新加坡上市的房地产信托投资

基金———置富产业信托。 该股提出了

几项“防乱”措施，包括至少

15%

的发

行人单位于上市前转移至香港， 将发

行人单位由原上市地新加坡转至香港

的时间由

13

个营业日减至

9

日，以及

两名上市代理人将在上市首月充当过

渡期受托经纪，为香港、新加坡两地价

差进行套戥等。

港交所预计， 置富采纳的防范措

施可减少价格波动， 同时认为是其他

有意介绍上市公司的 “有用参考”，终

于使置富得以在

4

月

20

日顺利挂牌，

重新开启介绍上市大门。

保诚、广汽命运不同

置富之后， 保诚和广汽集团都有

意以介绍形式上市， 但两者命运似乎

有些不同。

保诚表示， 已于

4

月

21

日通过港

交所的上市聆讯， 预计可于

5

月

11

日

在香港挂牌。为免股价在上市初期出现

波动，据悉在过渡期内将安排把保诚股

份作免费转移，允许英国股民将股份搬

到香港， 初期可豁免过户费等税费；有

关方面拟分批将股份转至香港，确保约

有

5%

至

10%

股份在港流通； 股份转移

希望能在

T+3

交收；最后委任保荐人瑞

信为过渡庄家，在挂牌过渡期会借套戥

以缩窄两地股价差距。

由于保诚此次在香港上市不发行

新股，市场人士指出，如果投资者想成

为保诚的股东，就须在二级市场购买，

因此预计保诚在港会受到追捧。

而骏威汽车于

4

月

29

日公告停

牌， 据悉该股停牌原因是其公司广汽

集团拟将其私有化， 然后以介绍形式

在香港上市。自广汽在

1

月

22

日提出

H

股上市申请之后， 仅不到

4

个月的

时间，该公司就频繁发布公告，也曾自

曝

H

股上市存在变数。

广汽之所以采用介绍形式在香港

上市，而不通过首次公开募股

(IPO)

，主

要是由于骏威已经是

H

股上市公司，以

介绍形式在港上市，是最快、成本最低

的方法。但最新传闻称，广汽未能“一

次性”通过上市聆讯，上市委员会要求

其补交资料， 可能会影响骏威的私有

化计划。一些市场分析员也认为，广汽

介绍形式上市困难重重， 而最主要的

阻力来自股东，因为必须有

90%

以上的

股东同意才可实现私有化， 而这是难

度很大的；也有分析师指出，如果此次

广汽能通过介绍形式成功上市的话，

很有可能会被港交所附加一些限制条

件，比如说一年之内不得融资等。

A

股升水
H

股低水期货套利机会佳
不考虑恒生

A H

股溢价指数变化
，

当前卖内地期指
1 2

月合约
、

买港
H

股
1 2

月合约的年收益率在
1 5%

左右
东航国际金融

（

香港
）

廖 料

内地股指期货推出后市场反应

热烈， 日成交金额和现货市场接近，

成交活跃程度甚至超过了香港。 不

过， 由于股指期货在内地是新兴事

物，期货相对于现货一直存在着较大

的溢价，因而也给投资者带来了许多

套利机会。

在众多的套利方式中，最为市场

所关注的是期现套利，也就利用沪深

300

指数股指期货合约相对于现货的

溢价，卖出价高的期货合约同时买入

价低的现货，从而享受期货到期时期

货和现货差价消失带来的收益。 从目

前的市场情况看，内地股指期货投资

者对于市场的乐观程度要远远高于

现货股票投资者，无论是当月合约还

是远期合约，股指期货价格都高于现

货，而且距离现货越远的合约升水的

幅度越高，

12

月到期的合约相对现货

升水幅度达

10%

左右。 不过反观香港

市场，指数期货市场的情况和内地恰

恰相反，期货合约价格由于希腊问题

带来的担忧，令股指期货投资者并不

看好未来市场走势，期货价格相对现

货价格存在明显低水，

12

月份的恒生

指数和国企指数期货合约皆低于现

货价格超过

2%

。

内地期货价格高于现货，可以带

来期现套利的机会，香港期货合约相

对现货还存在折价，那么利用内地大

幅升水的期货和香港低水的期货构

建跨市场跨品种的套利，可能也是一

种非常好的交易策略。 相比内地纯粹

的期现套利，利用内地和香港的指数

期货套利有

3

大突出优点。

第一是香港期货价格低于现货，

这将直接提升获利空间，第二是资金

使用更有效率。用内地现货套利需要

在现货市场买入大量的

ETF

指数基

金或股票，这一方面会占用大量的资

金，而且在买卖时还会对市场造成冲

击。相反，香港的指数期货杠杆高，占

用的资金量少，也不会对现货市场造

成太大的冲击。 第三是可以利用

A

股相对

H

股估值缩窄趋势提升获利

空间。 笔者发现，恒生

AH

股溢价指

数可以很好的解释沪深

300

指数和

国企指数走势的差异。 截至

5

月

5

日， 今年以来沪深

300

指数下跌

15.1%

、国企指数下跌

9.8%

，其中的

差别和恒生

AH

股溢价指数下跌

7.4%

接近。 简单考虑，套利的收益等

于内地股指期货升水幅度加香港

H

股股指期货低水幅度加恒生

AH

股

溢价指数下降幅度，减同期国企指数

和沪深

300

指数股息率之差（全年在

1.5%

左右）。 对于恒生

AH

股溢价指

数的走势，笔者认为全年主体在

100

至

120

间波动并有机会下试

100

，在

该指数接近

120

时进行套利潜在获

利空间更高。

除任何套利在具体操作时都要

考虑的跟踪误差、冲击成本、佣金等

交易成本外，通过内地和香港两个市

场套利，一个非常重要的变量是

A

股

相对

H

股溢价的走势变化。如果不考

虑恒生

AH

股溢价指数的变化， 当前

卖内地股指期货

12

月合约、 买香港

H

股期货

12

月合约的年收益率在

15%

左右。 如果在恒生

AH

股溢价指

数较高位置进行操作，那么潜在的收

益率可能还会大大提升。

港股一度破两万
“

内
”

忧
“

外
”

患未消散
交银国际

黄文山

内地股市急挫
，

加上美元持续
走强

，

部分资金流出香港
，

恒指昨天
跟随外围股市下跌

，

午后曾跌破二
万点关口

，

低见
19,888

点
，

尾市出
现反弹

，

收报
20,133

点
，

跌
194

点
。

国指则跌
90

点
，

收报
11,449

点
，

成
交金额增至

815

亿元
。

5

月期指收
报

20,096

点
，

低水
96

点
，

低水幅度
大幅收窄

。

上证综指昨日急跌
4.1%

，

受到
欧洲债务问题及调控房地产措施困
扰

，

市场亦忧虑下周公布的
CPI

数
据显示通胀加剧

，

午后跌幅扩大并
失守

2,800

点关口
，

收报
2,739

点
，

能源
、

原材料
、

房地产等板块跌
5%

，

金融服务股更跌
6%

。

华夏银行
公布增资计划

，

股价暴跌
10%

。

本港方面
，

港元汇价及银行同
业拆息均显示资金流出

，

港元兑美
元跌至

7.7711

水平
，

为两个月以来
低位

；

三个月
HIBOR

升至
0.16%

，

为五个月以来高位
，

估计恒指于未
来两日有机会作出反弹

，

但在资金
流走的情况下

，

相信反弹力度有限
，

预期欧洲未来不会有好消息出台
，

恒指仍有下试低位的可能
。

美元指数上升
，

各类商品期货
下挫

，

中海油
(883.HK)

、

江铜
(358.

HK)

及中铝
(2600.HK)

等跌
2%-3%

；

内地财政部
、

税务总局联合下发了
《

关于国际运输劳务免征营业税的
通知

》，

自今年
1

月
1

日起
，

对中国
境内单位或者个人提供的国际运输
劳务免征营业税

，

国航
(753.HK)

预
期以去年业绩估算可节省营业税金
及附加支出约

5.5

亿元
。

但是
，

航空
股大泻

，

国航
(753.HK)

、

东航
(670.

HK)

、

南航
(1055.HK)

等跌
5%-8%

；

恒大地产
(3333.HK)

宣布全国在售
项目将展开

85

折促销活动
，

成为在
新一轮房地产新政出台后

，

第一家
公开表示全线降价的龙头房企

，

股
价昨急跌一成

，

但其它内房股并未
有太大跌幅

。

中资银行股连跌多日
后靠稳

，

三大行股价微升
0.2%-

0.5%

，

中移动
(941.HK)

更逆市上升
1.3%

。

欧洲债务危机在最近不断恶
化

，

加上中国大力打压房地产业
，

尽
管一季度经济增长强劲

，

市场开始
忧虑内地经济增长前景

，

令
A

股市
场近日表现疲弱

。

我们认为博反弹
实在言之过早

。

基于欧元下跌及外
汇市场上仍有

90,000

份尚未行使
的欧元卖空合约

，

比正常水平高出
3

倍
，

我们预见欧洲未来数星期不
会有好消息出现

，

只会是中性或坏
消息

，

债务危机于不久将来仍将困
扰大市

，

并可能会持续数周甚至数
月

。

危机会否扩散视乎市场信心而
定

。

在许多事件中
，

投资者的信心与
股价表现息息相关

，

即表示若股价
大幅下跌

，

市场信心亦会进一步疲
弱

。

基于现时全球各地的市场评论
及各资产类别的价格走势来判断

，

我们认为市场信心有进一步走弱的
可能性

。

港股跌势未止留意恒指认沽证
香港智远投资咨询

周四港股再挫

194

点或

0.96%

，

恒指跌至

20133

点水平，大市成交增

至

815

亿元 。 昨日恒指两度跌至

19900

点附近觅得支持， 尾盘在抄底

资金的推动下重返

20000

点上方。 虽

然港股略见有资金介入抄底，不过技

术走势明显转弱，成交额也持续两日

显著增加， 反映恒指沽压持续不断，

现时入市博反弹风险颇高。

早前表现强势的美股也开始进

入调整阶段，道指跌穿

11000

点的重

要心理关口。 在希腊债务危机以及危

机向欧洲蔓延的潜在风险打压下，投

资者的避险情绪激增，令金融市场受

压。 同时，

VIX

恐慌指数近期抽高逾

20%

至

24.91

的三个月高位， 预示着

市场恐慌情绪升温，美股短线下行风

险增加。如道指跌穿

50

天线约

10800

点支持，将加深对港股影响。

A

股周三以“

V

形反转”之势呈反

弹曙光， 此次反弹严重缺乏持续性，

周四

A

股再遭重挫，上证指数大跌逾

百点逼近

2700

点。 目前

A

股沽压仍

有待消化，市场似乎开始出现恐慌性

抛售的迹象，后市还有加速下行的风

险。 短期上证指数的支持位将下移至

去年

9

月的低位

2640

点。

目前环球股市普遍暴跌， 令弱势

的港股备受沽压， 整个市场被悲观情

绪所笼罩， 投资者的入市态度越加谨

慎，料短期港股跌势未止，投资者可逢

高造淡。恒指认股证方面，若续看空港

股，可留意恒指认沽证

21645

，行使价

20800

，今年

6

月底到期；若认为港股

急跌后有望反弹， 可留意恒指认购证

22426

，行使价

21200

，今年

8

月底到

期。不过，提醒投资者认股证投资风险

巨大，可导致本金的全部亏损。

窝轮解码

■

跌破两万现恐慌

短期跌势或放缓

第一上海

5

月
6

日
，

在欧美股市和内地
A

股跌势拖累下
，

港股走出了一波四连跌的走势
。

港股在盘中曾一度
跌穿

20000

点整数心理关
，

引发市场出现了深化的
恐慌�售

。

但是在�售完了之后
，

港股开始展现超
跌后的修正回升

，

与我们预期的情癋一致
。

目前
，

市
场的气氛依然谨慎

，

欧元区危机未见解除
，

港股纵
使出现回升

，

对于升势暂时仅能以反弹来看待
。

恒生指数在昨天再度出现裂口下挫
，

仍在
延续短期下跌寻底走势

。

另一方面
，

内地
A

股
在午盘后快速跳水

，

上证综合指数打穿
2800

点
关口后

，

进一步朝
2700

点进发
，

A

股的加速跌
势

，

深化了港股的恐慌�售
。

受到
A

股拖累
，

恒
生指数在午盘跌穿

20000

点关口
，

引发�售潮
出现

，

把股指打压到全天最低位
19888

点后
，

大
市终于展现超跌后的修正回升

。

恒生指数收盘
报

20133

点
，

下跌
194

点
，

成交量进一步增加到
815

亿元
，

多空对战的战况
，

进入白热化阶段
。

我们相信港股已出现了深化的恐慌性�
售

，

市场通过�售来给沽压释放之后
，

形势上是
有利港股先行回稳

，

如果外围股市配合
，

港股该
是可以展现超跌后的技术性回升

。

事实上
，

市场
看淡的气氛已到了极点

。

一方面
，

call

轮跟
put

轮
的成交比例

，

在昨天下降到
61

：

39

的超低水平
。

另一方面
，

恒生指数的
9

日
RSI

指标
，

也进一步的
下跌至

26

。

这些都是有利市况出现
“

物极必反
”

反向动作的客观条件
，

港股的短期跌浪有望成
功寻底

。

而反应来得最快的期指市场
，

在昨天就
已经率先有所动作

。

即月期指在最后
45

分钟交
易里面

，

从低位拼命的上拉了
300

点
，

把低水幅
度收窄至

109

点
，

空头趁机回补迹象明显
。

短期沽压沉重

牛熊证溢价合理分化

法国兴业证券
(

香港
)

有限公司
李 锦

港股连日来反复向下调整
，

接连跌穿上月
调整低位

20,700

点和
250

天平均线
20,500

点
，

技术走势明显转弱
，

同时成交额增加
，

反映短期
沽压不轻

，

现时入市博反弹风险颇高
。

昨日中移动股价除净
，

随着其他成分股陆续
除净

，

期指低水的情癋将会改善
，

对投资者的心理
或有正面影响

。

近日有投资者致电查询
，

其留意到
近期市场上的恒指牛证普遍都出现负溢价的情
癋

，

相比之下
，

熊证的溢价颇高
，

因此
，

误以为发行
人对后市看法并不乐观

，

平卖牛证
、

贵卖熊证
。

然而
，

这位投资者其实忽略了成分股在未
来一个月里的股价除净因素

，

发行人为牛熊证
定价时已包含了相关因素在内

，

未来指数现货
价下调

，

对牛熊证的价格不会构成影响
，

也就是
说

，

现时牛证出现的负溢价情癋和熊证的溢价
偏高其实都是合理的

，

并没有贱卖牛证和贵卖熊
证的取向

。


