
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

）

００００１

长江实业

１３０．９００ １３２．１００ １２９．４００ －０．６８ ４０９３

００００２

中电控股

６４．４５０ ６４．９００ ６４．２００ －０．３１ １８８９

００００３

香港中华煤气

１８．１６０ １８．２４０ １８．１００ －０．４４ ６６７３

００００４

九龙仓集团

５９．８５０ ６１．０００ ５９．６５０ －１．３２ ３９９５

００００５

汇丰控股

８６．６００ ８７．３５０ ８６．２００ １．３５ ７４０３８

００００６

香港电灯

４９．８５０ ４９．９００ ４９．１５０ １．０１ ２９０１

０００１１

恒生银行

１３０．７００ １３３．８００ １３０．５００ －０．６１ １１７７

０００１２

恒基地产

５６．１００ ５７．４００ ５６．０００ －１．５８ ３８８９

０００１３

和记黄埔

９１．９５０ ９４．４００ ９１．７５０ －０．７０ １２７７９

０００１６

新鸿基地产

１３６．６００ １３８．８００ １３５．６００ －１．４４ ４７０６

０００１７

新世界发展

１６．１４０ １６．４８０ １６．０２０ －０．２５ ６６３５

０００１９

太古股份公司

Α １２７．２００ １２８．８００ １２６．９００ －１．３２ ２６１３

０００２３

东亚银行

３４．４５０ ３４．７００ ３４．２５０ ０．００ ５９８

０００６６

港铁公司

２９．５００ ２９．８００ ２９．３００ －０．１７ ２４８３

０００８３

信和置业

１６．３２０ １６．７００ １６．０８０ －０．９７ ６１６３

００１０１

恒隆地产

３６．０００ ３６．３００ ３５．６５０ ０．８４ １３２４９

００１４４

招商局国际

３３．６００ ３５．４００ ３３．５００ －１．３２ ９１１８

００２６７

中信泰富

２１．２５０ ２１．７００ ２１．１００ －０．４７ ６４４７

００２９１

华润创业

３１．３００ ３２．１５０ ３１．２００ －１．８８ ４２０９

００２９３

国泰航空

２３．１００ ２３．３００ ２２．６５０ ２．２１ ７７６９

００３３０

思捷环球

３７．４００ ３８．０００ ３７．２５０ ０．９４ ６５６４

００３８６

中国石油化工股份

７．９４０ ７．９６０ ７．８６０ １．６６ １２９９１８

００３８８

香港交易所

１８９．１００ １９０．６００ １８８．０００ ０．１６ ７６０９

００４９４

利丰

４６．９５０ ４７．２００ ４６．７５０ １．２９ ９５５１

００６８８

中国海外发展

１５．１８０ １５．６４０ １５．１４０ －０．７８ ２１９１４

００７００

腾讯控股

１９４．１００ １９８．５００ １８８．６００ ４．０８ ８２６１

００７６２

中国联通

１１．５００ １１．６４０ １１．３４０ ２．５０ ４１０３９

００８３６

华润电力

１３．３４０ １３．５８０ １３．３００ －０．４５ ４４３６

００８５７

中国石油股份

１０．７４０ １０．７６０ １０．５８０ ２．０９ １５３６８５

００８８３

中国海洋石油

１９．２４０ １９．２４０ １９．２４０ －０．５２ ２５５３

００９３９

建设银行

７．３００ ７．４２０ ７．２１０ １．３９ ４８３４７６

００９４１

中国移动

７８．１００ ７８．８００ ７７．８００ －０．２６ ２９５２１

０１０８８

中国神华

３４．４５０ ３５．１５０ ３４．３００ ０．１５ １８９６０

０１１０９

华润置地

１４．９００ １５．３８０ １４．７８０ －１．１９ ７７８９

０１１９９

中远太平洋

１４．７６０ １５．４００ １４．７００ －１．７３ １５８９５

０１３９８

工商银行

６．０２０ ６．１２０ ５．９５０ １．５２ ６３０７１２

０１８８０

百丽国际

１４．０２０ １４．３６０ １３．８６０ －１．８２ １６９７９

０１８９８

中煤能源

１２．７６０ １３．０８０ １２．７００ －１．０９ ２４４００

０２０３８

富士康国际

５．８００ ５．８８０ ５．８００ －０．１７ ５０５８

０２３１８

中国平安

８５．５５０ ８６．２００ ８４．６５０ ０．８２ ６７３１

０２３８８

中银香港

２７．２５０ ２７．６００ ２７．０００ ０．３７ １３５４９

０２６００

中国铝业

７．４７０ ７．６００ ７．４００ ０．５４ ２０１４９

０２６２８

中国人寿

３２．４５０ ３２．９００ ３２．３５０ －０．６１ ４６７５９

０３３２８

交通银行

８．０８０ ８．１３０ ８．０３０ ０．７５ ４３５１７

０３９８８

中国银行

４．２８０ ４．３２０ ４．２５０ １．１８ ３９８７８０

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

）

中国平安

６０１３１８ ０２３１８ ５２．９８ ８５．５５０ ０．７３ －２７．０６％

鞍钢股份

０００８９８ ００３４７ ８．０６ １２．５２０ ０．７６ －２４．１８％

招商银行

６０００３６ ０３９６８ １３．２０ ２０．２００ ０．７７ －２３．０４％

农业银行

６０１２８８ ０１２８８ ２．６７ ４．０００ ０．７９ －２１．３８％

中国人寿

６０１６２８ ０２６２８ ２１．８３ ３２．４５０ ０．７９ －２０．７７％

建设银行

６０１９３９ ００９３９ ４．９２ ７．３００ ０．７９ －２０．６２％

中国太保

６０１６０１ ０２６０１ ２３．３０ ３３．９５０ ０．８１ －１９．１７％

交通银行

６０１３２８ ０３３２８ ５．６８ ８．０８０ ０．８３ －１７．２１％

工商银行

６０１３９８ ０１３９８ ４．３４ ６．０２０ ０．８５ －１５．０９％

中国神华

６０１０８８ ０１０８８ ２４．９３ ３４．４５０ ０．８５ －１４．７７％

中国铁建

６０１１８６ ０１１８６ ７．０７ ９．７５０ ０．８５ －１４．６０％

民生银行

６０００１６ ０１９８８ ５．１４ ７．０３０ ０．８６ －１３．８９％

宁沪高速

６００３７７ ００１７７ ６．４６ ８．８２０ ０．８６ －１３．７４％

海螺水泥

６００５８５ ００９１４ ２８．１５ ３７．３５０ ０．８９ －１１．２３％

中国南车

６０１７６６ ０１７６６ ８．２８ １０．９８０ ０．８９ －１１．１９％

中国银行

６０１９８８ ０３９８８ ３．２８ ４．２８０ ０．９０ －９．７４％

中国中铁

６０１３９０ ００３９０ ４．５３ ５．９００ ０．９０ －９．５７％

马钢股份

６００８０８ ００３２３ ３．５７ ４．５２０ ０．９３ －６．９８％

中联重科

０００１５７ ０１１５７ １３．８０ １６．７８０ ０．９７ －３．１４％

中兴通讯

００００６３ ００７６３ ２６．７６ ３１．５００ １．００ ０．０５％

中煤能源

６０１８９８ ０１８９８ １０．９４ １２．７６０ １．０１ ０．９８％

青岛啤酒

６００６００ ００１６８ ３３．６３ ３９．０００ １．０２ １．５６％

东方电气

６００８７５ ０１０７２ ３２．７０ ３７．０５０ １．０４ ３．９５％

皖通高速

６０００１２ ００９９５ ５．８４ ６．６１０ １．０４ ４．０６％

中海发展

６０００２６ ０１１３８ ９．８０ １０．４６０ １．１０ １０．３４％

中信银行

６０１９９８ ００９９８ ５．３０ ５．３４０ １．１７ １６．８９％

潍柴动力

０００３３８ ０２３３８ ４８．５０ ４８．７００ １．１７ １７．２９％

深高速

６００５４８ ００５４８ ５．０３ ４．８８０ １．２１ ２１．４０％

晨鸣纸业

０００４８８ ０１８１２ ７．２８ ６．９００ １．２４ ２４．２６％

中国石油

６０１８５７ ００８５７ １１．３９ １０．７４０ １．２５ ２４．９０％

中国石化

６０００２８ ００３８６ ８．５３ ７．９４０ １．２７ ２６．５３％

中国远洋

６０１９１９ ０１９１９ ９．８８ ９．１９０ １．２７ ２６．６２％

中国中冶

６０１６１８ ０１６１８ ３．９８ ３．５９０ １．３１ ３０．５７％

广深铁路

６０１３３３ ００５２５ ３．５７ ３．２００ １．３１ ３１．３９％

紫金矿业

６０１８９９ ０２８９９ ７．７６ ６．８６０ １．３３ ３３．２３％

兖州煤业

６００１８８ ０１１７１ ２８．８１ ２５．３５０ １．３４ ３３．８５％

大连港

６０１８８０ ０２８８０ ３．９４ ３．４３０ １．３５ ３５．２９％

中海集运

６０１８６６ ０２８６６ ４．７４ ３．８４０ １．４５ ４５．３８％

成渝高速

６０１１０７ ００１０７ ６．６３ ５．３１０ １．４７ ４７．０５％

华能国际

６０００１１ ００９０２ ５．４５ ４．１８０ １．５４ ５３．５６％

中国铝业

６０１６００ ０２６００ １０．１７ ７．４７０ １．６０ ６０．３５％

金风科技

００２２０２ ０２２０８ ２１．４７ １５．４２０ １．６４ ６３．９９％

中国国航

６０１１１１ ００７５３ １３．０９ ９．１７０ １．６８ ６８．１２％

中海油服

６０１８０８ ０２８８３ ２３．５８ １５．９００ １．７５ ７４．６６％

广船国际

６００６８５ ００３１７ ２６．８９ １８．０００ １．７６ ７５．９４％

海信科龙

０００９２１ ００９２１ ７．６７ ４．９４０ １．８３ ８２．８６％

上海电气

６０１７２７ ０２７２７ ８．３２ ５．３５０ １．８３ ８３．１６％

江西铜业

６００３６２ ００３５８ ４１．９４ ２６．７５０ １．８５ ８４．６６％

北辰实业

６０１５８８ ００５５８ ３．６１ ２．１９０ １．９４ ９４．１４％

东方航空

６００１１５ ００６７０ ６．７７ ３．９７０ ２．０１ １００．８４％

广州药业

６００３３２ ００８７４ ２２．５７ １２．８４０ ２．０７ １０７．０３％

重庆钢铁

６０１００５ ０１０５３ ３．８４ ２．１７０ ２．０８ １０８．４１％

上海石化

６００６８８ ００３３８ ８．５６ ４．７５０ ２．１２ １１２．２４％

昆明机床

６００８０６ ００３００ ９．７８ ５．１３０ ２．２５ １２４．５３％

南方航空

６０００２９ ０１０５５ ９．７４ ４．７７０ ２．４０ １４０．４９％

华电国际

６０００２７ ０１０７１ ３．１８ １．５４０ ２．４３ １４３．２０％

山东墨龙

００２４９０ ００５６８ ２１．８７ １０．５２０ ２．４５ １４４．８４％

大唐发电

６０１９９１ ００９９１ ６．１２ ２．７６０ ２．６１ １６１．１６％

新华制药
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股与

H

股股价溢价表（

1

月

13

日）

证券时报记者 唐盛

大行评级

Investment Rating

复星携保德信筹建

6

亿美元股权基金

证券时报记者 徐欢

昨日， 复星集团与美国保险公司———保德

信金融集团 （

Pramerica Financial

， 下简称保

德信） 签订了一项战略合作协议， 将共同筹建

一支大规模的股权投资基金， 规模可望达

6

亿

美元。 如果具体的合作细节敲定， 这将是复星

集团在资产管理领域中， 由海外有限合伙人提

供的最大基金投资， 同时也将是保德信

135

年

历史中最大规模的第三方资产管理委托。

根据双方签署的战略协议， 复星集团将出

资

1

亿美元， 担任负责投资决策的普通合伙人；

保德信将出资

5

亿美元， 担任此基金的有限合

伙人。 保德信表示， 此次投资是该公司历史上

向第三方资产管理者提供的最大单笔基金投入。

这也是保德信目前为止在内地唯一的此类投资。

关于该基金未来的投资方向， 复星集团董

事长郭广昌表示， 将关注消费包括金融消费等

领域， 但将不会拘泥于某个特定行业。 复星集

团副董事长兼首席执行官梁信军表示， 能够受

益于未来中国经济增长的中国企业或者外资企

业， 都会是基金的投资对象。

从

1992

年成立至今， 复星集团净资产已

达

391

亿元 （人民币， 下同）， 管理的总资产

超过

1000

亿元。

2010

年

3

月， 复星联合私募

股权投资基金凯雷投资集团， 成立了中国首家

外资股权投资合伙企业， 从而加大了其国际化

步伐。 本次合作是复星国际化战略的新里程

碑， 标志着复星正式开启了资产管理业务， 并

实现了国内有限合伙人募资、 国际有限合伙人

募资的双轮驱动。

复星集团拥有医药、 房地产开发、 钢铁、

矿业、 零售五大产业及战略投资业务， 旗下有

复星国际有限公司

(00656.HK)

、 复地

(02337.

HK)

等多家香港上市公司。

保德信对中国金融市场早有涉足， 并已在

中国参股了多家金融机构。 保德信旗下的分支

机构保德信投资管理公司与光大集团下属的光

大证券， 共同成立了光大保德信基金管理公司。

2005

年， 保德信曾以战略投资者身份参股了中

国太平洋人寿保险公司， 后于

2007

年初将所持

有的太保寿险股份转至太平洋保险集团。

HK Market
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汇丰证券

升电盈目标价

汇丰证券发表报告， 维持电盈

( 00008.

HK)

“中性” 评级， 将其目标价由

3

港元升

至

4

港元。 报告认为， 电盈的息率将会由现在

的

65%

， 增加至

2011

至

2012

年的

75%

至

80%

。 此外， 公司资本开支相对收入只有

6%

，

管理层今年目标资本开支相对收入为

10%

。 同

时， 公司的固网、 宽带上网、 收费电视及流动

通讯服务在香港市场占有率分别为

57%

、

55%

、

46%

及

14%

， 而该四项核心业务表现稳

定， 因此看好公司前景。

美林

下调国寿目标价

美林发表报告， 维持中国人寿

( 02628.

HK)

“中性” 评级， 将其目标价由

39.51

港元

降至

34.19

港元。 美林称， 由于国寿新增保单

值低于预期， 令其于

2010

年跑输同业， 而投

资者普遍担忧其今年的股价表现。 美林表示尽

管看好国寿远景， 但预计其

2010

年、

2011

年

新增保单值， 将同比增长

12.8%

以及

16.6%

，

仍然低于同业超过

20%

的增长率。

瑞信

维持中海外跑输大市评级

瑞信发表报告， 维持中国海外

( 00688.

HK)

“跑输大市” 评级， 将其目标价由

16

港

元升至

16.1

港元。 中国海外公布， 去年

12

月

合约销售达

84

亿港元， 同比升

1.99

倍， 显示

内地二手物业市场回升。 瑞信上调中国海外于

2010

年至

2012

年每股盈利预测

1%

、

7%

及

7%

， 分别至

0.97

、

1.12

及

1.4

港元。 （易涵）

市场暖风洋溢

港股成交量再次放大

香港智远投资

近期在外围市场利好包裹下的港

股市场暖风徐徐， 投资者热情不断高

涨， 盛情之下港股连续攀高， 继上一

个交易日大涨之后， 港股昨日早盘再

度高开， 随后因获利回吐压力作用升

幅逐渐减小。 不过， 至收市仍升

113

点， 稳守

24200

点之上， 成交量再次

放大至

947

亿港元。

由于葡国债券拍卖取得良好结

果， 市场对于欧债危机的担忧情绪舒

缓， 加上美国银行类股份评级被上

调， 投资者对于美国经济未来趋势向

好的信心大增。 在乐观的情绪感染

下， 美股的走势愈发强劲。 后期随着

各大上市公司的业绩公布， 美股或许

仍有一定的上升空间。

A

股昨日围绕

2820

点附近震荡，

收市微升

6.4

点。 内地经济数据即将

在下周公布， 市场上的担忧情绪多少

还是为股市的上涨带来压力。

外围市场的利空逐渐消散， 加上

内地市场暂时性的平稳， 为港股近期

的攀升创造良机。 目前市场热点正在

转换， 为投资者带来更多的投资机

会， 人气的不断聚集也令市场回暖力

度加强。 不过， 随着恒指的上涨过程

中累积的沽压越来越重， 港股大幅冲

高的动力也在不断减弱， 连续上冲至

24000

点之后， 升势已开始放缓。 不

过从技术走势上分析，

MACD

技术指

标目前仍然表现出较强的上涨趋势，

从周线上看， 各均线的排列状态也表

现得十分强劲， 预计港股短期内仍有

一定的上涨空间，

24500

点附近可能

遇到阻力。

如果看好港股后市， 投资者不妨

关注恒指认购证

27492

， 行使价

24300

点， 实际杠杆

10.84

倍，

2011

年

4

月

28

日到期； 如果看淡恒指走

势， 投资者也可以关注恒指认沽证

26496

， 行使价

23900

点， 实际杠杆

8.65

倍，

2011

年

4

月

28

日到期。 权

证 （或牛熊证） 投资风险巨大， 可以

导致本金的全部损失。

继中国联通引进苹果

iPhone

后， 近期有消息称中国电信和中国移动将有相应行动

中资电信三巨头大打

iPhone

牌？

美国第一大移动通信运营商

Verizon

日前正式宣布推出基于

CDMA

技术的

iPhone

手机， 消息

令市场对同样使用

CDMA

技术的

中国电信 （

00728.HK

） 尽快推出

这一产品的预期升温， 也使多家大

行对该公司和尚未引进

iPhone

的

中国移动

(00941.HK)

的市场前景

多了几分乐观。

引进

iPhone

可令每股增

值

1

港元？

摩根大通表示，

Verizon

正式

宣布推出

CDMA iPhone

的消息，

令市场憧憬中国电信即将推出

i－

Phone

产品， 估计公司最快将在

一季度后就推出

iPhone

。 摩通

称， 虽然预计

CDMA iPhone

对

中国电信

2011

年至

2012

年的收

入贡献可能有限， 但至

2013

年

就有望转强。 摩通分析， 由于目

前内地的手机补贴开支合同还处

开始阶段， 所以收入与成本错配

将令

CDMA iPhone

业务的盈利

呈 “

V

型” 发展趋势； 如果公司

调整两年合约期摊销会计政策，

经调整的

EBITDA

及盈利预测有

望在今年就开始出现增长。 摩通

指出， 按照

5

年折现的现金流模

式计算 ， 引进

iPhone

将可为中

国电信每股产生

1

港元的价值，

并据此维持中国电信 “增持” 的

评级。

中银国际表示， 中国电信的手机

产品供应多样化， 因此将受惠于

Verizon

销售

CDMA

版

iPhone

这一利

好消息， 重申其 “买入” 的投资评

级， 并将其列为行业的首选。

高盛也认为， 虽然中国电信尚未

正式与苹果达成

iPhone

销售协议，

但相信可能性颇高； 如果落实就将有

助公司吸纳高端用户， 因此维持该股

“确信买入” 评级。

中移动也要推出

iPhone 4

？

此前， 中国联通 （

00762.HK

）

早已推出了

iPhone

产品。 如果中国

电信引进

iPhone

手机， 那么将只有

中移动还没有

iPhone

手机产品推出。

但是， 中移动显然是不会甘心

落后于同业的。 近期有市场消息

指出， 中移动已经与苹果公司接

触 ， 有望正式将

iPhone 4

引入内

地， 打破目前中国联通垄断

iPhone

市场的局面 ， 并首先于个别省市

试点销售。

香港晋裕环球资产管理公司分析

员黄文杰表示， 内地的

3G

业务渐趋

成熟， 整体数据下载量不断上升， 因

此预期

3G

业务将成为电信行业的盈

利增长点。 “由于内地

3G

业务仍有

很大的增长空间， 因此不论哪家公司

引入

iPhone 4

， 都将进一步促进其旗

下的

3G

业务增长。”

海通证券指出， 在港上市的电

信股近期整体大幅攀升， 主要是追

随美股同类股的急剧反弹势头， 并预

计中移动可能成为下一个带头补涨的

电信股。 中银国际也指出， 中移动在

元旦假期后的走势明显落后于大市，

短线有望挑战牛熊线， 即

77.87

港元

的点位。

高盛则将中移动的评级从 “买

进” 下调至 “中性”。 该行预计， 在

未来数年， 中移动将继续在内地的移

动通信市场占据主导地位， 不过建议

投资者对中移动在高端用户平均收入

市场的份额持更谨慎看法。 该行补

充， 如果公司的

TD

业务与

WCDMA/

EVDO

智能手机业务之间的差距收

窄， 或者

TDD-LTE

电话具有商业可

行性的话， 则对中移动的前景持更为

积极的看法。

妙用

AH

股溢价指数 选准投资良机

当该指数接近低点时，

A

股大盘股将现二八行情

我们在之前的文章中探讨了恒

生

AH

股溢价指数

2011

年的可能

走势， 整体来说， 由于内地利率水

平全年来看都会高于香港， 因此恒

生

AH

股溢价指数要大幅走高， 比

如说上升到

120

以上的难度非常

大。 分时间段来看， 我们认为上半

年由于美联储的加息预期没有形

成， 恒生

AH

股溢价指数向下的压

力更大一些； 而

2011

年下半年，

随着美国加息预期逐步出现， 恒生

AH

股溢价指数下行压力将有所减

轻。 目前我们判断， 恒生

AH

股溢

价指数上半年在

100

附近弱势震

荡， 下半年震荡重心将小幅提升。

对于恒生

AH

股溢价指数具体

的走势，

2011

年有两大事件可能

影响会比较大。 一是内地国际板

的进展情况。 我们预计， 如果内

地在

2011

年推出国际板， 那么

A

股市场的融资压力将更为巨大，

这也会令恒生

AH

股溢价指数承

受更多的下行压力 。 二是 “小

QFII

” 能否顺利成行。 所谓 “小

QFII

”， 是指境外人民币通过在香

港的中资证券与基金公司回流内

地投资

A

股市场的机制 ， 而且

“小

QFII

” 将拥有单独额度， 不会

分流现有的大

QFII

额度。 目前香

港的人民币存款规模已达数千亿

之巨， 而如此多的资金投资渠道

实在有限。 近期在香港发行的人

民币国债受到热烈追捧，

2

年期国债

票面利率只有

1%

左右，

5

年期还不

到

2%

， 在当前的加息预期下， 债券

本身不是很好的投资标的， 而人民

币债券收益率又如此之低， 显示囤

积在香港的大量人民币资金投资渠

道非常匮乏。 一旦 “小

QFII

” 能够

实施， 大量资金回流

A

股将是顺理

成章之事， 因而可对恒生

AH

股溢

价指数形成强有力的支持。

对于恒生

AH

股溢价指数

2011

年的走势有了大致判断后， 我们就可

妙用指数做出一些推论：

第一，

A

股今年可能上涨

20%

左右， 涨幅不会太高。 市场当前对

于

A

股市场的判断分歧比较大， 但

如果从香港市场来反推可能反而会

比较清晰。 香港市场目前的估值水

平在历史均值附近，

2011

年估值提

升的空间并不大。 从盈利来看， 香

港市场

2011

年盈利增长在

15%

左

右， 这也意味着香港市场今年可能

上涨

15%

左右。 综合考虑恒生

AH

股溢价指数

2011

年可能的小幅回升

以及人民币

2011

年小幅升值的影

响，

A

股市场

2011

年涨幅的合理预

期是

20%

左右。 尽管

A

股市场的估

值水平大幅低于历史均值， 但当前

全流通时代背景下估值中枢出现下

移是合理的现象。

第二， 恒生

AH

股溢价指数可作

为市场选择的依据， 当恒生

AH

股溢

价指数在

90

附近时，

A

股市场更值

得关注， 而当恒生

AH

股溢价指数接

近

110

时，

H

股市场的短期潜力可能

更大。

第三， 当恒生

AH

股溢价指数

接近阶段性低点时，

A

股市场出现

“二八走势” 的概率上升。

2009

年

6

月、

2010

年

10

月以及最近，

A

股

市场的大盘股表现都好于小盘股，

而这正是恒生

AH

溢价指数处于阶

段性低点的时候。 当恒生

AH

股溢

价指数处于阶段性低点时， 该指数

有上升需要， 这往往要求

A

股中的

“

A+H

股” 要有所表现， 而

A

股的

“

A+H

股” 板块中以大盘股居多 ，

如果市场不能出现大小盘股的普

涨， 那么 “二八现象” 就极有可能

出现了。

（作者系东航国际金融分析师）

澳门博彩业应寻求多元发展之路

澳门是微型海岛经济， 经济规

模受市场、 资源和结构等多方面的

限制； 旅游博彩业是其主要的经济

动力之一，

150

多年的博彩业历史

为该行业在地区发展中铺设了较为

有利的生存环境。

2002

年， 澳门

政府引入外资及竞争机制， 将赌牌

专营权一拆为三， 之后又分发三张

副牌， 形成六家博彩商共同竞争的

行业局势。

目前赴澳游客中约

97%

为亚洲

人， 受益于亚洲经济提前复苏，

2010

年前

11

月行业总体毛收入同

比增长

56%

。 前三季贵宾厅百家

乐、 中场百家乐、 角子机各项毛收

入分别占幸运博彩总收入的

71.4%

、

19.0%

、

4.7%

， 对比

2009

年， 增幅

分别达

73.5%

、

38.3%

、

32.7%

。

2005

年至

2010

年间， 澳门娱

乐场数量翻了

2

倍、 全澳赌台数翻

了

3.5

倍、 角子机数翻了

4

倍。 为

抑制行业规模高速扩张，

2010

年

4

月， 澳门特区政府宣布限制博彩业

赌台规模的条文， 即未来三年增长

空间仅为

662

台。 而过去

5

年， 平

均每年新增赌台

676

台。 我们认

为， 未来行业规模受限， 将有助于

每张赌台盈利水平缓慢增长并最终

趋于稳定。

此外， 境外博彩市场竞争激

烈， 但估计总体影响较小。 目前经

济相对落后的周边小国大兴博彩

业， 但政局不稳、 社会治安等因

素， 成为制约行业高端市场发展的

致命因素。 距离较远、 有较长博彩

历史、 经济较好的各国， 虽然增加

促销活动争抢中国客源， 却难以与

澳门近水楼台的地理优势相媲美。 原

先禁赌的国家争先开赌， 可看作本国

旅游辅助行业、 或达到防止本国赌博

资金外流的目的， 但我们依旧相信澳

门中长期占有绝对优势。

基于上述背景， 我们认为澳门博

彩行业寻求出路、 实现多元发展已成

定局。 澳门需实现从 “赌城” 向 “世

界旅游休闲中心” 转变， 从 “博彩一

日游” 向 “家庭度假多日游”、 “会

议展览多日游” 转变， 这需要行业六

大经营商合理配置现有资源， 并且不

断完善其它配套设施。

内地香港两地上市

A

股与

H

股股价溢价表（

1

月

13

日）

恒生指数成分股日报表（

1

月

13

日）

窝轮解码

Warrant

廖料

时富证券研究部

保利协鑫与阿特斯

签订硅片长期供应合约

证券时报记者 钟恬

保利协鑫能源控股有限公司 （

03800.HK

）

昨日宣布， 公司与美国纳斯达克上市公司、 世

界最大的光伏组件制造商之一、 光伏垂直一体

化提供商苏州阿特斯阳光电力科技有限公司，

签订了一份长期硅片产品供应合约的补充协

定， 将从

2011

年

1

月起至

2015

年

12

月止，

向阿特斯提供总计

5200

兆瓦的硅片产品。 合

同条款中保留了价格调节机制。
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