
財政部港發280億國債料受捧

中資券商：估值將提升 恒指上望32000
深港通有機會下季開通

自滬港通推出後，市場關注深港通
何時開通，香港中資證券業協會會長譚
岳衡預料，深港通有可能於第三季實施
，屆時將令香港與內地資本整體聯通。
該會永遠名譽會長閻峰估計，深港通開
通後，香港的中、小型股票估值可能會
進一步提高，整體市場會有波動，但亦
都對本港股市起促進作用，料今年恒指
將升穿2007年的高位，升上32000點。

大公報記者 李永青 徐寶文 文
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去年國債息率概況
發行時間

2014年11月

2014年5月

年期

3年

5年

10年

3年

5年

7年

10年

15年

20年

發行總額

40億元

30億元

20億元

70億元

40億元

10億元

10億元

5億元

5億元

票面息率

2.74厘

3.00厘

3.38厘

2.53厘

3.25厘

3.8厘

4厘

4.29厘

4.5厘

近年香港金融界一直就同股不同權的問題爭論不休，市場關
注港交所（00388）會否就 「同股不同權」作次輪諮詢。港交所
行政總裁李小加形容， 「同股不同權」是一件難事，需要慢慢磨
合，爭取達至共識，但希望可以由討論的階段進入至決策階段，
因沒有一件事是免費和沒有風險。

交銀國際首席執行官兼香港中資證券業協會會長譚岳衡則表
示，有關 「同股不同權」之討論已持續一段時間，而近來愈來愈
多業界支持 「同股不同權」，因為未來是一個創新的時代，愈來
愈多的成長型公司將進入資本市場，若市場及監管機構接受 「同
股不同權」，將有很多好公司來到資本市場，對改善資本市場結
構有正面效果。

對於有意見指香港證監會對 「同股不同權」開綠燈，該會主
席唐家成則強調，該會對 「同股不同權」保持中立態度，立場亦
從未改變，但亦重申希望諮詢能解決多個問題，包括接納 「同股
不同權」制度後，內地高科技公司是否必然來港上市、是否容許
所有公司都採取同股不同權、現行以一股一票為原則的上市規則
是否需更改，及投資者權益如何保障等。

同股不同權先爭取共識

【大公報記者文軒報道】香港與內地間的往來
日益頻繁，行政長官梁振英表示，香港同時擁有中
國金融中心及國際金融中心兩個身份，若能發揮好
「一國兩制」的優勢，把握國家改革開放帶來的機

遇，既能為國家金融改革作出貢獻，亦可鞏固香港
金融中心的地位。

梁振英昨日出席香港中資證券業協會舉辦的酒
會時致辭表示，香港作為金融中心有兩個身份： 「
一個是我們國家，是我們中國一個主要的國際金融
中心；第二個身份，就是我們在國際間是一個主要

的中國金融中心。」他指出，這兩個身份是由於擁
有 「一國」和 「兩制」的共同優勢，若能發揮得好
，就可為國家的金融改革、金融開放與香港本地的
金融事業作出貢獻。

他說，兩地之間的金融交往日益頻繁，能夠促
進香港與內地的共同發展，兩地資本市場的融合亦
可鞏固香港金融中心的地位。

國家的改革開放、經濟的高速發展為香港的金
融業帶來非常大的機遇。梁振英提到，在1992年在
上海參加內地證券業研討會，時任財政部副部長張

佑才提出證券交易不受地域限制。當時沒想到內地
公司可如今天來港上市發展。

他續稱，香港作為 「超級聯繫人」，一方面聯
繫內地，另外一方面聯繫全世界，有非常好的發展
潛力。內地的金融機構，包括證券機構，對香港金
融服務業的持續發展所作的貢獻，值得肯定，其中
內地在香港證券機構的發展擁有獨特的優勢，即在
熟悉香港市場的同時，也熟悉內地的市場，隨
着業務規模不斷地擴大，在兩地的影響力也顯
著提升。

梁振英：兩地金融交往利港

歐美債市爆 「五月咒」，恐慌情緒禍延
全球股市。德債承接美債向下，昨日顯著低
開，拖冧歐洲股市，連帶歐洲孖展資金從港
股市場大逃亡，收市前一個小時交投佔全日
成交額近兩成，連累恒指尾段跳水急瀉，大
跌311點。多隻歐資基金愛股捱沽，滙控（
00005）以全日低位報收，跌0.8%；友邦（
01299）尾段由升轉跌，倒跌0.8%。恒指期
貨夜間時段再跌169點，低水幅度擴大至247
點。收市報27253點，跌76點。

歐美國債經歷長期零息、負利率後，市
場熱錢開始出現撤資潮。炒家以國際油價回
升為藉口，恐嚇環球通脹將因而升溫，影響
歐央行量寬步伐之餘，亦加速美國聯儲局加
息。淡友吹響沽債集結號，歐美國債價格上
月終於向下，孳息則持續攀升。淡友周一又
再加壓，美國國債價格以接近全日低開報收

。美債轉急直下，歐債難獨善其身，德國國
債昨日大裂口低開，債息顯著扯高，嚇窒投
資者，歐洲三大指數全線告急，早段跌幅約
2%。歐洲投資者同時在港股市場抽資，恒
指尾段出現跳崖式下瀉，臨收市時前一小時
跌幅擴大至超過200點，收市時跌311點，報
27407點。國企指數則跌210點，報13973點
。主板市場交投增加4%，至1364億元，而
於尾段最後一個小時交投便佔到254億元，
佔全日總成交額的18.6%。沽空金額重上百
億水平，增加2%，至101.7億元。

多隻獲歐洲資金重倉的港股在昨日尾段
異動，滙控股價在下午三時過後跌勢加劇，
以接近全日低位報收，跌0.8%，報75.15元
；渣打集團（02888）股價由升轉跌，收市
時倒跌0.1%，報125.1元；友邦股價同樣在
尾段由升轉跌，收市跌0.8%報50.7元。

國家財政部昨日宣布，將於今年在
香港分兩次發行共280億元人民幣國債
，規模與去年相同。市場預期，內地減
息下，料是次票面息率將低於去年，但
由於銀行存息有下降趨勢，加上市場需
求大，料認購反應熱烈。

下周向機構發首批140億
280億元的人民幣國債中，其中140

億元人民幣國債，將於下周三（5月20
日）向機構投資者、國外中央銀行和地
區貨幣管理當局發行；餘下140億元人
民幣國債，則將於下半年向機構投資者
和香港居民發行，具體細節再作公布。
財政司司長曾俊華表示，特區政府歡迎
財政部連續第七年在香港發行人民幣國
債，並跟去年一樣，分兩次發行，充分

體現中央政府對香港發展成為離岸人民
幣業務中心的支持，有助進一步推動香
港人民幣債券市場的發展。

渣打香港高級利率策略師劉潔表示
，機構投資者對今批國債的反應料屬理
想，如沒有太大變數出現，其票面息率
估計會低於二手市場同年期國債。她解
釋說，預期市場對國債的反應理想，一
是今批國債的發行金額不大，只得140
億元人民幣，為2010年以來最低；其次
是由年初至今，整體點心債市場的發行
量不多，較去年同期減少逾45%，市場
對點心債有需求；三是市場流動性充裕
；四是人民幣今年有機會被納入IMF的
特別提款權（SDR）籃子貨幣，有助
提高環球投資者對人民幣資產的認知；
五是於離岸市場發行的國債，其回報較

在岸市場理想，以1年期產品為例，其
息率較在岸市場高約40至50點子。

恒生料今批債息約3%
建銀國際研究部董事總經理兼聯席

主管蘇國堅亦指，內地減息的情況下，
預期今年國債的票面息率會較去年為低
，因減息周期下，對債價有利，加上不
少外國投資者、國際保險公司及基金公
司均國債有需求，料會受投資者歡迎。
恒生（00011）執行董事兼環球銀行及
資本市場業務主管馮孝忠表示，鑑於內
地已進入減息周期，加上本港人民幣資
金池持續擴大，銀行間存息有下降趨勢
，相信今批國債的息率約3%，接近人
民幣存息水平，吸引力較大，預期國債
的認購反應會較上批熱烈。

細價股為近期本港股市的 「風頭躉」，如
一日內由先升兩倍，變成插四成的恩達集團（
01480），難免引起本港投資者的擔心。證監
會主席唐家成則表示，證監會一直都有 「做盡
我哋既責任」，希望所有市場參與者相信證監
會。港交所（00388）行政總裁李小加則建議
投資者，必須審慎行事。

近幾個月來，多隻細價股的波動十分強勁
，如於2月以每股1.1元上市、並於4月尾翻了
逾17倍至20元的集成傘業（01027）；上周經
歷 「過山車」由升2倍多，變成勁插逾四成的
恩達等，難免令市場對細價股的強勁波動產生
擔憂。證監會主席唐家成昨日出席中資證券業
協會八周年慶典後表示，證監會有部門每天對

市場進行監控，若發現任何不當便會立即進行
跟進；但他強調證監會不能評論個別公司，因
為一旦評論，將對該公司造成巨大影響，而且
事情的定案牽涉相當多的工序，要一步一步進
行。至於被問到會否擔心情況會愈來愈多這種
情況出現，唐家成認為，香港是一個開放性的
國際市場，一如世界各地的市場一樣，是具波
動性的，而且歐美市場的波動亦十分大，故認
為情況屬正常，不能避免，證監會對此亦十分
關注。他希望，所有市場參與者相信證監會能
夠保障市場質素及投資者。

而港交所行政總裁李小加則提醒投資者，
必須管理風險，要審慎行事，考慮自己本身承
受能力。

▲香港中資證券業協會永遠名譽會長謝湧海（右）、閻峰（左）與會長譚岳衡（中）

滬港通於去年順利推出，為本港與內地金融市
場互聯互通踏出重要一步，國務院總理李克強於今
年1月提出 「滬港通後應該有深港通」，市場普遍
相信內地資金 「走出去」渠道進一步擴闊，水漲船
高肯定對港股帶來強大支持。譚岳衡指出，恒指升
至32000點並非高不可及，因香港中小股長期被低
估，淨資產亦長期出現大折讓，並非這些公司不值
錢或其股票有泡沫，而是外界對這些股票的看法沒
有調整過來，幸好近期感到這種情況已有所調整，
亦相信深港通不會排斥將一些香港創業板較優質的
股份納入可投資範圍。譚岳衡指出，將A股納入
MSCI新興市場指數是大勢所趨，是指日可待， 「
不是今年也會是明年」。

港交所7月完成系統準備
對於深港通的正式推出日期，港交所（00388

）行政總裁李小加出席同一場合時表示，所有工作
都在緊鑼密鼓進行，7月下旬所有的系統工作、所
有市場的資訊科技準備工作應該全部都會完成，但
暫未知實際正式開通日期，又形容 「好湯要慢慢烹
」，認為毋須着急。他指出，隨着內地及世界的資
金匯聚在本港，影響會愈趨顯著，但不會用 「A股
化」等說法來形容港股。

李小加又指出，互聯互通令市場及投資者思路
亦起變化，對監管帶來新挑戰，並呼籲投資者審慎
行事，並要顧及自己的承受能力。他表示，內地市
場要開放，將來大中華市場 「互聯互通」是有可能
出現的情況。至於今天（13日）將有台灣證券界代
表團到訪港交所，他指 「台港通」不會是短期內的
事，形容是 「八字未有一撇」。

近年不少內地券商先後進駐香港，部分券商更
選擇直接收購香港同業，能省去牌照申請及積累客
源等時間。對於愈來愈多本地券商成為中資收購對
象，閻峰表示，收購本港券商有助加快進入市場，
無疑是簡單直接的方法，預期日後將會有更多類似
收購出現。他重申，目前恒指市盈率只為12倍，即
使升至15倍仍為合理水平。

雙幣雙股利人幣國際化
關於香港發展雙幣雙股，香港中資證券業協會

永遠名譽會長謝湧海指，本港需要更積極發展港幣
及人民幣的雙幣雙股，認為本港相關技術發展已成
熟，加上港人每日兌換限制已取消，均屬利好因素
，此舉亦有利人民幣國際化。

另外，現時深證成分指數目前的成份股僅40隻
，根據深圳證券交易所新規定，下周三成份股數目
將大增至500隻，總市值逾10萬億元人民幣。有分
析認為，深證成分指數擴容時機非常特殊，看似是
為深港通鋪路，指數大部分或全部成份股可能成為
深港通指標。

恒指急插311點 夜期未止跌

▲行政長官梁振英表示，兩地間金融交往日益頻繁，能夠促進香
港與內地共同發展

財政部今年在港分財政部今年在港分
兩次發行共兩次發行共280280億億
元人民幣國債元人民幣國債

證監密切監控市場異動

▲唐家成指出，香港證監會十分關市場的波動性

恩達離奇上落源自兩券商鬥法
歐洲資金大撤退，基金股尾段急瀉。相對而言，本地炒家股

卻各自有天地，外圍恐慌情緒暫時未傳導致細價股；昨日股價表
現最差股份的跌幅不超過20%。至於 「離奇三寶」之一的恩達（
01480）昨日走勢極度反覆，股價曾升15%，重上10元以上，見
10.5元；及後再倒跌2%，收市時微升0.3%，報9.13元。恩達全日
交投達到8170萬元，顯示背後人士實力不弱。

恩達股價上周五大起大落，原來背後是兩間台資證券行鬥法
。根據中央結算系統（CCASS）持股紀錄，在恩達股價異動後
，凱基證券（香港）持有恩達股份數目由703萬股，降至8.2萬股
。凱基這邊廂出貨，元大寶來證券（香港）則另邊廂接貨，其於
恩達持股數目則由2848.2萬股，增持744.4萬股，至3592.6萬股。
另外，摩根士丹利持恩達股份數量由16.4萬股，降至未有紀錄。

飛尚無煙煤（01738）昨日股價最多跌24.7%，低見12元，雖
然在低位有買盤支持，但始終反彈乏力，收市時跌15.7%，報
16.8元。集成傘業（01027）收市跌6%報12.22元。


