
第二屆香港中資券商首席論壇昨日在港舉行。論壇聚焦香港在 「一
帶一路」 和 「粵港澳大灣區」 的機遇，分享境內外資本市場對香港未來
的憧憬和規劃，以及中資券商在當中的發揮。海通國際宏觀研究部董事
總經理黃少明建議， 「一帶一路」 和 「粵港澳大灣區」 為香港提供了一
個近水樓台的機遇，本港應針對性與 「一帶一路」 沿線國家建立更緊密
聯繫、有計劃地開展相關人才儲備和布局工作等。

大公報記者 林靜文 王嘉傑

海通：應針對性與沿線國建緊密聯繫
港擁優勢緊抓􀎠一帶一路􀎡商機
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現時香港的資本市場在互聯互通的背
景下發生了深刻的結構性變化，大灣區的
建設和 「一帶一路」專案的推進給香港金
融業帶來重大業務機遇。黃少明表示， 「
一帶一路」戰略着眼於大資源、大基建、
大金融。大基建板塊就是基建方面互相連
通；大資源則是能源、礦產、油氣這樣重
要的資源供給。這兩個大的戰略都需要巨
額資金，成萬億、幾十萬億，這些大的戰
略為香港金融業注入了新能量。他提醒香
港要把握這些機遇，需要與 「一帶一路」
涉及60多個國家，當中涉及東南亞、阿拉
伯、非洲、東歐等建立更加緊密聯繫，而
有關做法與過往跟歐美發達經濟體長期聯
繫是不同的，有優勢不一定能夠全盤照搬
，因為這些國家文化不同，語言亦不一定
是英語。

大灣區朝兩方向發展
另外，同場的廣發証券有限公司董事

總經理兼首席經濟學家沈明高表示，中國
要實現現代化很重要一點就是創新和技術
進步。大灣區亦要為這兩個方向發展，第
一是通過金融創新支持國內或者大灣區製
造業升級。第二是提升人民幣資產作為全
球配置資產的作用。當中，香港為中心的
金融市場完全可以發揮作用，充分利用港
澳相對廉價的資金回歸本源，支持灣區經
濟，令區內製造業升級。此外，通過資本
市場開放和整合，中資券商可以在香港，
為投資者進行資產配置，並且能提高人民
幣作為資產全球配置地位。

有研究指出，粵港澳大灣區佔中國
GDP的12%。建銀國際董事總經理兼宏觀
研究主管崔歷表示，期望大灣區的城市群
通過更深入的融合產生化學變化，尤其現
時是在互聯網時代，人與人的交流會更方
便，如何與客戶互動、增強對需求的敏感
度是為大灣區發展持續創新的條件。香港
可利用自身開放性及在商業上的敏感性，
助力內地製造業開放、升級和創新。

至於中資券商應如何把握機遇，華泰
證券股份有限公司研究所所長兼首席經濟
學家陸挺認為，中資券商要在全球化、 「
一帶一路」發揮作用必須要在香港這邊提
升研究能力，並且要在傳統專案上做得更
好，不過目前中資券商在香港的研究部搭
建和研究實力上遇到瓶頸，未來需要有所
突破，以在機構業務上、在二級市場上，
爭取在金融產品的定價權。

崔歷料行業整合趨勢持續
【大公報訊】建銀國際董事

總經理兼宏觀研究主管崔歷（
圖），從市場投資者、機構
投資者及大灣區概念下香港
機遇三方面探討本港未來發
展機遇。她說，隨着行業整
合繼續、企業盈利能力不斷提
升，看好明年經濟基本面，但提
醒要留意監管收嚴、通脹上升、美國
稅改等風險。交銀國際首席策略師洪灝也
認為，在北水不斷南下、沒有黑天鵝事件
、社會收入不均等情況下，港股明年上升
趨勢不會變。

洪灝看好科網股
過去一年，恒指上升近萬點，問及明

年還有多少上升空間，洪灝豪言： 「你說
升多少就多少吧」他較為看好科網股、金
融股和大眾商品股，亦可留意行業龍頭和
盈利增長較快的股票。

崔歷表示，與過去港股周期性的升跌
不同，今年港股火爆主要是源於基本面的

好轉，加上行業併購持續、環保管
控趨嚴，令留下來的企業盈利能
力得以提升。她預期，未來行
業進入的壁壘會變得更高，行
業整合趨勢還將持續，而隨着
技術升級，跨行業強者恒強趨

勢比較明顯，帶來龍頭企業勝出
的局面， 「這也是今年龍頭企業股

票上漲比較好的原因」。
她認為，伴隨產業整合和供給面調整

，企業利潤率將處於上升區間，利好投資
回報，加上盈利改善也將提升銀行資產的
質量，故看好明年整體經濟。她直言： 「
風險、市場波動、技術性調整一定會有的
，牛市不會是永遠的，熊市也會來的。」

對於機構投資者來說，她認為，在 「
一帶一路」下，未來還將有更多中資企業
「走出去」，香港作為投融資平台將會受

惠。
她建議，機構投資者可通過增加產品

，提升自己的研究，打造香港成為一個資
源配置、資產管理和風險定價的平台。

◀圖左起為華泰證券研
究所所長兼首席經濟學
家陸挺、工銀國際首席
經濟學家程實、中銀國
際研究部副主管王衛、
廣發証券首席經濟學家
沈明高、建銀國際董事
總經理兼宏觀研究主管
崔歷、香港中資證券業
協會會長譚岳衡、廣發
控股（香港）行政總裁
林向紅、海通國際證券
宏觀研究部董事總經理
黃少明、國泰君安執行
董事祁海英、交銀國際
首席策略師洪灝
大公報記者林少權攝

香港IPO承銷金額排名 香港在􀎠一帶一路􀎡
合作中的強項

承銷商
2016年

排行 承銷金額 發行數目
承銷商

2017年（年初至今）

排行 承銷金額 發行數目

海通證券
建設銀行
招商銀行
中國銀行
農業銀行
摩根士丹利
招商證券
高盛
中信證券
工商銀行

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

14.19億元
13.33億元
13.01億元
12.91億元
11.51億元
11.41億元
10.47億元
9.36億元
8.22億元
7.83億元

23
13
15
14
12
10
14
5
7
8

中金
招商證券
招商銀行
建設銀行
摩根士丹利
中國銀行
農業銀行
瑞信集團
瑞士銀行
美國銀行美林

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10

9.09億元
8.96億元
8.96億元
7.56億元
7.35億元
7.29億元
6.34億元
5.69億元
5.68億元
5.54億元

14
9
11
12
6
10
7
5
5
6
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發揮五大平台作用
．集資融資平台
．商貿物流促進平台
．高端專業服務平台
．多元旅遊平台
．新興產業平台

香港在粵港澳大灣區
發展中的作用

． 「一國兩制」
．自由港
．超級聯繫人
．國際化橋樑
．全球金融中心
．離岸人民幣中心
． 「一帶一路」 節點
．先進服務業
．世界知名教育體系
．先進醫療系統
．科創發展支持
．文化基地
．航運中心
．旅遊購物聖地

【大公報訊】過去十年，中資投行及
中資金融機構在市場上的影響力愈來愈大
，香港中資證券業協會會長、交銀國際董
事長譚岳衡致辭時表示，要成為大型中資
投行及券商，最重要是要有大牌的首席經
濟學家及分析師，而今天中資投行的首席
經濟學家及分析師已佔領市場上的相當部
分。另外，華泰證券股份有限公司研究所
所長兼首席經濟學家陸挺預料，未來兩到
三年，預料互聯互通可佔每日港股成交金
額的三成，中資券商要取得當中份額，需
要提升研究及銷售能力。

陸挺：券商研究分析需加強
譚岳衡表示，今天看到市場上首席們

的聲音有相當部分是來自中資投行、中資
金融機構，希望以後能把中資投行的首席
們的聲音廣泛推向市場，包括在香港乃至
全球，以助中資券商進一步走向國際化，
也推動中資投行在大灣區建設和 「一帶一
路」過程中發揮更大作用。同場的陸挺亦

指出，過去中資券商在有些領域方面已經
是突飛猛進，佔據半壁江山，尤其是在
IPO方面，在融資量及參與量已過了半壁
江山。不過，中資券商亦不能就此滿足，
因為過去一年IPO融資額在減少，加上很
多IPO都通過香港本地資金就可以解決，
並不需要全球配售，所以在過程中，中資
券商就有一定的天然優勢。

現時港股通的成交額佔每日大市成交
額約一成，陸挺表示，按照這個趨勢，未
來兩到三年港股通佔比可增至三至四成；
而有關的份額，中資券商相對於外資券商
有絕對優勢，因此能奪取一半對港股的定
價權。為此，券商需要做好準備，加大對
研究的投入，包括在港股及中資金融產品
研究的投入。他強調，研究部和機構銷售
實際上是券商提高綜合能力的基礎設施，
並不是一個內部服務的部門或者可有可無
的部門，研究和機構銷售起着非常關鍵的
作用，對全球配售能力起着很關鍵的作
用。

陸挺表示，過去十年來，中資券商在
研究方面進步比較緩慢，直到今天在港股
研究方面起到主導型、關鍵性的券商幾乎
80%、90%都是外資券商，都是華爾街券商
。他建議，中資券商在香港的子公司，可
以跟母公司在研究及銷售上合作，增加在
香港的實力以及幫助境外客戶的北上投資
A股。

譚岳衡：中資券商走向國際化

【大公報訊】 「全球經濟2018
，2018全球經濟有希望，香港機
會很性感，中資券商擼起袖子
加油幹！」工銀國際首席經濟
學家程實（圖）以一首 「打油
詩」，幽默地說出他對明年經
濟的看法。程實昨日展望了2018
年的投資趨勢，認為順勢而為方可
事半功倍，並給予七點投資建議。

過去一年，市場出現了七大重要趨勢，
包括：新興市場重新引領全球經濟復甦、科
技加速進化、中國元素超預期、新中產崛起
、低利率時代漸次終結、恐慌指數系統性下
降及互聯網金融現象級事件頻生等。他直言
， 「若今年大家順勢而為，順應這些趨勢做
投資，結果會是事半功倍。」

程實又預測2018年的七大重要趨勢，他
說，明年是全球經濟復甦換擋的一年，是全
球經濟真正走出危機的一年，將為明年全球
經濟增長帶來一個全球性機會。其他趨勢還

包括告別低利率時代；全球推進供
給側結構性改革；多元化漲潮的
開始，即新興市場重新引領全
球經濟復甦，未來五年對新興
市場的依賴越來越大；消費升
級全球化；新技術革命走向奇

點；以及 「一帶一路」與大灣區
為香港帶來的新機遇。
他還就明年市場趨勢提出七點投資

建議，包括從投資於貨幣幻覺轉向投資於實
體經濟；新興市場的長期投資價值依舊具比
較優勢；穩定和開放的中國市場依舊極具吸
引力；新科技革命內嵌於消費升級的強強聯
合最具投資想像力；全球性供給側結果改革
帶來各具特色的政策紅利；對新時代的長期
未來堅定信心；以及等待短期調整後的最佳
發力時機。

他總結說，香港是全球經濟和中國經濟
的紐帶，當全球經濟強勁復甦、中國內地經
濟超預期下，香港的未來會更加燦爛。

【大公報訊】中銀國際董事總經理兼
研究部副主管王衛，以 「『一帶一路』及
粵港澳大灣區—香港的明天」為主題進行
演講，他說， 「一帶一路」的主旨是促進
區域經濟融合，而大灣區發展的目的也強
調區域合作，兩者發展宗旨和方式類同
。他期望，未來本港能與更多 「一帶一路
」沿線國家簽署投資協定，發揮自身優
勢。

目前，香港與不少國家簽署投資協定
，惟大多數是較發達國家，王衛認為，香
港可成為 「一帶一路」的金融中心，與更
多沿線國家簽訂投資協定。而在 「一帶一
路」的大框架下，粵港澳大灣區正積極打
造世界級城市群，他認為能帶來經濟新動
力、科技新創區、都市新融合、區域新理
念和競爭新高度等五大作用。

他進一步指出，香港擁有 「一國兩制

」、自由港、超級聯繫人、國際化橋樑、
「一帶一路」節點等優勢，可在粵港澳大

灣區發展中發揮積極作用。他又舉例說，
除了金融互聯互通，一地兩檢、一卡雙號
、一車雙牌、港珠澳大橋和港校內地招生
等，都是粵港澳大灣區融合的實踐例子。

王衛最後對大灣區的發展提出多個願
景，在設施聯通方面，他期望未來可通過
人臉識別技術等，使粵港澳跨境通關過程
全數字化、智能化， 「做到邊界虛擬化」
；利用自動駕駛、共享汽車等互聯網平台
，開通和資格公眾汽車的自由雙向跨境，
同時設立香港分區道路收費層級，歡迎內
地旅客來港自駕遊。

在貿易暢通方面，他期望能聯通跨境
醫療保險、養老保險和社會保險的消費和
支付，鼓勵香港居民在大灣區異地生活；
鼓勵銀行在大灣區範圍內服務收入一體化

、免跨境收費等。至於民心相通上，他期
望能對港澳永久居民開放居民證申請，同
時對港澳全面開放內地高校錄取，以學生
在港的入學考績作為申請資質。

程實：明年宜應順七大趨勢投資
王衛冀港多簽􀎠一帶一路􀎡投資協定

▲香港中資證券業協會會長、交銀國際
董事長譚岳衡

▲海通國際宏觀研究部董事總經理黃少明

▲中銀國際董事總經理兼研究部副主管
王衛
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