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七月港股前瞻 
 

宏觀經濟﹕ 
恆指於 21500 點現支持，經過「五窮六絕」後，今年 7 月能否

「翻身」，主要視乎市場的資金流動性，由於美國於 6 月結束

第二輪量化寬鬆政策，因此要留意聯儲局會否維持購債計劃，

且持續多久，料此舉將影響拆息市場利率及美匯走勢。目前恆

指已重返 250 天牛熊分界線 22700 點水平，估計走勢逐漸回

穩，基金完成半年結後，料會重新吸納優質股份作下半年投

資，相信會對大市有支持。 

希臘通過削減財赤方案，故該國將可獲得第一輪救助的第二筆

分期貸款 120 億歐元，同時為第二輪救助鋪路，相信希臘危機

可暫時得以舒緩。不過，以目前歐洲的經濟情況而言，歐洲央

行要再加息似乎較為困難，倘若歐元回軟，美匯將會重拾升

軌，屆時有機會遏抑股市走勢。 

市場預期內地的 6 月通脹或達到 6%以上，但有機會見頂，故必

須留意中央會否放慢加息步伐，早前上海同業隔夜拆息不斷抽

高，幾乎重返 1 月的高位，不過近日已見略為回落，倘若通脹

見頂，或對市場資金流動性有利。近日內地豬肉價格持續攀

升，或刺激居民消費價格指數增加，因此短期內中央仍有加息

可能；目前內地官員亦憂慮 2011 年經濟增長「保八」會有難

度，主要因為內地 6 月 PMI 跌至 50.9 的低位，反映經濟只輕微

擴張，而且環比持續出現下降，故今年經濟增長或受到緊縮政

策所影響。 

 

目前資料顯示中港基金有資金淨流入跡象，因此短期未宜過份

看淡股市走勢，且港股多日守住 22000 點以上收市，似是逐步

築底，料本月恆指仍有望向上挑戰 23000 點水平，但走勢仍然

以上落市格局為主。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

指數表現 

指數 (%) 5天 1個月 本年迄今 

恆生指數 3.20 (0.88) (1.25) 
國企指數 2.92 0.72 1.18 
紅籌指數 5.99 3.05 3.65 
上海 A 2.06 3.26 0.34 
深圳 A 3.80 6.44 (7.35) 

資料來源﹕彭博                                        截至 2011/7/5 
 

恆生指數一個月表現 
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國企指數一個月表現 
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上證綜合指數一個月表現  
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重點行業﹕內房及電訊 
內房 

2010 年時，內房企業於海外融資共 170 億美元，今年首 5 個月融資金額

達到 80 億美元，表示行業必須從外地集資，而今年內地實施限購令以及

連番出招打遏後，內房的銷售連續數月低於市場預期，因此內房企業的資

金情況令人擔憂。尤其，部份內房企業淨負債比率超過 50%，標普已表明

將中國房地產行業展望從「穩定」降至「負面」，而且預期未來 6 至 12

個月一手物業房價會下跌一成。其實，目前內地樓市並未有大幅下跌情

況，雖然市傳上海及北京等地受限購令影響，所成交面積已出現兩成跌

幅，北京或於年尾撤銷限購令，但由於相信內地其他地區樓市尚未有回吐

跡象，估計短期內難以撤回措施，樓市於未來數月有機會面臨困境。 
 

電訊 

內地三大電信運營商公佈首 5 個月的營運數據，當中 3G 用戶持續保持增

長，並首次突破7000萬至7376萬戶。其中中移動(0941)的5月淨增客戶

為 502 萬戶， 3G 用戶淨增 262 萬戶，今年累計 3G 總數已達到 3200 萬

戶，而中聯通(0762)的5月份3G淨增用戶為173.8萬戶，3G累計用戶為

2209 萬戶，較中移動為少；另外中電信(0728)的 5 月的淨增客戶為 260

萬戶，其中 3G 淨增客戶為183 萬戶，前5 個月 3G 累計用戶增至 1967萬

戶。比較三者，明顯中移動的 3G 新增客戶仍然較多，但三家公司不斷推

出各項優惠及服務吸引客戶，加上中聯通及中電信的 3G 制式較能與國際

接軌，因此，相信兩家公司將有潛力加快 3G 上客速度，整體電信營運市

場將逐步踏入三分天下的局面。 

 

 

推介股份 

股票 股票編號 市值 

(百萬) 

2011預測

市盈率(倍)

2011預測

息率(%) 

中國熔盛重工 01101 34020 7.64 2.45 

 

 

股票 股票編號 市值 

(百萬) 

2011預測

市盈率(倍)

2011預測

息率(%) 

銀河娛樂 00027 72795 30.79 N/A 
 
 
 

 
 

 

 

                  

 

 

2010年時，內房企業於海外融資共170億

美元 

 

 

部份內房企業淨負債比率超過50% 

 

 

市傳上海及北京等地受限購令影響，所成

交面積已出現兩成跌幅 
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推介股份﹕ 
中國熔盛重工 (01101.HK) 

中國熔盛重工(1101)目前股價較招股價下跌近四成，預測 2011

年市盈率已降至 6.4 倍水平，估值便宜。熔盛乃中國的民營造船

企業龍頭，主要集中造船、海洋工程、動力工程及工程機械四大

業務，並受惠於「十二五」規劃，為中國少數建造海洋工程裝備

的民營企業。早前股價回落主要因為今年部份船隻或延遲交付，

但延遲交付為客戶要求，集團並未更改 2011 年盈利目標，且預

期上半年會達到四成，而盈利主要集中於下半年，因此下半年收

益有望加速。集團去年新增造船訂單為 46 艘，合約總值 22.6 億

美元，至今年底約有 91 艘造船訂單，合約總值為 62.7 億美元，

足夠未來三年發展。另一方面，集團近日積極申請銀行信貸額

度，因管理層預期中央於未來會逐步收緊銀根，因此盡快向銀行

借貸作未來發展，集團剛與中信銀行於合肥簽署戰略合作協議，

給予熔盛 110 億元人民幣的額度，由此證明銀行對熔盛企業的信

心；鑑於集團基本面未有改變，預期其股價將有上升空間。 

 

銀河娛樂 (00027.HK) 

早前有傳私募基金、銀娛的第二大股東 Permira 擬配售銀娛股

份，令銀娛股價下跌，不過，銀娛已作出澄清，指董事會收到

Permira 通知，並未有參與任何出售銀娛股份的磋商，亦沒有出

售持有股份的意向，相信銀娛股價可作出反彈。今年上半年，澳

門博彩收入累計達到 1241 億，按年升 44.6%，有利濠賭股走勢；

加上 5 月份銀娛旗下新賭場「澳門銀河」開業，相信可成為今年

銀娛的盈利增長動力。雖然 6 月為傳統淡季，但去年 6 月澳門博

彩收入為 136 億元，而今年 3、4 及 5 月的博彩收入均錄得超過

200 億元，而今年 6 月的澳門博彩收入亦高達 207.9 億，按年升

52.4%，收入增長仍然理想。目前銀娛的市佔率為 14%，而「澳門

銀河」只佔路氹城地段的三分之一面積，餘下地皮將針對市場需

求，而銀娛需就該地皮支付 28 億元，銀娛已支付一半，截至今

年3月底手持現金42億元，相信目前沒有集資需要。 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

中國熔盛重工 (01101.HK) 

2011年預測市盈率 7.64倍 

2011年預測市賬率  1.64倍 

2011年預測股息率  2.45% 

資料來源﹕彭博 
 
中國熔盛重工股價走勢圖 
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銀河娛樂 (00027.HK) 

2011年預測市盈率 30.79倍 

2011年預測市賬率   6.08倍 

2011年預測股息率   N/A 

資料來源﹕彭博 
 
銀河娛樂股價走勢圖 
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