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国指成分股市场表现
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投资评级
&"'("%)*$

高盛下调中国远洋评级至!沽售"

高盛昨日发表研究报告!将中

国远洋
'(#)#)*"+,

投资评级由"中

性#降至"沽售$!目标价
-*.

港元 !

反映其远期运费协议公允价值变

动损失扩大%

高盛相信!难以预测中远远期

运费协议亏损程度!目前按市价计

公允价值变动损失为
/-

亿元人民

币% 该行认为!因运费向下调整已

见底!故估计亏损应于现水平稳定

过来% 高盛表示!虽然该公司于
01

年第三季度净现金
%.%

亿元人民

币! 但估计金额于未来两年减少!

并呈现负现金流%由于该公司与银

行关系密切!故认为该股于经济困

难期间仍有渠道取得贷款%

234

唯高达昨日表示!中国远

洋远期运费协议亏损扩大!故将该

股投资评级由"全面反映$调低至

"沽售$!目标价由
-5$6

港元微调至

-57/

港元%

234

称!中远最近亏损数

字已反映波罗的海指数跌至
&6-

点

的低水平!相信远期运费协议市值

亏损上升幅度有限%若波罗的海指

数由现时低位反弹!远期运费协议

公允价值变动亏损! 将会较现时

少%

234

表示!调低中远
01

年的盈

利预测
)8

至
$%-

亿元人民币!反映

远期运费协议的亏损增加%相信该

股股价上升空间有限!建议投资者

趁股价回稳先行获利%

瑞银调升中资电力股目标价
瑞银昨日发表报告表示!在中

资电力股中偏爱华润电力
9001.6*

"+:

及华能国际
900)07*"+:

!调高

华润电力目标价由
77*6

港元升至

7.*/

港元!将华能目标价由
/*&

港元

升至
6*-

港元!并维持两股 "买入 $

投资评级%

瑞银指出! 偏爱华润电力!因

其受需求疲弱影响的敏感度较少!

其发电毛利亦较高&该行同时看好

华能国际! 因其发电业务分布较

广!受区域性需求疲弱的影响因而

较低%

此外!瑞银调高华电国际
90%0&%*

"+:

目标价由
0*&

港元升至
%*6

港

元!将评级由'沽售$升至"中性$&

但该行将中国电力
907.10*"+:

目

标价由
%*6

港元降至
%*-

港元! 将评

级由"买入$降至"沽售$%

德银昨日预期!中资电力股
0)

年盈利将显著复苏! 主要因为
%0;

%%

月现货煤价跌
-08

&年初至今减

息
%67

个基点& 使用率下跌对纯利

影响正面% 建议除华能国际外!买

入其他四大中资电力股%该行首选

华电国际及中国电力!现价估值反

映市场完全忽视扭亏潜在性!目标

价
7*7/

港元及
7*-

港元%华润电力目

标价
%&*6

港元!上升空间
.78

!评级

由"中性$调高至"买入$%

国寿与平保权证成交比重增加

"

麦格理资本证券股份有限公司 陈其志

美国联储局宣布大幅减息最少
0*&/

厘! 道指

周二升逾
-8

% 港股昨日开市上升
-%-

点!最高升

至
%///&

点!收市升
7*78

至
%/-60

点% 大市成交额

增至约
/6-

亿港元! 权证及牛熊证成交额微降至

约
%%1

亿港元!占大市总成交约两成%

中资保险股升跌互见! 中国人寿
907671*"+:

及中国平安
907.%1*"+:

分别升
7*%8

及
-*.8

收市!

中国财险
907.71*"+:

继周二升
%&*/8

后高位回吐!

昨日收市下挫
/*.8

%国寿权证及牛熊证成交额
%0

亿港元!较周二高出
%*-

亿港元!占权证及牛熊证

成交比重亦升至
1*-8

%

平保权证及牛熊证成交额由周二的
1&00

多

万港元!显著增加至昨日约
7*-

亿港元!升幅超过

一倍!其成交比重亦同步升至
78

!自
%7

月
1

日以

来再度晋身为十大成交权证及牛熊证之一%

从昨日权证涨幅榜上看! 受到正股走高刺

激 ! 中资资源股认购证受到追捧 ! 中国铝业

(

07600*"+

)一只认购证涨幅在
.008

以上&此外!

钢铁*黄金*石油类认购证也涨幅居前%

中资股领涨 超预期降息激发做多热情
"

本报记者 贺辉红

受到美联储超预期降息以及美

股大涨消息刺激! 港股昨日大幅走

高!中资股为领涨主力%

红筹股引领升势

美联储超预期降息激发了市场

的买盘!昨日亚太股市全线飘红%不

过!由于美元兑日元创出
%.

年新低!

日本股市呈冲高回落之势! 令港股

市场买盘踌躇不前!午后开盘!恒生

指数曾一度走软!但濒临年底!市场

做多情绪似乎意犹未尽! 而金管局

日内向市场注资共
%7&*11

亿港元 !

恒指跌破
%/700

点之后 ! 被强势拉

回!尾盘恒生指数以
%/-60*/7

报收!

全天上涨
..0*.%

点! 涨幅
7*%18

!全

日成交
/6-*0/

亿港元! 较前日放大

近
-

成%红筹股指数涨
-*%/8

!是盘面

上涨幅最大的指数 ! 国企指数涨

.*1.8

! 涨幅第二% 恒指期货涨
-.&

点!高水
-/*-1

点%

从板块来看! 涨幅最大且对恒

指贡献最大的仍是中资股% 红筹股

方面! 中海油受油价上涨提振而大

涨
&*.18

!为恒生指数贡献
-7*1.

点&

中移动则上涨
.*7)8

! 为恒指贡献

&0*&1

点% 麦格理将其目标价从
1.

港

元上调至
)%

港元! 以反映盈利的正

面调整!因为政府推出财政*货币刺

激政策后
0)

年下半年经济状况有望

改善% 昨日大举反弹的红筹股还有

粤海投资*香港中旅和华润电力!分

别上涨
70*%/8

*

%-*.)8

和
%%*718

!

红筹股指数成分股只有信义玻璃一

家下跌
0*1/8

%

国企指数成分股中有
&

只股票

涨 幅 超 过
%08

! 其 中 马 钢 大 涨

%-*&/8

! 收盘价较已近前期最低价

的三倍% 中海油服*中国远洋*中国

建材以及中国铝业四个中字头股票

涨幅也都在
%.8

以上% 但中国财险

和宁沪高速出现下跌! 传闻被美国

银行减持的建行仍涨
7*778

%

最坏时期已过去？

近来港股颇为强势! 本周恒指

涨幅已经超过
&00

点!国企指数涨幅

更大% 单从这一点看!似乎最坏的时

候已经过去% 而从历史的经验来看!

当市场如现时般弥漫着极端悲观情

绪时!多数人的判断往往是错误的%

从当前市场上资金充裕程度和极低

的国债收益率来看! 无论是香港还

是美国! 都有庞大的资金仍处于观

望状态!一旦市场气氛好转!这些资

金将成为回流资本市场的主力军%

不过国债收益率的低下!可能孕

育着另外一个风险! 那就是国债泡

沫% 近来环球资金基于避险的需要!

加上联储局购买大型企业长债的言

论! 促使各路资金纷纷增持美国国

债!令国债收益率跌至纪录低位% 美

国国债已经形成泡沫!有市场人士预

计!明年第二季国债市场泡沫将会继

商品*股市及楼市后爆破!只是泡沫

爆破的威力可能远低于商品*股市及

楼市% 但国债泡沫破灭!股市是否会

有震感呢!目前还难以确定%

但股市总是依托于经济的 !如

果经济真能如预期的那样! 会在明

年中期转暖! 那么市场的不确定则

将明朗化! 多头也会在适当时机进

场% 而从短期来看!联储局减息幅度

超乎预期!刺激美股急升!但道指已

升至
)000

点阻力! 能否突破为后市

关键% 港股昨日高开后未能再下一

城!主要受日股拖累!半日走势虽呈

先高后低! 但个别股份有买盘积极

吸纳! 恒指短期守稳
%-100

点水平!

后市或会向好的方向发展%

电价下调幅度超预期

港灯引领公用事业股逆市下挫

受调低电费幅度高于预期

的拖累 !香港电灯
900006*"+:

昨

日逆市下跌
.*..8

! 并引发公用

事业股追随其跌势 !香港中华煤

气(

0000.*"+

)*中电控股 (

00007*

"+

)全日跌幅也分别为
.*&08

及

7*..8

%

港灯周二公告!调低明年平均

基本电价
%)*78

! 但鉴于燃料价格

上升 ! 因而电费平均减幅则为

/*)8

! 高于市场此前预期的减幅

.8

&同时!港灯还将未来五年的资

本开支预算!由
%&-

亿港元减至
%7.

亿港元%

分析人士表示 !港灯等公用

事业股走势落后 !一方面是港灯

超预期下调基本电价令其盈利

预期被下调 &另一方面 !由于美

联储超预期降息利好港股 !将在

一定程度支撑港股近期走势 !在

此背景下 !投资者避险情绪大幅

下降 ! 从而转向高风险个股 !因

而港灯等公用股缺乏资金关注

而逆市下跌 %

瑞银昨日发表研究报告 !维

持该股 +中性 $的评级 !将其目标

价 从
-/*70

港 元 微 降 至
-/*00

港

元 % 该行表示 !公司需要在
70%0

年把基本电价上调
.8

才能抵消

需求萎缩的影响 &而昨日港灯宣

布
0)

年下调电价
/*)89

基本电价

下调
%)8

! 燃油附加费上调
%*-

倍
:

!故该行将其
0)

年纯利预期下

调
.*-8

至
/-*%

亿港元 !预计
01

年

利润为
&/*&

亿港元 ! 这是基于电

价不上调的判断 !该行还预计港

灯
700)

,

70%.

年的资本支出为
1.

亿港元 ! 而政府批准的预算为

%7.

亿港元%

花旗昨日也发表研究报告

表示 ! 此前预计电价将平均下

调
/8

! 该行认为港灯
-0 * 00

港

元的支撑位似乎不太可能受到

威胁 !因为该股近
/8

的股息率

将支撑该股股价 % 目前新的电

价标准已经明确 ! 可以预见未

来将不存在明显的催化剂 !该

股可能将继续于
%0

月底探底以

来的交易区间
-0

,

-/

港元之间

震荡 ! 故仍维持该股不吸引 *

但较具防御性公用事业股的地

位 % （财华社）

短期涨升空间或有限
"

时富证券 罗尚沛

美国股市大升并没有给香港投

资者带来太多的惊喜! 毕竟市场早

已经对美联储的减息有足够的预

期% 恒指收市升了
..0

点!尾市有直

线拉升的趋势! 但是毕竟是强弩之

末! 笔者还是建议投资者留意机会

沽出!而不是再搏上升%

恒生指数昨日收报
%/-60

点!但

是!

%7

月指数期货收高水! 报
%//0-

点%投资者也只是搏短线!料欧美股

市还有反弹的空间! 毕竟下滑的负

面消息还不足够多!市场信心弱!但

是看空的投资者不敢过分的沽空%

市场成交方面也较周二有所改善!

大市共成交
/6-

亿港元%

美联储宣布减息至
0

到
0*7/8

&

香港金管局决定减息到
0*/8

% 美国

已经压上了最后一个筹码! 之后只

有采取比较创新的手法来处理市场

的流动性问题! 比如直接购买国家

的债券!大量发行美元%

目前美国面临两种前景-第一!

短期内! 美元低利率有望积累大量

的通胀风险% 虽然随着经济继续恶

化!美元仍然有转强的希望!信贷市

场并不乐观&但新总统上台之后!一

旦银行间借贷恢复!美国楼市复苏!

那么美国将出现通胀%第二!那就是

日本模型%美国的低增长与低通胀*

低利率一起伴随着美国经济持续长

期的低迷%美国要面对的是房地产*

制造业* 金融行业等各个方面的问

题&奥巴马先生提出来的电网*桥梁

等基建项目涉及的万亿元投入能否

带来相应的效果!需要历史检验%但

是! 大量放行国债带来的资产回报

可否回补财政赤字!笔者不乐观%

昨天港股的资源股份表现出

色!中国铝业(

07600*"+

)尾市抽升!

收报
-*11

港元!上涨
%.*/8

% 中铝有

如此表现!可能得益于国家政策!例

如电费补贴或者获得大额贷款% 因

为中国政府也已经提出要保一些优

质的企业过冬! 当然方式可以多种

多样!在企业面临盈利困难的时候!

充实企业的资产负债表将是救急的

办法之一% 中铝目前的价格反映不

到企业的实际情况! 在经历了多次

高价海外收购之后! 公司又不断的

缩减产量!

%0

月
77

日! 中国铝业公

告! 减少电解铝产能约
&7

万吨
<

年!

占公司全部电解铝产能的
%18

% 加

上公司氧化铝价格平均下滑
%08

左

右!企业盈利仍然面临压力%

紫金矿业 (

071))*"+

) 也是一

样!昨天随着美国减息!美元回软!

黄金价格上扬
6

美元!公司股价昨日

大涨了
&*)8

% 笔者所能看到的升幅

空间已经到了尽头! 美元的强势仍

然没有完成! 黄金价格可能会出现

短期的回调% 到了各个美国地方政

府债券出现问题的时候! 应该有大

量的债券抛出! 所以大家拼命的去

争中央政府的债券! 所以中央政府

的收益率下来了% 如果美元市场流

通又开始紧缩! 那么短期的升势就

会压低金价%但是!黄金价格绝对比

大家想象的要坚强! 美元下滑是一

个长期的趋势!只要经济能恢复!美

元一定面临抛售的压力%股市波动!

投资者可以先卖出紫金! 然后等待

黄金下一轮升势%

中海油(

0011.*"+

)的股价已经

上至
1

港元了! 笔者也觉得到了顶%

从市场的技术指标看!到了
1*7

港元

是个
%00

天的平均线!已经到了阻力

位%两个月以前!中海油的估值的确

低! 因为当时反映的是
-0

美元的油

价 !而股价跌到了
.*1

港元 &目前其

股价反映了差不多
)0

美元的油价!

不合理%笔者相信!油价的反弹是个

漫长的过程! 因为经济的反弹还没

开始呢!单靠中国经济的复苏!很难

带动世界的复苏& 最后还是要看美

国*欧洲的自我修复和创新能力!一

切都还很漫长%下一轮商品的牛市!

还很遥远!要滞后于经济的反弹%

所有的资源股都有个存货的问

题! 笔者认为前一段收购的其它公

司资产也算一种存货吧% 钢铁企业

买了铁矿!黄金企业买了金矿!石油

企业买了油田! 一切都是个估值的

问题!当初高!现在低% 还没有开采

的当然是可以放着! 等
/

年*

%0

年之

后再来开采!时间值能够弥补损失%

但是!如果都进了仓库的货!一定要

慢慢消耗的!那就没有办法&而制成

品也不好卖!于是两头挤!所以资源

股份最近不要看得太好! 至少需要

等一段时间%

本地银行未跟随美联储降息

香港信贷收缩周期或已展开
"

本报记者 魏静

本周二晚间!美联储超预期下调

联邦基金利率至
08;0*7/8

! 昨日香

港金管局跟随其降息步伐!宣布将基

本利率下调一个百分点!至
0*/08

% 尽

管港元拆息日前大幅回落!似乎给香

港银行提供了下调最优惠利率的空

间!但鉴于实体经济下行的风险越来

越大!昨日汇丰*恒生*渣打和中银香

港均宣布维持最优惠利率不变%

笔者认为! 在实体经济下行的

风险日益增大的背景下! 香港的信

贷收缩周期或已展开! 而银行的一

切举措均是为了"自保$%

回顾今年年初以来! 美联储分

别
&

次降息! 其中
%

月份两次降息
/0

个基点及
.

月份降息
&/

个基点!香港

银行普遍都跟随其降息步伐! 下调

最优惠贷款利率
7/

,

/0

个基点不

等&而后
-

月份美联储再度降息
7/

个

基点! 香港银行则均宣布维持最优

惠利率不变&

%0

月份美联储两次降

息
/0

个基点! 鉴于当时港元拆息持

续居高不下! 香港银行也未跟随其

降息步伐!直至
%%

月
%0

日!在拆息大

幅回落的背景下!汇丰*渣打宣布下

调最优惠利率
7/

个基点! 并随后引

发其他香港中小型银行也纷纷下调

最优惠利率
7/

个基点%

不过!其后不少香港银行便自

行将按揭贷款利率上调
0*7/8

,

0*/8

!渣打上调幅度更高达
%8

!本

月
%

日汇丰也正式宣布上调按揭贷

款利率
0*/8

,

0*&/8

!上周汇丰宣

布 将 个 人 信 用 卡 利 息 提 高 到

.%*168

% 继
%%

月初!香港银行宣布

降息后!日前其上调按揭贷款利率

的举措!或主要是为了追回上月初

下调最优惠利率
0*7/8

的息差% 同

时!虽然港元拆息较十月份已大幅

回落!港元隔夜拆息*

%

个月拆息及

三个月拆息分别回落至
0*%%8

*

0*6%8

及
%*/08

! 也就是说最优惠

利率较拆息的息差均在
-8

以上 !

但此次美联储再度超预期降息仍

未引发香港银行跟随降息%

官方的数据或也证实香港的信

贷收缩周期已开始!

%0

月份港元银

行贷款余额下降了
%0

亿港元 !至

7*.)/

万亿港元 &同时 !外币贷款余

额更大幅下降
%./

亿港元%

另外! 从香港银行的业务构成

来分析!一方面!净息差收入应该还

是其收入的主要构成! 但鉴于本地

储蓄利率已接近于零! 今年以来香

港银行几度降息已经令其息差大幅

收窄! 如果银行再降贷款利率将严

重影响银行的息差水平&另一方面!

金融海啸的影响已全面扩散至实体

经济!因而去杠杆化成为市场主流!

资金安全成为投资者的首要考量!

在此背景下! 以往占银行总利润四

成的非利息收入几乎不复存在%

在银行核心业务获利大幅倒退

以及雷曼债赔付的夹击下! 目前银

行首要考虑的问题应该是如何保持

盈利! 因而在危机仍未消散的背景

下!银行业经营开始回归基本%而选

择不跟随美联储降息步伐以及逆市

上调按揭贷款利率! 都是为了最大

限度的保证盈利%

!

记者观察 +,-.#/"%)*$

四季度权证成交大幅缩减

"

法兴证券
%

香港
&

有限公司董事 李锦

与上季度比较!第四季度权证市场平均每日

成交额大幅缩减!下降幅度约
-08

%

回顾第四季度港股大幅下泻!成交急降% 在

金融海啸冲击下!市场信心尽失!投资气氛薄弱!

令权证需求减少% 此外!发行人对冲风险大增!权

证市场的引伸波幅急升至历史高水平!而且在高

位大幅波动!投资权证的风险增加!值博率因而

下降%

截至上周五!

7001

年第四季度牛熊证总成交

额已超越了权证% 牛熊证总成交额同比增长超过

6

倍! 至
.71&

亿港元! 平均每日成交额约
6-

亿港

元!占大市成交比例上升至
%78

&权证总成交额

同比大幅减少
1&8

至
7&-7

亿港元!平均每日成交

额约
/-

亿港元!占大市成交比例下降至
%08

%

总括全年!前三家发行商的权证及牛熊证市

场占有率合共
-1*/8

! 法兴* 比联及德银分别占

%&8

*

%/*18

及
%/*&8

%

下半年权证交投较为集中!成交额主要分布

在恒指* 中移动及国寿三只主要成分股的权证

上!合共占权证总成交超过
/08

!远高于上半年

的
-/8

! 三者分别占权证总成交
7.8

*

%/*68

及

%.*&8

%资金集中买卖几只大蓝筹和国企的权证!

反映在市况不稳下!投资者选择流通量较大的权

证减低风险% 下半年
!/0

中国基金和工行的权证

成为新的十大成员!而国指和中国电信的权证则

跌出十大名单%

另外! 第四季度认沽证的成交比例回落!由

上季度末最高的
7/8

!持续回落至近期的
%/8

%个

中原因! 一来是因为大市经历
%0

月的重挫后!不

少成分股曾经跌近"非典$时期价格!吸引资金流

入认购证博反弹&二来是因为第四季度起权证市

场引伸波幅急升!在
%0

月末的反弹浪中!低位做

多的投资者同时享受到因正股反弹和引伸波幅

上升而带来的利润%

名称
'(

价格比

)

股价格

（元）

*

股价格

（港元）

+

股价格

（元）

中国平安
!"#$ %&"'& (#"# ()"%%

海螺水泥
!"## %&") ('"% ($"!)

中国人寿
!"*% %!"$( %)"# %$"#&

招商银行
!"*( $%"*$ $'"& $("#'

中国铁建
!"*) *"* $$"* $!"'!

交通银行
!"*& )"#+ '"&$ '"!)

工商银行
$"!! ("&# )"( ("&*

鞍钢股份
$"!! &"+' #"+' &"+(

建设银行
$"!% )"$% )"+ )"!+

中国中铁
$"$) '"+* '"+' )"*#

中国南车
$"$' )"%+ )"% ("&!

紫金矿业
$"$# )"#% )"+( )"!#

中国神华
$"%( $*"%+ $&"# $'"&!

中煤能源
$"%* &")# +"'# '"#!

宁沪高速
$"(! '"#$ '"!+ )")+

中海发展
$"() $!"$& #"'# &"'&

青岛啤酒
$"(& $*"## $+")) $)"'!

潍柴动力
$")$ $*"++ $'"# $("*(

中兴通讯
$")( %&")* %$"# $*"%(

马钢股份
$")' ("'# %"# %")&

中国银行
$")& ("$) %")% %"$(

华能国际
$"'$ &"%% '")% )"&#

中国远洋
$"'' #"&( +") '"+)

广深铁路
$"'' )"!* %"** %"+)

中信银行
$"'# )"$) %"*& %"+%

东方电气
$"+# %* $*"+ $&"%*

皖通高速
$"&% )"!* %"+* %"(&

中国石化
$"&( &"#' '"$) )"'(

中国石油
$"&( $$ &"% +"('

中国铝业
$"&* &"+* )"## )"(!

兖州煤业
$"#' *"&* '"** '"%#

大唐发电
$"** &"$* )"!* ("+$

代码 名称 股价（港元） 涨跌幅 市盈率

(%(,-.

马鞍山钢铁
%"# $)"&'/ +")'

%##(,-.

中海油田服务
+"'% $)"'*/ $!"''

$*$*,-.

中国远洋
+") $)"!#/ %"'&

((%(,-.

中国建材
*"!$ $)"!'/ $#"(*

%+!!,-.

中国铝业
)"## $(")*/ '"%%

()&,-.

鞍钢股份
#"+' $%"()/ +"&&

('#,-.

江西铜业
+"%& $!"(*/ ("*(

)#*,-.

东风集团
%"' #"&!/ '"!$

%#++,-.

中海集运
$"%& #"''/ ("%&

*!%,-.

华能国际电力
'")% #")!/ *"((

$#*#,-.

中煤能源
+"'# #"!'/ $$"((

%#**,-.

紫金矿业
)"+( &"*(/ %$"()

**#,-.

中信银行
%"*& &"+$/ $$"()

$$&$,-.

兖州煤业
'"** &"')/ &"*&

%&&&,-.

富力地产
&"#( &")$/ )"$&

$$(#,-.

中海发展
#"'# &"(#/ '"'$

(**(,-.

洛阳钼业
("++ &"!%/ +")%

&'(,-.

中国国航
%")* +")$/ +"$(

**$,-.

大唐发电
)"!* +"%(/ $%"(+

$!##,-.

中国神华
$&"# '"&!/ $)"!&

(*+#,-.

招商银行
$'"& '"(&/ $("%)

*$),-.

安徽海螺水泥
('"% '"!&/ $#"%&

''%,-.

中国通信服务
)"*& '"!&/ %!"(&

$#!!,-.

中国交通建设
*"*' )"*+/ %$"($

%&%&,-.

上海电气
%"#' )"&#/ $!"'+

%($#,-.

中国平安
(#"# )"(!/ $("!)

(*!,-.

中国中铁
'"+' ("#+/ %&")(

#'&,-.

中国石油
&"% ("&'/ &"#

投资评级

高盛下调 中国远 洋评级 至 "沽售 $

高盛昨日 发表研 究报告 !将中国远 洋 90%)%)*"+:投资 评级由 "中性 $降 至 "沽售 $ !目 标价 -*.港 元 !反映 其远期运 费协议 公允价 值变动 损失扩大 %

高盛相信 !难以预 测中远 远期运费 协议亏 损程度 !目前按 市价计公 允价值 变动损 失为 /-亿元 人民币 % 该行认 为 !因运 费向下调 整已见 底 !故估 计亏损 应于现水 平稳定 过来 % 高 盛表示 !虽 然该公 司于 01年 第三季 度净现金 %.%亿元人 民币 !但 估计金 额于未来 两年减 少 !并呈 现负现金 流 % 由于 该公司 与银行 关系密切 !故认为 该股于 经济困 难期间仍 有渠道 取得贷 款 %

234唯高达昨 日表示 !中国远 洋远期运 费协议 亏损扩 大 !故将 该股投资 评级由 "全面反 映 $调低至 "沽售 $ !目 标价由 -*76港元微 调至 -*7/港元 % 234称 !中远 最近亏 损数字 已反映波 罗的海 指数跌 至 &6-点的低 水平 !相 信远期 运费协 议市值亏 损上升 幅度有 限 % 若波 罗的海指 数由现 时低位 反弹 !远期 运费协 议公允 价值变 动亏损 !将 会较现 时少 % 234表 示 !调低 中远 01年的 盈利预 测 )8至 7%-亿 元人民币 !反映远 期运费 协议的 亏损增加 % 相信该 股股价 上升空 间有限 !建 议投资 者趁股 价回稳先 行获利 %

瑞银调升 中资电 力股目 标价
瑞银昨日 发表报 告表示 !在中资电 力股中 偏爱华 润电力 9001.6*"+:及华能国 际 900)07*"+:!调高 华润电 力目标价 由 77*6港元 升至 7.*/港 元 !将华 能目标价 由 /*&港元 升至 6*-港 元 !并维 持两股 "买 入 $投资 评级 %

瑞银指出 !偏爱华 润电力 !因其受需 求疲弱 影响的 敏感度 较少 !其发 电毛利 亦较高 &该行同时 看好华 能国际 !因其发 电业务分 布较广 !受区域 性需求 疲弱的影 响因而 较低 %

此外 !瑞银 调高华 电国际 90%0&%*"+:目标价由 0*&港元升 至 %*6港元 !将评级 由 "沽售 $升 至 "中性 $ &但该行 将中国电 力 907.10*"+:目标 价由 %*6港 元降至 %*-港元 !将评 级由 "买 入 $降至 "沽售 $ %

德银昨日 预期 !中 资电力 股 0)年盈利 将显著 复苏 !主 要因为 %0;%%月现货煤 价跌 -08&年 初至今 减息 %67个基 点 &使用 率下跌 对纯利 影响正面 % 建议除 华能国 际外 !买 入其他四 大中资 电力股 % 该行首选 华电国 际及中 国电力 !现价估值 反映市 场完全 忽视扭 亏潜在性 !目标价 7*7/港元及 7*-港元 % 华润 电力目 标价 %&*6港 元 !上升 空间 .78!评级 由 "中性 $调高至 "买入 $ %

表格 -!"股价 比 表格 -成分 股表现


