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港股反弹暂受阻 后市有望转好

□法国兴业证券（香港） 周翰宏

恒生指数过去一周先升后跌，特别是上周五

涌现获利盘，丢失了此前全部升幅，亦再次显示

出50天线及23000点关口附近的阻力，不过全周

的波幅并不大，基本在20天及50天线约22600点

至23100点之间震荡。目前恒指10天线已率先止

跌回升，而20天线及50天线跌势亦均趋缓和，技

术走势或有机会逐渐转好。

外围市场方面， 上周美股走势呈现分化，道

指继续窄幅向上突破， 但纳指及标普高位回落，

欧佩克超预期达成限产协议， 经济数据亦理想，

利好能源及周期股，不过以科技股为代表的高估

值板块承压。 内地A股上周先升后回，官方11月

制造业数据创两年新高，并连续4个月处于荣枯

线上，显示经济企稳趋势，不过板块方面仍存在

分歧，市场信心略有不足。 上周深港通确定启动

时间，曾给市场带来支持，但外围市况反复。港股

上周整体仍偏保守，但成交量有改善，上周大市

日均成交升至约770亿港元。 衍生市场交投则略

显清淡，上周认股证日均成交约85亿港元，牛熊

证日均仅约40亿港元。

恒指牛熊证资金流方面，截至上周四的过去

5个交易日， 牛证出现约4670万港元资金净流

出，而熊证则获得约5170万港元资金净流入，反

映较多资金倾向以熊证部署空仓。 街货分布方

面， 截至上周四， 恒指牛证街货集中在收回价

21600点至22500点之间， 这区域的过夜街货合

计相当于约5270张期指合约； 而恒指熊证的过

夜街货则在收回价23000点至23800点之间，相

当于约4330张期指合约。

行业资金流数据方面，过去一周较多资金留

意汽车股板块， 相关认购证得到约8350万港元

资金净流入；其次，交易所板块也有较多投资者

关注， 相关认购证获得约1640万港元资金净流

入部署多仓；另外，内地电讯股板块的相关认购

证也获得约1500万港元资金净流入。 相反，内地

保险股板块则见资金套现， 相关认购证出现约

5600万港元资金净流出。

权证引伸波幅方面， 指数权证个别发展，以

三个月贴价场外期权为例，恒指的引伸波幅下跌

0.1个波幅点至16.4%，国企指数的引伸波幅上升

0.4个波幅点至20.3%；个股板块方面，网络媒体

股的引伸波幅下跌1.2个波幅点； 国际银行股的

引伸波幅下跌0.2个波幅点； 交易所板块的引伸

波幅下跌约0.7个波幅点。

临近年尾， 市场憧憬机构投资者 “粉饰橱

窗” 活动，二三线个股屡见炒作，反观大市则呈

窄幅震荡市格局，短线没有明确方向。一般来说，

在窄幅牛皮市况中，不宜选择条款太过进取的权

证，尤其是短期价外证，倘若买入后正股长时间

原地踏步，权证会因时间值流失而较容易出现大

幅亏损，要待正股出现明显升势时，权证才有机

会重返起点。 目前策略宜留意一些防守性强、杠

杆较低的权证，例如年期较长的，以及贴价甚至

轻微价内的权证。 从风险角度考虑，即使买入后

正股在低位徘徊一段时间， 短时间内权证或承

压，但时间值损耗相对较少，而杠杆较低的权证

价格变动也相对较小，持货所承受的心理压力也

较轻，不会轻易被市场短期波动震走。 （本文并

非投资建议，也非就任何投资产品或服务作出建

议、要约、或招揽生意。读者如依赖本文而导致任

何损失，作者及法国兴业一概不负任何责任。 若

需要应咨询专业建议。 ）

全球债基

上周净流出44亿美元

□本报记者 张枕河

资金流向监测机构EPFR最新发布的

周度报告显示，在11月最后一周中，全球

股票基金实现11亿美元的资金净流入，而

全球债券基金则出现44亿美元的资金净

流出。

在截至11月30日当周， 由于对于意

大利公投等风险事件的担忧， 欧洲股票

基金和债券基金共计出现约20亿美元的

资金净流出。 西班牙债基和挪威债基的

资金净赎回额分别创下过去24周和53周

以来的高位。 日本债基连续第22周出现

资金净流出。 俄罗斯股基的资金净流入

额较此前一周再度上升， 而韩国股基的

资金净流入额创下今年2月中旬以来的

高位。

与此同时， 由于欧佩克意外达成减产

协议， 市场对于油价将走强的预期大幅升

温， 加之美国可能推出诸如加大基建投入

等强刺激措施导致通胀水平走强， 该机构

监测的通胀保值债券基金此前连续25周

的资金净流入宣告终结。

市场趋于谨慎 美股高位回调

□霍华德·斯韦尔布拉特

上周市场的两大焦点无疑是美国当选总统

特朗普的内阁成员任命以及石油输出国组织

（欧佩克）在维也纳举行的会议。从特朗普的竞

选主张来看， 他出任美国总统后料将推出一系

列的经济刺激措施， 例如加大基础设施建设投

入等。市场对此充满期待，这也成为近期推动美

股走强的因素之一。

然而在美股持续走强之时， 部分投资者

也开始趋于谨慎，减少美股一些板块的仓位，

并且开始持续关注特朗普内阁成员的人选以

及其各项政策会否如竞选口号一样落到实

处。 目前特朗普对于未来内阁成员人选的提

名已经完成了三分之一，一些重要部门“掌

门人” 已经出炉，其它人选预计也将陆续公

布， 市场对于未来一些行业政策也将据此作

出些许预判。

上周的另一件大事则是一贯“雷声大、雨点

小” 的欧佩克竟然出人意料地达成了原油减产

协议，将原油日产量降低120万桶至3250万桶的

水平。 连几个非欧佩克的重要产油国也承诺减

产。 由于最终的结果远超过市场预期，最终两地

油价在上周三大涨达到约9%。

标普500指数上周收于2191.95点， 较此前

一周周五的收盘历史高位 2213.35点下跌

0.97%。 同时标普指数也是此前连续三周上涨，

累计涨幅达到6.15%后的首次下跌。 总体而言，

市场对于美股的信心并未减弱，认为这可能只是

持续创新高后的正常调整。

标普500成分股中， 上周有171只股票累计

收涨，333只股票累计收跌；而在此前一周有423

只股票全周累计收涨，仅有80只股票累计收跌。

上周有4只股票全周累计涨幅超过10%， 与此前

一周数量一致； 有23只股票全周累计涨幅在5%

至10%之间， 而此前一周有29只股票实现该涨

幅。上周有1只股票全周累计跌幅超过10%，此前

一周有3只股票跌幅超10%；但上周有高达52只

股票累计跌幅在5%至10%之间， 数量远远高于

此前一周的3只股票。

尽管上周出现回调，但统计今年以来的表

现，美股依然取得骄人的成绩。总计有353只股

票实现累计收涨 （此前一周为370只股票）；

235只股票累计涨幅超过10%（此前一周为

255只股票）；135只股票累计涨幅超过20%，

与此前一周数目一致。今年以来，有149只股票

出现累计下跌（此前一周为132只股票）；其中

的76只股票累计跌幅超过10%（此前一周为

68只股票）；36只股票累计跌幅超过20%（此

前一周为30只股票）。

（作者系标普道琼斯指数公司资深指数分

析师，张枕河编译）

苹果呼吁放宽自动驾驶测试限制

□本报记者 杨博

媒体披露的最新文件显示， 苹果公司11月

下旬曾致函美国国家高速公路交通安全管理局

(NHTSA)， 提议让新进入该领域的公司享受与

老牌公司一样的待遇，也能有机会在公共道路上

测试自动驾驶技术。

NHTSA网站显示， 苹果提交信函的时间

是11月22日。 在这封长达5页的信函中，苹果

公司产品经理史蒂夫·柯纳表示， 苹果正大力

投资于机器学习和自动化的研究，并对自动化

系统在很多领域的应用潜能感到兴奋，包括运

输行业。

业内此前一直传闻苹果正进行名为 “泰坦

计划” 的自动驾驶汽车研发项目，但这一消息从

未得到过苹果的官方证实。

苹果建议NHTSA进一步提高政策的开放

性，以吸引更多公司进入该自动驾驶领域，推动

行业快速发展。 柯纳在信中表示， 在正确执行

NHTSA交规的情况下，自动驾驶汽车拥有大幅

提升人类体验的潜能，每年都能避免数以百万计

的车祸以及数千宗恶性交通事故。

柯纳还认为一些特殊问题需要得到关注，包

括关于安全、 移动性和合法性的人工决策的涵

义； 保证自动驾驶汽车设计中的隐私性和安全

性； 以及自动驾驶汽车可能对公众造成的影响，

比如对就业造成的影响。

根据美国联邦政府要求，汽车厂商可在公

共道路上测试新车， 并允许老牌厂商无需向

监管机构提交免责申请即可进行自动驾驶测

试， 但新进入汽车领域的公司无法享受同样

的待遇。

软银千亿美元科技基金

获超额认购

□本报实习记者 李慧敏

据媒体报道， 日本软银集团董事长兼

首席执行官孙正义日前称， 软银集团此前

和沙特政府联合宣布成立的1000亿美元

科技基金，已经接近完成资金募集。

孙正义称， 软银正在和一些投资者

进行洽商。 孙正义表示，软银科技基金已

经获得了超额认购。 他没有透露更多的

关于认购的细节，但他表示，随着资金的

到位， 他将开始为软银科技基金寻找投

资标的。

软银和沙特的公共投资基金(Public�

Investment� Fund)今年10月宣布共同组

建科技基金“软银视野基金” ，资产规模

计划达到1000亿美元之巨， 其中软银将

出资250亿美元， 沙特承诺投入450亿美

元， 双方一直在为剩下的300亿美元缺口

寻找其他大型国际投资者。 软银曾表示，

“软银视野基金” 筹得的资金将投资到全

球高科技领域，在下一个十年里，该基金

将成为科技领域最大的投资者，助力推进

科技革命。


