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•发改委﹕2010年将保持合理的投资规模
-中国国家发展和改革委员会周三表示﹐明年政府将保
持合理的投资规模﹐着力促进产业优化升级和战略性
新兴产业的发展
-据发改委网站发布的公告﹐这些项目包括集成电路、
平板显示、新支线飞机、核电等重大专项建设
-公告重申﹐投资重点将向“三农”、保障性安居工程、

卫生教育等领域倾斜。这些内容与中央经济工作会议
发布的决议一致

•中国微调优惠措施 力保经济持续复苏
-中国宣布了旨在保持明年经济复苏的持续性和防止刺
激过度的措施
-国务院总理温家宝主持召开的国务院常务会议决定收
缩优惠政策﹐其中包括降低小排量乘用车购置税的减
免幅度﹐取消了鼓励住房销售的一项措施﹐后者的原
因之一是为了遏制房地产市场的投机气氛
-但政府仍延续了一些促进房地产和汽车市场消费的举
措。这两大市场一直是中国经济复苏的主要推动力

•大宗商品
-美国原油期货周三收在两个月最低位,此前美国政府数
据显示馏分油和汽油库存大幅增加,油品期货出现抛售,

令原油期货承压
-对冲基金在年底前纷纷选择解除头寸、获利回吐，这
可能是受到美元走势近来有所企稳的影响.

•外汇
-纽约汇市周三美元结束了连续三个交易日的上涨势头，
受股市上涨和投资者风险偏好升温影响。Standard & 

Poor's Corp.将西班牙评级前景调整至负面，称该国的
国内生产总值(GDP)增长率可能大幅下滑，而且与同等
评级的国家相比，西班牙的财政赤字持续偏高。这引
发了投资者对主权债务问题的担忧，但美元还是未能
走高。与本周早些时候的模式相反的是，美元此次未
能吸引到投资者的避险买盘，日圆成为了投资者认为
最安全的货币。

国际主要指数 指数 变动 变动(%)

恒生指数 21741.76 -318.76 -1.44%

日经平均 10004.72 -135.75 -1.34%

纳斯达克 2183.73 +10.74 +0.49%

道琼斯 10337.05 +51.08 +0.50%

上海A股 3397.75 -60.01 -1.74%

上海B股 254.27 -2.59 -1.01%

深圳A股 1272.31 -18.02 -1.40%

深圳B股 629.51 -5.35 -0.84%

石油 70.67 -1.95 -2.76%

黄金 1120.4 -22.4 -2.00%

美元/日元 87.87 -0.56 -0.63%

欧元/美元 1.4725 +0.0022 +0.15%

澳元/美元 0.9086 +0.0048 +0.53%
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招银国际100万元港股仿真投资组合

•港股连跌4天，昨日更失守22,000点及50天线水平，收报21,741点，但期指收市后高水逾百点，加上港

股在美预托证券亦见上升，料大市今早可反弹上试50天线(现约21,95点)。

•市场仍然忧虑杜拜财务状况，加上美元反弹引发套息交易拆仓潮忧虑，令市场避险意识增高，因此

令套现盘涌现，恒指如能回试并守于50天线上，则仍有上升动力，否则反弹后仍有机会再下试21,000点

水平。

大市分析

•组合昨日未有变动。

个股点评

股票名称 评级机
构

最新
评级

目标价 摘要

上海实业
(363.HK)

里昂
跑赢
大市

51元

-里昂指计入新购青浦地皮，物业已占上实NAV四成，相信母企会继续
注入更多物业相关项目，企业活动加上NAV持续增长将成为股价动力。

-里昂将上实目标价由41元调高至51元，即较2011年资产净值(NAV)折
让10%；现价折让23%，相对企业平均折让约20%，潜在注资将持续推
动股价，评级维持「跑赢大市」。

深高速
(548.HK)

摩根大
通

增持 6.3元

-摩根大通将深高速评级由「中性」升至「增持」，认为风险/回报变得
更吸引，加上来自城郊三个项目威胁逐步消退，相信营运杠杆可加快盈
利增长，以及主要城郊项目投入商业运营大大增强现金流结构；基于估
值伸延，目标价由2.8元调高至6.3元。

新世界
(17.HK)

德银 买入 20.5元

-德银相信新世界为香港地产界一颗被忽视的宝石，根据潜在农地转换
的变化和土地供应景观，可令其持有70%的新世界中国<917.HK>未来
盈利贡献提升。2010年利润已高度锁定，相信较净预测资产值折让
39%，被明显低估，目标价由18.9元，上调8.5%至20.5元，2010-2011

年盈测，上调7.8%及0.9%，至47.66亿元及61.47亿元。

投资策略

股份 (編號) 買入日期 股數 (股) 買價 (元) 現價(元) 總值 (元) 升跌幅 (%)

A50中國基金 (2823) 25/2/2009 5000 9.48 14.74 73700 55.5%

中國高速傳動 (658) 21/4/2009 4000 11.5 18.32 73280 59.3%

中國動向(3818) 27/4/2009 10000 3.5 5.82 58200 66.3%

雅居樂(3383) 12/5/2009 7000 6.88 12.48 87360 81.4%

中信泰富(267.HK) 14/5/2009 4000 13.78 20.95 83800 52.0%

中國旺旺(151.HK) 25/5/2009 13000 3.64 5.48 71240 50.5%

京信通信 (2342.HK) 26/5/2009 12100 3.59 9.67 117007 169.4%

東風集團(489.HK) 23/6/2009 8000 5.96 11.66 93280 95.6%

紫金礦業(2899.HK) 23/6/2009 7000 6.28 8.12 56840 29.3%

世茂房地產(813.HK) 17/9/2009 8000 14.44 16.98 135840 17.6%

南車時代(3898.HK) 29/10/2009 6000 13.58 15.5 93000 14.1%

駿威汽車(203.HK) 2/11/2009 12000 3.69 5.04 60480 36.6%

玖龍紙業(2689.HK) 17/11/2009 8000 12.5 12.88 103040 3.0%

新奧燃氣(2688.HK) 20/11/2009 4000 18.8 19.22 76880 2.2%

中材股份(1893.HK) 24/11/2009 15000 6.1 5.76 86400 -5.6%

鞍鋼股份(347.HK) 27/11/2009 6000 15.05 16.44 98640 9.2%

中煤能源(1898) 1/12/2009 7000 13 13.6 95200 4.6%

總值 (元) 1464187 111.6%

組合資料

推出日期：08年2月11日

持股比率：69% 股票總值：1464187

現金比率：31% 組合總值：2116180

組合累積表現：+111.6%
*注:不計算任何手續費及交易費

招銀國際100萬元港股模擬投資組合



各类精选基金
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亚洲债市精选

债券/可转债 发行人 评级 卖盘价 收益率% 风险评级 入选原因

PANVA 

8.250% 2011

港华燃气
（天然气）

Ba3/BBB- 106.38 5.32 2
保守性行业，稳定可预测的现金
流，具有债券赎回的良好纪录

Sinopec 0% 

2010 CB

中石化
（石油化工）

可转债
NR 106.12 2.63 2

行业领头企业，信用风险低，原
油价格下跌对石化行业构成利好

AGILE 9% 

2013

雅居乐
（房地产）

Ba2/BB- 95.00 10.48 4
房地产行业中较稳定的企业，较
强的现金流和盈利能力，具有足
够的流动性

Citic 

Resources 7% 

2014

中信资源
（能源和资源）

Ba2/BB+ 93.00 8.51 3
中国第四大石油公司，经营多元
化且稳健，现金流健康

PRKSON 

7.875% 2011

百盛集团
（零售）

Ba1/BB 102.00 6.96 3
受益于政府刺激内需的政策，高
于同行业平均水平的盈利能力，
较强的流动性和资产负债表

NOBGRP 

8.500% 2013

莱宝集团

（大宗商品交易
）

Ba1/BB+ 99.00 8.80 3

良好的经营模式使其在大宗商品
价格疲软的情况下依然创下利润
新高，资产负债表强健，通过负
债回购降低杠杆水平

1个月 年初至今 1年 3年

市场/行业股票基金

MSCI台湾指数基金 6.87 1.03 59.03 55.78 NA 4

MSCI南非指数基金 54.75 -1.83 42.10 59.62 2.54 4

综合再生能源类基金 16.51 1.66 30.51 53.15 NA 4

标准普尔环球核能基金 41.54 -1.10 34.00 53.28 NA 4

看淡DJ-UBS商品指数基金 16.52 2.39 -40.12 -47.75 NA 4

二倍杠杆看跌石油期货基金 10.85 -22.22 -20.75 -25.48 NA 4

看淡S&P 500指数基金 53.59 -0.58 -25.59 -27.32 -16.72 4

看淡MSCI日本指数基金 48.05 -5.95 -28.59 -41.96 NA 4

债券类及其它类

环球(美国除外)抗通胀政府债券基金 57.47 -0.26 19.60 31.21 NA 3

德意志美汇看涨基金 22.50 -0.18 -8.87 -13.71 NA 2

风险
评级

从最近的发展情况来看，随着台湾对大陆开放旅游、金融及科技等
行业，两地发展更趋紧密，台湾经济中长期利好将会逐渐浮现。

价格(美/
港元计)

因石油供应的危机及环境污染、全球暖化的问题得到关注，各地对
核能发电的需求越来越大，行业前景继续看好。

随着环境污染问题越来越受关注，各地政府补助再生能源企业及科
研发展，有关未来行业前景看好。

(以美/港元计)累积表现(%)
基金热点

总统大选结果已定，政治因素稳定下来，料股汇朝向好发展。另在
南非举行2010年的足球世界杯有望能刺激经济，股市继续看好。

资源商品基金

看淡类

美汇指数与美股的逆向关系日趋强烈（美汇升股市跌，反之亦
然）。今年关连系数平均为-0.86，投资该产品能对冲可能因美元
转强而下跌的高风险资产。

看淡一篮子商品的指数基金。指数下跌赚取回报，但只宜对商品期
货有独立的观点，适合中短线的投资，或是作对冲手上资产之用。

看淡标普500指数。指数下跌能获得比较好的回报，但只宜短中线
的投资，或是作对冲手上资产之用。
看空MSCI日本指数。作中短线投资或作对冲手上资产之用。另可配
合同时看好整个亚洲而看淡日本指数等长短仓策略。

投资对象以抗通胀为主的政府债券基金为主。回报相对较稳定。

与石油相关性的俄罗斯股市从6月开始下跌了近20%，因期油价格六
月至今没有多大变化，未来石油可能呈滞后现象，会下跌。

附注：
1/基金买入价来源自Bloomberg，更新时间为2009年12月09日。有关价格只供参考，并非实际买入的价格，详细情况可以联络客户服务
经理。
2/基金累积表现来源自各类有关基金公司，一般会在每个工作天更新，资料只根据网页提供，唯招银国际不能保证数据更新日期一致
以及能实时更新，故上述数据只作参考之用，欲想更了解详情，请咨询客户服务经理。
3/风险评级根据招银国际之投资风险评估之级别而定 ，详情请咨询本公司客户服务经理。分类为：1:保守型；2: 平稳型；3: 进取平
稳型；4: 进取型。
4/基金精选及基金热点会不定期更新，并会刊登在每日投资快讯中。
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本报告仅为招银国际金融有限公司(“招银国际”)及其关联机构的特定客户和其他专业人士提供的参考数据。其内容既不代表招银国际的推荐意见也并不构成所涉及的个别
股票的买卖或交易之要约。本报告未经授权不得复印、转发及或向特定读者以外的人士传阅,否则有可能触犯相关证券法规。招银国际的销售员,交易员和其他专业人员可能
会向客户提供与本研究报告中的观点截然相反的口头或书面市场评论或推荐或表达的意见不一致的投资决策。我们相信本报告所载数据源可靠,但招银国际并不就其准确性
和完整性作出保证,亦不对因依赖本报告所载资料采取任何行动而引致之任何错误、疏忽、违约、不谨慎或各类损失或损害承担任何的法律责任。有鉴于此,投资者应明白及
理解投资证券及投资产品之目的,及当中的风险。在决定投资前,投资者务必向其各自专业人士咨询并谨慎抉择。

附注：
1/基金买入价来源自各基金公司，更新时间为2009年6月23日。有关价格只供参考，并非实际买入的价格，详细情况可以联络客户服务经理。
2/基金累积表现来源自各类有关基金公司，一般会在每个工作天更新，资料只根据网页提供，唯招银国际不能保证数据更新日期一致以及能实时更新，
故上述数据只作参考之用，欲想更了解详情，请咨询客户服务经理。
3/风险评级根据招银国际之投资风险评估之级别而定，详情请咨询本公司客户服务经理。分类为：1:保守型；2:平稳型；3:进取平稳型；4:进取型。
4/基金精选及基金热点会不定期更新，并会刊登在每日投资快讯中。


