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《經濟日報》全版專欄〈一名經人〉 

港股見頂已不遠港股見頂已不遠港股見頂已不遠港股見頂已不遠    長期上落未擺脫長期上落未擺脫長期上落未擺脫長期上落未擺脫 
 

恒指近期持續弱勢，剛已跌破 23,000點支持兼心理關口了。短、中期看法如何？ 

 

今春港股爆升主要由成交推動，但在此之前，恒指每日成交主要在千餘億元以下，

只是 4月起才踩上二、三千億。但圖一所見，近週成交已急跌至不足千億，打回原形。

觀乎這個 2009年中至 2014年中的成交水平，對應的恒指應在 21,000±3,000點水平。 
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然而跌完未呢？圖二以七年零七個月前後恒指波幅指數拼圖推算，恒指應已見頂，

現正處於見頂後首個跌浪。圖料波幅於下月底見頂，即此跌浪有機會延續至下月底。 
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圖二圖二圖二圖二：：：：七年ъ前後的恒指波幅指數七年ъ前後的恒指波幅指數七年ъ前後的恒指波幅指數七年ъ前後的恒指波幅指數

 
圖三為Ԑ前මт、ම࣬ߞ，ஒ恒指與近Ζ年前Кၨ的ၨ኷觀看法。྽時亦ම提ډ，

此浪爆ளр可ࡐ遠，但爆不рވ߾完。近週و勢證ܴ這是Ѩ௳一浪，34,000應คఈ。 



           
   
  2015 年年年年 8 月月月月 24 日日日日 
 

 

______________________________________________________________________________________ 
注意：本報告已力求所提供的資料為可靠及中肯，惟對內容之完整、準確及有效性不作任何保證。本報告亦不構成

任何投資或買賣建議，讀者應對本報告進行獨立評估及判斷，並建議在進行有關投資或買賣時徵詢專業人士的意見。 

2

9月下旬月下旬月下旬月下旬

1/1/2011 1/1/2012 1/1/2013 1/1/2014 1/1/2015 1/1/2016 1/1/2017

13,000

16,000

19,000

22,000

25,000

28,000

31,000

34,000

4,000

8,000

12,000

16,000

20,000

24,000

28,000

32,000

11/2/2003 11/2/2004 11/2/2005 11/2/2006 11/2/2007 11/2/2008 11/2/2009

圖三圖三圖三圖三：：：：七年十一個月前後的恒指七年十一個月前後的恒指七年十一個月前後的恒指七年十一個月前後的恒指

 
最後，還是要返回圖四、即最初看法，將恒指與卅四年半前比較，左軸為對數值。

此圖預示恒指在今年 12月中尚有一頂，但跟早前 4、5 月的高位相去不遠。如此一來，

即今年 9月底見底後仍有近三個月的「最後一彈」出貨機會。畢竟客觀環境已轉差了。 
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幸而以圖論圖，這個跌市即使延續至 2018年，但看來跌不得多，不穿 20,000點。

這倒符合基本因素：畢竟恒指市盈率僅十倍許，看來跌亦不似會大幅，以再跌兩成計，

市盈率將見 8倍，符合一般見底水平。 

 

恒指在這週期仍未擺脫長期上落格局（secular bear）。 
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