最佳藍籌股組合                                                 莫國欽
《經濟日報》1996.10.27
八七年十一月，恆生指數在二千點水平。八年後，九五年十月，恆指升到一萬點，上升四倍。今天，九六年十月底，恆指去到一萬二千五百點水平，上升了五倍。大市雖然升值幾倍，個別股價的榮辱，卻是另一回事。如果你一隻隻股票的去算，你會發覺，能跟隨大市同步上升的，只屬少數----有四成股票的股價，甚至比八、九年前還低！

做事後孔明，揀一個過去八、九年的最佳股票組合，對今後投資，未必有實質作用，但温故知新，多少總有點參考的價值。 

股票是中長線性質的投資，揀選組合，首先淘汰掉股價長期向下那一大堆；八、九年間股價仍然牛皮無力的，亦可不理；剩下只有三成左右股票，可供選擇。選擇的方法，是先翻看這些股票的長線走勢圖，挑出股價和盈利長期向上的，從中再選出升幅高於平均數者，作為初步的股票組合。在這批優質股票中，揀選升幅最高的，便成為我們的最佳組合。

長線走勢圖可以讓我們看到股價和公司盈利能力的歷史變化，此中藏有兩點訊息：股價的習慣趨勢，以及公司管理層應變風浪的能力。

有少數公司明明盈利逐年上升，但他們的股價，總是裹足不前，南華早報便是一例。股價習慣不升的，除非他們改變脾氣，否則都不在組合遴選之列。

股價的歷史走勢，可以清楚反映公司管理層對風浪的應變能力。從八七年尾到現在，香港股市經歷過八九年「六四」事件，九零年中東戰爭、九一年中英就新機場建費的爭議、九四年的大調整等等。經歷多次風浪和考驗，公司的股價仍能長期領導群股的，自然是值得我們佩服和押注的對象。

上篇 (《最賺錢的股票》) 做的分析，以市值分類，恆指成份股的平均升幅，遠遠超過其它兩類股票。這篇選擇的組合，是在恆指成份股中，選過去三年盈利都有增長，同時其股價的升幅，又都在恆指成份股的平均升幅之上。用這兩個標準，依年份又選了兩次。先是從八七年底到九五年十月選一次，再從八七年底到九六年九月，又選一次，發覺入選的十四隻藍籌股，只在次序排列上有些少改變，但名字仍然是同樣的十四隻，都是飽經風浪的優質股。

最佳藍籌股組合，依次排列如下，並記出從八七年十一月一日，至九六年九月二十七日的股價升幅：

恒基地產  2,067%

中信泰富  1,300%

第一太平  1,080%

粵海投資    990%

恆生銀行    909%

新鴻基地產  909%

長江實業    858%

恒基發展    775%

新世界發展  702%

和記黃埔    632%

匯豐控股    618%

東亞銀行    605%

會德豐      576%

中華煤氣    550%
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