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越秀房託（00405）

深思熟慮作出反應

昨日港股繼續對英國脫歐作出反
應。可以講，上周五之反應是匆匆作
出，昨日則是相對的深思熟慮。恒指
最低見一九九六九，跌二九○點，收
市報二○二二七，跌三十一點，表現
較估計中好。

事實上，這次英國脫歐，直接受影
響的是以英國為大本營的企業，以及同
英國有較多投資和貿易往來的公司，至
於因為此事而有沒有可能導致全球經濟
衰退，則屬後話，現時誰也預測不了。

我頭牌想指出，對這個問題要重視
，一眼關七，但亦不必過分誇大其影響
力。我舉個例子，英國和歐盟經濟混亂
，對在中國內地興建內房、建築公路的
企業，到底有何直接影響？我想不通也
。也就是說，昨日有的股份跌得多些，
有的不跌反升，個別發展，亦屬正常現
象。

有人問，何以今個回合，滙控、渣
打的表現好過長和、電能、長建呢？

主要涉及在英資產的流動性問題。
金融機構要撤離或減少規模，資金的撤
出一聲電腦指令就辦得到，但若在英國
購入大筆不動產，就只能綁住來打了。
長和系目前所處的正是這一境況，雖說
所持有的多為公用事業，乃賣給英國人
用者，但你所收取的卻是英鎊，英鎊貶
值，亦即已在外匯上蒙受損失了。看來
，這條數絕非 「小嘢」。昨日所見，長
和與長建均跌百分四，就反映了投資者

的擔憂程度有多大。
中移動昨日表現出色，逆市升百分

二，相信是有基金換馬吸納所致。內銀
股的表現也不差，一些仍有高息可收者
，買意更盛。

此外，我頭牌推介的TCL通訊（
02618）確實起了 「避風塘」的作用，
由於私有化是六月六日才提出，尚有待
財務顧問作出建議報告，然後才進入私
有化的程序。耐心的投資者吸納後宜繼
續持有。

越房較同業落後 前景看俏

越秀房產信託基金（00405）去年
業績穩定增長，末期分派每個基金單位
約0.1531港元，連同中期分派，全年每
基金單位分派總額為0.3061港元，按年
上升2.8%。反映公司業務穩健，較少受
經濟前景不明朗影響。

此外，上周脫歐陣營意外地勝出英
國公投，掀起環球金融市場一番波動，
但最新美國利率期貨顯示，7月美國加
息的概率已跌至零，而12月或之前加息
的概率亦跌至不足一成，顯示今年美國
或已加息無望。

消息對派息穩定的房地產信託基金
（REITS）正面，市場或對該板塊有新
一輪的價值重估，前景看俏。

走勢上，越房在上周五大市劇烈震

盪下力守4.2元支持，周一在加息預期
逆轉下隨整個房產信託板塊揚升，考慮
到其股價仍較同業落後，加上現價計息
率仍達約7厘，投資者可部署吸納，建
議於4.35元買入，目標價4.8元，暫不需
作止蝕。
（筆者為證監會持牌人士，以及並未持
有上述股份）

靜候期結後見真章

昨日期指低開253點至19903點，已
近全日低位，其後慢慢回升，午後一度
倒升過百點，高見20278點，惟升勢未
能維持，尾市仍然收跌。總結全日，恒
指收市報20227點，跌32點。

上周大市憧憬英國留歐反覆回升，
逼近兩萬一關口，惟上周五出現 「黑天
鵝」，英國意外退歐導致期指一度急跌
過千點，惟上周仍錄得升幅。從走勢來
看，大市已明顯轉弱，所幸仍守在五月
低位之上，未算太淡。

大市六月份只是在五月份區間內波
動，日線圖已形成三角旗形待破形態。
由於期結在即，加上粉飾效應及憧憬七
一中央送大禮，大市料可回穩，投資者
不妨候結算後或七月初出現明確方向再
追入，較為值博。

上周五英國脫歐公投結果出人意表
，最終脫歐派成功勝出，引發全球金融

市場大動盪。
英國脫歐為市場帶來不少不確定性

因素，英國歐盟均面臨進一步分裂的危
機，令市場避險情緒大漲，黃金等避險
商品受到市場熱捧，上周五更成功突破
1300美元大關。

由於英國退歐影響仍在發酵，多國
央行均表示已準備出手穩定金融市場，
而美國年內加息機會亦大減，均對金價
構成支持，投資者不妨候回調買入。

政局變數多 黃金可低call
技術分析方面，金價成功突破

1300美元大關並收於其上，暫可視為
正式突破，料有強大支持，不妨順勢
或候回調至1310美元附近買入，目標
1380美元。

窩輪部署方面，黃金法巴認購證
10382，行使價1400元，實際槓桿約5.7
倍，到期日十二月十六日，屬於中期價
外。此證是唯一黃金相關認購證，並有
成交配合。
（筆者為證監會持牌人士，並沒持有上
述股份）

上星期五是金融市場近30年來最震驚的
一天，英國正式退出歐盟了！為何有如此威
力？什麼是歐盟？

讓我先同大家講一個故事：
40多年前有幾個要好的朋友（英、法、

意、德）建立了一個豪華私人會所，閒來有
個地點聚一聚，嘆一嘆英式下午茶，品嘗高
級紅酒，或手持披薩豪飲啤酒，愉快地分享
自己的成就。後來入會的朋友越來越多，但
大部分的會員只是空手而來參加聚會，直至
2008年全球金融危機後，各位大哥不高興了
，現在這世道，地主家也沒餘糧了，於是當
中大哥叫英國，決定要退會，估計後面還有
跟着退的呢，最後可能只剩下空手參加聚會
的朋友，而這個豪華會所慢慢地變成一所扶
貧會！

以上故事帶出了歐盟現在充滿危機。這
也解釋了英國退歐只是一個不明朗的開始！

上星期是難得一見的現象，因全球避險
情緒急升令美元和金價同步上升，這樣不合
常理的情況其實在2008年金融海嘯也曾有過
同樣走向，反映投資者找不到安心的投資商
品，因此資金從風險市場流向避險資產，當
日最受惠者包括黃金升4%，美元升2%和日
圓升3%，同一天英鎊則大幅下跌6.5%。

股市方面，亞洲股市跌幅最少是中國僅
1.3%，最大是日本跌7.9%。歐洲股市跌幅最
少是英國3.1%，跌幅最嚴重是斯托克50（歐
盟12個成員國），跌8.6%。美國股市相對受
影響較少，但道瓊斯指數也跌3.4%。

金價走向由消息主導
對於全球股票市場下跌的幅度，可以得

知受傷害最大的地區仍是歐洲。
本周投資者會非常關注今天（28日）為

期兩天的歐盟理事會議，內容是討論英國退
歐一事及其影響與應對措施。這是一個好機
會給投資者窺探其他成員國的態度。

而美聯儲主席耶倫和歐央行行長德拉吉
也在同日舉行歐央行論壇上發言，這是英脫
歐後首次公開發言，市場相信他們會發表穩
定金融市場的言論，金價走向仍非常波動。

展望本周黃金走向也是由消息主導，當
消息有利歐盟穩定下來，避險情緒得以緩和
，則上周最高點每盎司1358.4美元是近期浪
頂及阻力位，相反有任何成員國作出退歐的
意向，在骨牌效應下，金價應在每盎司1300
美元找到支持後再度發力向上，升破每盎司
1400美元也並非難事。本人傾向金價仍會上
升，波動區間在1292美元至1364美元，逢低
做多為順勢。下周會再和各位讀者分享英國
退歐的過程中，黃金的方向又何去何從！

（以上內容屬個人觀點，僅供參考）

英國脫離歐盟
對全球影響（上）

脫歐風暴非同小可

英國退出歐盟如一石激起千層浪，環
球金融市場恐慌情緒短期難以平復下來，
先是英國脫歐安排需要一段漫長商討，不
明確因素將長期困擾市場，繼而是歐洲極
右反移民聲勢壯大，其中法國右翼政黨聲
言明年大選勝出，將會提出脫歐公投，歐
盟面臨解體危機，還有英國聯合王國陷入
分裂邊緣，力主留歐的蘇格蘭正醞釀舉行
「脫英」公投。

上周五環球股市暴瀉約近半成，是近五
年來最大單日跌幅，市值蒸發二點五萬億美
元（相當於近二十萬億港元）。股匯市場翻
天覆地，恐將世界經濟推向衰退險境。國際
貨幣基金總裁拉加德昨日呼籲英國與歐盟盡
快採取行動，明確脫歐安排，以穩定金融市
場。

更大危機還在後頭
事實是目前股匯市場信心瀕臨崩潰邊緣

，跌勢有一發不可收拾之勢。累積跌幅約一
成的英鎊匯價，尚未完全反映政經不明朗因
素，有進一步跌幅的可能性。

值得注意的是，前聯儲局主席格林斯
潘形容當前局勢是平生見過最糟糕的時期
。由此可知道英國脫歐風暴殺傷力非同小
可，比一九八七年美股單日崩跌百分二十
三來得嚴重，令人憂心未來可能出現更多
黑天鵝。

歐洲銀行面臨爆煲
首先，英國脫歐屬於政治問題，隨時發

展成為更大政治災難，例如英國以至歐洲出
現分裂。換言之，這宗政治事件仍在不斷發
展之中，可測性甚低，造成環球市場處於長
期紛亂狀態之中，與亞洲金融風暴及全球金
融海嘯可在短期內平息有所不同。

其次，脆弱的歐洲銀行承受不了脫歐風
暴衝擊，瀕臨爆煲。英國退歐影響深遠，不
僅英鎊國際儲備地位勢危，也會動搖倫敦國

際金融中心，歐洲銀行股前景堪憂。穆迪率
先下調英國主權評級展望，蘇格蘭皇家、巴
克萊及萊斯銀行昨日應聲暴瀉約一成，滙控
昨晚在倫敦再急跌百分之二，股價相當於四
十五港元。

歐債危機捲土重來
第三，上周黑色星期五環球股匯市場大

亂，英鎊單日波幅超逾一成，歐洲銀行在外
匯市場以至金融衍生產品潛在損失不容低估
，相信稍後會陸續浮現出來。

第四，歐債危機死灰復燃。歐豬國債孳
息率抽升，而意大利需要注資打救當地銀行
。歐洲主權債務危機看來已捲土重來。

國際大炒家索羅斯在上周黑色星期五中
受創，手上英鎊好倉損失不菲，可見英國脫
歐果然是最大的黑天鵝，連身經百戰的大炒
家也措手不及。
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派息穩定 波動市買REITs

英國 「脫歐」，衝擊全球金融市
場，匯市及股市均大幅波動；以及環
球經濟前景亦增加了不少變數，相信
美國聯儲局7月份已經有不加息的原因
，這樣有利於公用股及房託基金（
REITs）等高息投資工具，因為它們派
息穩定及股息吸引，可作為波動市況
中穩陣之選。

企業領導者要有大器量
一眾REITs包括陽光房託（00435

）、領展（00823）及置富產託（00778
）昨天均逆市上升，並創出52周新高。
參考大行摩根大通發表的報告指出，英
國公投決定脫歐後，令市場充斥不確定
性，相信領展及置富股價將繼續跑贏大
市，主因是兩者業務均為本土的日常零
售業，表現較為穩定，配合善用槓桿和
資本循環以改善資本結構和效率，前景
更理想，值得留意。

而全球風險胃納大減，大市氣氛欠
佳，原本已對新股上市不利，本地就有
地產代理行股東近月就計劃上市一事，
產生內訌，雙方透過傳媒隔空發功，對
公司聲譽、員工信心難免受損。另外，

據悉近日有人在個人文章中看淡競爭對
手，徒增同業嫌隙，造成不必要的惡性
關係。

有安排公司上市的投資銀行家指出
，作為企業的領導者，言行必須謹慎，
任何一間公司，內部問題絕對應 「關埋
門」解決，這次股東互罵，影響外界對
公司管治的信心，以及動搖員工信心，
對上市安排不利。

此外，對於地產代理行業，近月更
有一些大行的前員工牽涉行為不當或涉
欺騙買樓客的報道，登上港聞版，如何
提升公司管治、員工質素已成為市場關
注的話題。

此刻，有關人士發表個人言論，多
少平添競爭對手乘虛而入的機會，是否
因被情緒蓋過理智，值得深思。

英國脫歐風暴引發環球金融市
場上周出現黑色星期五，昨日股匯
市場仍然驚魂未定，英鎊匯價續瀉
百分之二，歐美亞股市繼續流血不
止，其中港股昨日一度跌近三百點
。事實上，這場脫歐風暴仍在不斷
發酵之中，殺傷力非同小可，英國
以至歐洲隨時走向分裂，更大潛在
危機可能還在後頭，對世界經濟以
及金融市場會造成嚴重的衝擊，堪
比零八年的金融海嘯。

金針集

股壇魔術師 高 飛

指點金山
第一亞洲商人金銀業營業部副總裁 楊占祥

經紀愛股
AMTD股票經紀業務部董事 連敬涵

投資達人
比富達證券 何天仲

頭牌手記 沈 金

2016年

領展房產基金（00823）

5月4月 6月

52.0
51.0
50.0
49.0
48.0
47.0
46.0
45.0

昨收報
51.65元
升1.95元

4月5日低位45.50元

2016年

越秀房產信託基金（00405）

5月4月 6月

4.44
4.40
4.36
4.32
4.28
4.24
4.20
4.16
4.12

昨收報
4.40元
升0.1元

6月8日高位4.42元

4月15日低位4.14元

2016年
4月

7.2
7.0
6.8
6.6
6.4
6.2
6.0
5.8
5.6
5.4
5.2
5.0
4.8
4.6

6月

TCL通訊（02618）
（元）

5月

6月14日高位7.23元

昨日收報7.15元
升0.03元

5月11日低位4.83元

2016年
1月

64
62
60
58
56
54
52
50
48
46
44

去年12月29日高位62.30元

2月 3月 4月 5月 6月

滙豐控股（00005）

昨日收報46.65元跌0.80元

4月7日低位45.80元

（元）

2016年
4月 6月

中國移動（00941）
（元）

5月

4月21日高位91.90元

5月19日低位83.40元

昨日收報85.50元
升1.75元

83
82

84
85
86
87
88
89
90
91
92

（元）


