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亞洲新興國將成最大犧牲品

中、美貿易糾紛緊急升溫，投資者
憂慮貿易戰即將全面爆發，拖累全球股
市在昨日急跌，其中，尤以亞洲新興市
場股市跌勢最急，原因不單是因為中國
股市亦屬於新興市場的一部分，而是因
為若貿易戰真正開打，最不堪一擊的，
可能便是亞洲地區的新興市場。

美國總統特朗普表示將向入口自中
國的2000億美元貨品徵收關稅後，中國
誓言報復，令中、美貿易戰一觸即發，
全球股市下跌之餘，新興市場的資產價
格更急瀉，其中尤以南非蘭特所錄得的
2%為最慘痛。

然而，貿易戰故然對中、美，甚至
全球經濟增長前景都不利，但對於亞洲
新興市場來說，打擊將會是最大。原因
之一是，自從聯儲局在年初暗示會積極
加息後，亞洲新興市場的走資情況本已
日益嚴重。根據最新的統計指出，截至
六月十五日當周，流出新興市場交易所
買賣基金（ETF）的總資產為26.175億
美元，單是從亞太地區流出的便已達
19.22億美元。

當走資情況日益惡化之際，中、美

又爆發貿易戰危機，便無疑令亞洲新興
國家雪上加霜。雖然單從金額難以辨別
哪些新興市場所流出的資金較多，但是
，只要明白貿易戰一旦爆發，便可猜度
出誰是最大的受害者。事實上，美國一
旦向中國徵收關稅，受害的將不止是中
國的製造商，還會包括大部分的亞洲其
他國家的製造商，原因是亞洲不少地區
現時已屬於中國製造業供應鏈，特別是
有關電氣和電子產品方面的一部分。例
如越南，該地的經濟發展模式已由勞工
密集型，發展成逐漸以電子和電氣出口
製造為主導，不少中國製造商都是把貨
品運到當地加工或組裝，然後再轉運回
中國，再由中國運往美國。至於其他亞
洲地區，包括韓國、馬來西亞和中國台
灣等，則有點不同，是把物料運往至中
國，經過加工後將完成品運至美國。但
假如中美貿易戰爆發而令雙方的貿易額
大減，受到最大打擊的，不論是越南，
或是馬來西亞的製造業，將一同受到沉
重的打擊。

其實亞洲新興國家在聯儲局不斷加
息下，本來已受到走資潮惡化、貨幣貶
值、外債負擔加劇等問題困擾，如今中
美貿易戰又如箭在弦，這些國家的情況
勢將百上加斤，將成為大戰的最大犧牲
品。

中升料受惠車企推新品攬客

中美貿易戰不打又打，震散了全球股
市。在此風雨飄搖之際，不涉及中美資產
股份或能成為避風港，如估值低企的莊士
機構（00367），業務主要分為物業發展
、經營與管理酒店，以及證券投資買賣，
當中物業投資分布在香港、吉隆坡、烏蘭
巴托、台北、胡志明市及宿霧，都是影響
較細地區，可趁低吸納。

截至去年9月底止半年，莊士機構純
利按年增長23.3%至4.96億元。公司將於本
月28日公布截至今年3月底止年度業績，
以上半年佳績推算，應該差不了，何況集
團往績市盈率僅2.3倍，市帳率更低至0.3
倍。

近年香港商業地產市道暢旺，莊士機
構位於香港的項目大多處於優質地段，例
如是中環干諾道中30至32號莊士大廈，總
樓面面積約5.5萬呎，毗鄰港鐵中環站及機
場快線香港站出口。另一方面，近年不少
工廈獲批改為辦公室用途，對提升租金收
入大有幫助。

莊士機構去年以3億元收購位於深水
埗的步陞工商業大廈。該工廈地下至3樓
及12樓為商業大樓，4樓至11樓則為工業
用途，合共總樓面面積約4.7萬呎，每月收
租約51萬元。步陞工商業大廈工業用途部
分改為辦公室用途的申請，已獲城規會批
准。

莊士機構另一個焦點項目為中環結
志街合併項目，現時已成功收購結志街
20號全部擁有權、16號約83%及18號約
81%之擁有權，下一步將可申請強制收購
餘下單位，現時該項目佔地3600呎，集
團擬興建一幢總樓面面積達3.6萬呎之商
住大廈，規模較現時高出10倍。

信心是黃金 策略性買進

早前，內地公布本年七月一日起
，降低汽車整車及零部件進口關稅，
汽車整車關稅由分別25%和20%，降至
15%，降稅幅度分別為40%和25%，市
場相信政策利好代理豪華和中高端汽
車經銷商。

中升控股（00881）目前代理的
品牌組合涵蓋奔馳、奧迪、寶馬、捷
豹路虎、雷克薩斯、保時捷和沃爾沃
等豪華品牌，以及豐田、日產及本田
等中高端品牌。去年集團收入為862
億元人民幣，按年增長20.5%。新車
銷售業務收入為746億，增長19.6%。
實現新車銷量34.1319萬台，按年增長
13.5%。當中奔馳是新車銷售收入最
高的汽車品牌，佔新車銷售收入總額
約30.6%。

奔馳母公司戴姆勒早前公布，去
年中國銷售約58.8萬輛奔馳，按年增
長25.9%，若計及smart品牌，首次在單
一市場銷量突破60萬大關。今年奔馳
將繼續推出12款新產品，當中包括中

國專屬的量產車，以更符合中國消費
者偏好，保持在內地銷量高增長。並
預計2022年，將推出十款純電動車型
，當中電池等核心零部件也將迎來國
產。新車款及型號的推出，能吸引內
地年輕用戶，相信對中升控股未來業
績有所支持。

據中國公安部統計，截至二○一
七年底，全國汽車保有量達2.17億輛
，新註冊登記汽車2813萬輛，創歷史
新高。隨着中國汽車整體保有量及汽
車車齡的增加，中國汽車售後市場高
速發展。

二○一七年，汽車售後市場接近
「萬億」規模，預料未來潛力巨大。

伴隨着汽車售後市場的爆發，汽車用
戶對產品質量、服務理念以及創新便
利的要求越來越高。汽車售後市場專
業化、品牌化的趨勢亦漸趨明顯。

去年中升售後及精品業務總收入
首次突破百億大關，達到115億元，按
年增長26.9%。售後及精品業務毛利率
為48.9%，而新車銷售業務毛利率只有
4%，來自售後及精品業務的毛利貢獻
佔毛利總額65.3%。能夠持續提升該部
分的收入，將為集團業績帶來驚喜。
建議投資者25元附近買入，目標30元
，止蝕設在23元。

周一除A股港股休市外，全球各主
要市場都如常開市，普遍是低收，其中
以亞太及南美的走勢較差，在美國的金
融霸權下，各路打手似是要吹響新一輪
金融風暴的集結號，他們在各主流媒體
開始渲染熱錢以驚人的速度撤離新興市
場，並回流美國，美元在美國加息的催
動下，更想導演一場股匯雙殺的戲碼。

特朗普於是在亞太周二開市前就出
口術，並擺出一副流氓的模樣說若中國
敢還擊之前美國強加的貿易徵稅就再加
大徵稅的規模，這簡直是賊喊捉賊的流
氓行為，完全不顧國際之間的道義及規
則，已是把誠信置於一文不值之地！

周二開市，A股及港股都急跌，然
後跌幅擴大，A股午後出現千股跌停，
破3000點；港股也跌超過800點，破
30000點！我上周早段已叫大家減持待
變，不知大家有沒有做好風控準備呢？

本人雖然早已預計前波跌市，但人
在河邊走，哪有不濕鞋之理呢⁉我在周
二的帳面上也有損失，但這完全沒有影
響我對後市的堅定信心，況且我早在上
周已套利不少，組合內的現金水平仍維
持在30%以上，同時，我上周六本欄一
文更是說過此階段的我應該增資擴容呢
！故此，以時機論，我是十分高興此時
迎上此跌浪的！

其實，我早在周二開市前已掛出超
過三十張買單，同時更沽出數張上周早
已潛伏買入的指數認沽ETF，這陣勢到
接近中午的時段已開始有成交，組合內
的資金開始快速流轉，我更開始切實執
行自己增資的策略決定，在這特別的日
子開始為自己的投資戶口注入新資金，
以真金白銀去打造這個如黃金一樣足夠

分量的信心！

股匯雙殺危局的機遇
兩市收市的慘烈已不用多言，我結

算是成了近30張單，當中是買入為主，
沽出的也有數張，賣出的全是獲利成交
，買入的有一半是超低位掃入，收市時
已見回升，另一半則稍為蝕價，總體而
言，我不太顧慮現在的賺或賠，主要是
有做中線投資的準備，這只是我中期為
投資組合擴容的第一注而已（簡單說用
了十分一資金吧），我不怕大市持續下
跌，而且已有充分的預計，大家可記得
我過去半個月常說的港股28800關鍵位
呢⁉

至於A股，我更是完全無懼，大言
不慚的說我現時的投入是輕於鴻毛也！
簡單的策略就是每下100點買一注，下
不設限！你相信A股會給殺到2500點嗎
⁉其實，現在的A股水分已很少，正是
滿街屍骸，好貨賤賣，投資價值在堅信
中國經濟充滿生機和未來的前提下，是
完全在一個安全的低水位的。

至於港股，反而是有一定的錯殺風
險，各位宜買入一些有實質經營業務和
營收都增加的公司，千萬不要亂入一些
新經濟和消息股，否則，就算有一天這
些股份升上天，但我怕中間震盪的過程
中早把坐貨者嚇死了！

最後，我真不怕老美再任性的玩下
去，因為美元再強下去的話，在現在美
國超高負債和息口趨升的情況下，熱錢
一時間回流美國的假象，或許更是手上
有巨大美國債券持有者解套的好機會呢
！這股匯雙殺的危局是把雙刃劍，到最
後怕最傷的不會是中國呢！

莊士機構估值低 趁勢撈貨

貿易戰長期化？

◀旺旺昨日
急跌6.8%，
是跌幅最大
藍籌股
大公報記者

林良堅攝

建行招行工行防守力強

瑞銀發表研究報告，指MSCI中國
銀行指數於過去一個月下跌6%，跑輸
MSCI亞洲除日本銀行，和MSCI中國指
數。

在H股內銀當中，交行（03328）
為表現最好，招行（03968）的表現最
差，南下資金流出內銀H股，反映內地
投資者的負面情緒。

該行指，內地去槓桿持續，五月整
體社會融資數為7610億元人民幣，低於
券商預期；人民幣貸款大致符預期，為

1.14萬億元人民幣；委託貸款、信用貸
款和承兌信用證則分別收縮了1570億、
900億及1740億元人民幣。

該行又謂，當局收緊不良貸款的規
則，要求銀行需釐訂超過90日的逾期貸
款為不良貸款。另一方面，有報道指央
行將給予國有銀行額外貸款額，料於六
月底前批出。

該行相信，內銀股跑輸大市是因
為五月份的信貸數據、中美貿易緊張
、債券違約情況增加等，短期負面影
響或佔上風。不過，額外貸款額發放
被視為寬鬆訊號，繼續推薦具防守性
的內銀，例如建行（00939）、招行和
工行（01398）。

中美貿易戰升溫，特朗普言而無信，將矛頭繼續指向中國。此君絕非 「生意人
」 ，因為 「生意人」 第一要講信用，他之信用是 「零」 。堂堂美國總統卻是個言行
不一之人，真乃美國之不幸，世界之不幸。

在特朗普翻手為雲，覆手為雨下，要
對中國再加碼列出二千億美元加稅清單，
對此我們已講過，奉陪到底。短期內，環
球股市已無法有所作為了，只等待有沒有
轉圜之機會。昨日，港股最低潮時跌至二
九三三二，挫九七七點，收市略有反彈，
報二九四六八，仍跌八四一點，是第四個
交易日下跌，四日共抹去一二五七點。昨
日之成交額達一千五百二十九億元，較假
前的一千一百三十二億元還多三百九十七
億元。成交增多，明顯的是拋售壓力加大
，甚至出現恐慌性 「引刀成一快」的沽壓
有關。

藍籌能逆市而升者，僅出售了太古城
兩幢商業大廈的太古而已。其餘全部黑漆
一片。跌得最多的是旺旺，挫百分之六點
八，次為萬洲，跌百分之五點七，第三為
舜宇，跌百分之五點三。跌百分之五的還
有吉利，百分之四的有中海外、神華。而
跌百分之三的成份股有十六隻之多，可見

跌勢是如何的普及了。
後市如何？當然要看中國的反應了，

中方講明已有一套應對方案，相信不是信
口開河，而是經深思熟慮的措施。有人猜
測，會否轉到貨幣戰？因為中國是美國國
債的最大債權國。總之，中方一定有反制
措施，所以，大家只能作好長期面對貿易

戰的準備。
從走勢看，昨日乃創出今年收市及中

段次低。由於創年線圖次低，後市極可能
有更低的指數出現，除非特朗普有戲劇性
的 「變臉」，否則這場沒有贏家的貿易戰
肯定要打下去。

心水股 中升控股（00881）
莊士機構（00367）
建設銀行（00939）
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2018年

4月

莊士機構（00367）
1.81
1.80
1.79
1.78
1.77
1.76
1.75
1.74

5月 6月

（元）

3月21日高位1.81元

昨日收報1.74元
跌0.05元

2018年

4月

中國旺旺（00151）
8.0

7.6

7.2

6.8

6.4

6.0

5月 6月

（元）

6月7日高位8.11元

昨日收報7.10元
跌0.52元

4月4日低位6.04元

2018年

4月

太古A（00019）
88
86
84
82
80
78
76
74

5月 6月

（元）

4月26日低位75.40元

昨日收報84.00元
升0.75元

2018年

4月

招商銀行（03968）
37
36
35
34
33
32
31
30

5月 6月

（元）

昨日收報30.55元
跌0.95元

5月14日高位35.35元
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