
略作整固伺機闖關

昨日港股大漲小回，在向恒指二九
○○○關挑戰的征程中，略作整固，以
保留實力，是正確的戰略部署。恒指昨
日最高二八八九一，升十六點，最低二
八七二一，跌一五四點，收市報二八八
五五，微跌二十點，成交八百零四億元
，顯示買盤稍為收斂，觀望意向再度浮
現。

各類板塊中，昨日升了地產股，不
論本港還是內地的地產股，均有買家
吸納而上升，其後，連收租股也有盤
買進，似乎大市演進至現階段，要升
者均已高升了，有的已到了 「偏貴」
水平，在選無可選下，便殺出了 「四
平八穩」的地產股，因為起碼在現年度
，售樓與租務收益，都沒有減少，仍有
可喜上升也。

昨日我頭牌提及上海實業（00363
），此股的交投比前增加了不少，收十
七元三角四仙，升四仙，屬逆市上升的
類目。我推介此股，有如下理由：（一
）幾可肯定本年度可以繼續保持合理的
增長。（二）業務多元化，有利分散風
險。（三）上海現正為 「擴大開放」掀

開發展的新篇章，自由貿易區試點計劃
必有對上實有利的項目供其參與。因為
上實是市政府的公司，在發展上能享盡
天時地利人和的優勢。（四）上實資產
淨值每股三十八元，現市價僅十七元三
角四仙，非常廉宜，折讓甚大。（五）
市盈率五倍，周息率五厘八，而且年年
增派股息，穩中求進，吸引力不差。（
六）我留意到上實過去是與恒隆地產屬
「同步股」，現在恒隆地產已升至十九

元以上，而上實則仍徘徊在十七元左右
水平，二者相距拉闊至二元，可見是上
實大大地落後。

對於後市，我相信遲早會升越二九
○○○關，現時只是破關前的整固階段
而已。

華檢醫療為業務龍頭宜關注

於近期的新股市場之中，明天中午
截止公開招股的華檢醫療（01931）值
得關注。華檢醫療於內地主要從事體外
診斷（IVD）產品分銷，其獨家代理的
希森美康凝血產品於去年在內地第一級
別凝血分銷商的市場份額排名第一，集
團有市場領導地位及競爭優勢。上市後
，將是本港上市的第一家IVD公司。

作為希森美全自動血凝系列的22年
的全國總代理，華檢醫療不單止取得內
地血凝市場接近一半的市場佔有率，建
立市場的領導地位，累計安裝了超過1
萬台儀器，到目前為止，在市面上使用
的全自動凝血儀有6359多台。由於各
IVD分析儀模式乃專門用於診斷，故為
進行相關檢測，需要運用特定試劑及耗
材，為集團每年確保提供持續和可觀的
試劑銷售收入。

過去3個年度，由於已在醫院及醫
療機構安裝的IVD分析儀的數量不斷增
加，集團的試劑銷售收益複合年增長率
約17%。耗材佔集團收入高達九成，令

經常性收入相當穩定，集團去年未經審
核備考溢利近5億元人民幣。

由於採購IVD產品的管理成本正持
續增加，越來越多的醫院願意將IVD產
品的存貨、物流及採購管理，移交至有
能力提供解決方案服務的分銷商。為抓
住此趨勢及機會，集團計劃僱用更多的
銷售人員來協助管理解決方案服務的推
廣及營銷，並吸納足夠而多樣化的IVD
產品，以加強在集中採購方面的優勢。
據悉，於2021年底前，集團將與6間醫
院及醫療機構建立關係以提供解決方案
服務。

此外，集團擬通過購買設備、儀器
及聘用相關領域的專家等，投入更多資
源，進一步提升研發能力，且將開展研
究項目以進一步開發具市場潛力的自有
品牌IVD產品。集團亦致力於進一步加
強產品質量管理，優化自主開發產品的
性能及適用性，以提升市場競爭力；並
利用自有品牌即時檢驗產品以開發雲數
據系統。

另外，在今次公開發售前，集團已
獲兩知名投資者入股，分別是摩根士丹
利旗下的公司NHPE，以及新華醫療子
公司華佗，顯示集團的實力及前景獲得
投資機構及醫療同業的認同。

股 壇 魔 術 師
高 飛

惠陶重整業務 覆核勝算高

縱使近年內地頻頻出台各種樓價調控政
策，但由於內地市民置業的需求及意欲依然
持續提升，因此自踏入2019下半年以來，內
房股亦漸見回暖。

易居企業旗下的地產研究中心早前公布
的2019年上半年行業銷售研究中，百強房企
累計的銷售額按年增長4%，達至近3.9萬億
元人民幣，由此可見內房市場整體依然保持
穩定的升勢。

內房市場的小陽春將利好各房企可謂眾
所周知，但常被散戶投資者所忽略的是，其
對房地產相關如室內設計及建築服務等行業
的助力。

房地產發展蓬勃，意味着市場對建築
設計及相關服務的需求亦將被帶動而協同
提升，再配合現今市場網絡化轉型的大趨
勢，線上家裝平台日益普及並日漸受用戶
所青睞，因此互聯網家裝板塊的潛力實是
不容小覷。

以內地知名的網上室內設計及建築平台
─齊屹科技（開曼）（01739）為例，齊
屹科技的網上平台於近年持續快速增長，
其業務網絡亦不斷擴展，截至2018年底，
齊屹科技平台上的室內設計及建築服務供
應商數量已達9694個，覆蓋全國逾300個城
市，可見其有充分能力捕捉各類客戶的不
同需求。

受惠於內房小陽春帶來的商機，齊屹科
技於2019年前半年亦取得良好的增長。據
公司公布的2019年首季之未經審核業績披
露，截至2019年3月31日，其平台每月的獨
立訪客達5120萬人，平台服務帶來的收入
更是提升至9615.6萬元人民幣，按季增長
近七成。

總結而言，內房市場回暖並帶動室內
設計及建築服務行業增長所帶來的助益，
已初步反映了在齊屹科技首季的業績增長
之上，再加上齊屹科技本身已有穩健的業
務根基，各利好因素結合，助推其股價自
踏入六月以來即回彈，並維持着良好的增
長勢頭，展望其未來發展亦將有望進一步
借勢攀升，其股價表現頗值得投資者所期
待。

自從聯交所收緊上市公司業務不足
定義後，再有公司被列為目標，惠陶集
團（08328）是其一。公司早前獲聯交所
告知已啟動取消其上市地位程序，除非
公司於2020年6月20日或之前符合規定
，消息令惠陶股價一度重挫，但觀乎近
期業務發展，公司對相關決定提出覆核
，看來勝算頗高，昨天股價應聲反彈
21%。

2015年以配售形式上市的惠陶，原
大股東關信強於上市後就積極賣股，股
權由61.16%一直降至19.59%，之後主要
股權再被黃文軒買走。直至2017年，由
鄧有聲入主。惠陶初時業務為銷售及免
費派發中文生活時尚雜誌及銷售雜誌的
廣告位置，於2014年度曾錄得純利約
663萬元。由於媒體生態的改變，令到
客戶數目下滑及戶外廣告業務虧損，
2015年由盈轉虧蝕576萬元。

為了減少依賴持續萎縮的雜誌及廣
告業務，惠陶嘗試多元化發展其他領域

，在2016年度期間以3500萬元收購在中
國從事互聯網資訊科技開發、液化天然
氣 電 商 貿 易 等 業 務 的 Lasermoon Ltd
100%股權，又以600萬元人民幣收購從
事手機應用裝置開發的啟匯集團51%股
權，帶來120萬元收益，但惠陶的整體
虧損情況仍未改善。

今年4月，惠陶再重整業務，將重
心投放在廣告及展覽市場。去年，收購
獨比策劃67%股份，進一步擴大香港市
場推廣業務。再於5月，以1000萬元人
民幣購入北京眾樂網絡科技10%股權，
拓展自助彩票銷售終端機所擁有的多媒
體廣告播放欄位，新業務可塑性甚強。

內房市場逐步回暖
齊屹科技望借勢升
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吉利跟百度拓智能汽車望16元

在日前舉行的百度AI開發者大會
上，百度集團（納斯達克上市代號：
BIDU）創辦人李彥宏表示，集團將會
跟吉利汽車（00175）達成戰略合作，
共同發展智能汽車及智能網聯。內地政
府近月多次表態，將採取多項提振汽車
消費措施，當中包括已實施措施，下調
增值稅稅率3個百分點至13%，平治（
Mercedes-Benz），寶馬（BMW）及富
豪（Volvo）等豪華車企相繼宣布減價
，預料有助汽車消費增長。

吉利汽車今年5月份的總銷量（包
含其擁有50%的銷量）為9.03萬部，按
年減少27%，並較今年4月份減少27%；
期內，8122部為新能源和電氣化汽車。
已銷售新能源和電氣化汽車中，最暢銷
車型為 「Emgrand EV」（帝豪EV）及
「Emgrand GSe」（帝豪GSe）。今年

首五個月總銷量為56.08萬部，按年減
少12%，並完成今年銷量目標151萬部
的37%。集團上月中宣布，旗下附屬公
司上海華普國潤與LG化學，成立合資
公司，產銷汽車電池，長線料可帶來協
同效應。

集 團 去 年 營 業 額 按 年 升 15% 至
1065.95億元（人民幣，下同），領克
合資公司利潤貢獻增加，純利125.53億

元，按年增18%，毛利率上升0.8個百分
點至20.2%，經營溢利率亦升0.4個百分
點至13.6%。集團市佔率由2017年的5%
，升至2018年的6.2%。期內，領克品牌
銷量及售價均超預期，全年實現淨利潤
6.68億元，在J.D. Power去年內地新車
質量研究（IQS）主流車細分市場可靠
性，排名第三。

走勢上，5月24日跌至11.71元低位
後止跌反彈，昨日呈 「陽燭陀螺」，重
上50天線，STC%K線走高於%D線，
MACD維持牛差距，中線走勢良好，
可考慮13.3元吸納，上望16元，不跌穿
12.9元續持有。

（筆者為證監會持牌人士，並無持
有上述股份）

債券通啟動兩年，機制運作暢順，今年上半年日均成交量同比急增百分之八十
四，引入境外投資者進入內地債市的功能日趨顯著。今年上半年外資透過債券通買
入中國債券的淨資金已超逾去年二千二百億元人民幣，預計全年引資規模將達五千
億元人民幣，有助中國債市與國際接軌以及加速人民幣國際化。

推動內地債市與國際接軌
債券通在一七年七月正式開通，是中

國資本市場開放、債市與國際市場接軌的
重要舉措，對人民幣的投資功能也起着重
要積極推動作用，可以增加人民幣在國際
市場使用量。

今年既是債券通開通兩周年，也是香
港發展離岸人民幣業務的十五周年。事實
上，債券通正好發揮香港作為內地資本市
場開放的試驗田角色。

全年料錄五千億淨流入
最令人感到高興的是，開通兩年的債

券通，機制運作暢順，成為境外投資者進
入內地債市的主要渠道。即使僅是北向投
資，但今年上半年債券通日均成交金額達
到六十五億元人民幣，按年上升百分之八
十四。

今年上半年境外投資者透過債券通買
入中國債券的淨資金累計為二千三百億元

人民幣，已超越去年全年二千二百億元人
民幣淨買入資金，可見債券通發揮重要的
引資功能。

目前外資不斷加倉中國資產，以分
享經濟發展成果，加上國際債券指數公
司陸續納入中國債市，預期未來續有千
億元人民幣計的外資搶吸在岸人民幣債
券，可以預期全年透過債券通買入中國
債券的淨流入資金達到五千億元。若然
連同QFII等其他渠道，今年境外投資者
買入中國債券的淨流入資金可能高達一萬
億元人民幣。

啟動債券通南向時機不遠
現時境外投資者持有中國債券比例仍

低，僅為百分之二，與美國的百分之二十
八、日本的百分之八相去甚遠。

值得留意的是，中國債市雙向開放步
伐勢將提速，境外投資者加注買入中國債
券之餘，同時將會有更多境外機構進入內
地銀行間債券市場發債融資，即發售熊貓

債，今年熊貓債發售額有望突破一千億元
人民幣。

另外，內地與香港市場互聯互通機制
還有很大發展空間。事實上，隨着境內投
資者的資產財富累積，對國際資產配置需
求上升，啟動債券通南向的時機也不遠，
這正好配合內地擴大開放，加速人民幣國
際化步伐的重要一步，也是促進香港債券
市場發展的黃金機遇。

心水股 上海實業（00363）
吉利汽車（00175）
灣區發展（00737）
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