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投資全方位

A股較港股更易預測

周一A股無驚無險成功穿越了

3000點，港股則在近一個月的高位

爭持待變，而其結果在當下的局面更

是有其微言大義。若能懂得，自然是

更能輕鬆駕馭後市大局了。

我覺得現在A股的表現是較為單

純及可預測的，因為A股主要的考量

是內地的金融和經濟因素，但港股則

要顧及到全球的經濟情勢，加上近來

的政治事件，就完全變成是政治市了

，莫測高深呢！

回看自己今年至今的戰績，就很

能反映上面所述的情況，我A股組合

的回報是港股的三倍有多，甚至是國

際資產板塊的表現也比港股亮麗，雖

然都有幸仍然是全部錄得正回報，但

我坦誠的說，我在港股投入的精力是

最多的。也因而深為之沉思不已。

執筆時，黃金下破1500美元，

但另一邊的石油卻反覆上升至近月高

位，現在又應該是全面對這兩種資產

反向操作的時候了！至於外圍股市也

是整體在高位徘徊，我也毫不客氣地

先把部分獲利貨割禾青再算。

最後，提醒大家一下，最近新興

市場的表現很好，可算是股匯雙收，

若之後各類投行再鼓動大家去買入有

關市場時，那已經應是水尾了，切不

可上當了。

擁灣區概念越秀目標2元

越秀地產（

00123）是越秀

集團旗下地產業務旗艦，為一間綜合

性房地產開發企業。自2009年開始

業務由廣東省拓展至全國，集團按照

「十三五」 發展規劃布局，以大灣區

、長三角和中部地區為重點。集團的

總土地儲備約為2152萬平方米，分

布於全國17個城市，其中約49.0%位

於大灣區。

早前集團公布截至6月底上半年

業績，合同銷售再創新高，上半年合

同銷售金額為369億元人民幣，同比

增長31.9%；大灣區實現合同銷售約

為231.6億元人民幣，約佔合同銷售

的62.8%。實現營業收入約為217.9

億元人民幣，按年升114.4%。毛利

率30.0%，同比上升4.2個百分點。

上半年，集團成功完成了首個 「
軌交＋物業」 項目：品秀星圖項目

86%股權的收購，同時廣州地鐵集團

亦完成以每股2元認購30.8億股集團

股份，廣州地鐵持有集團19.9%的股

份，成為集團第二大股東。相信引入

廣州地鐵可使集團參與更多地鐵房地

產項目，提供機會收購額外優質土地

儲備。

今年上半年房地產政策以 「房住

不炒」 及 「因城施策、分類調控」 為

基調。房地產市場在區域上繼續呈現

明顯的分化趨勢，一線城市樓市回暖

，成交反彈，供不應求；二線城市成

交趨穩；三四線城市市場降溫明顯。

隨着部分一、二線城市市場的回暖上

升，相信一線城市和主要二線城市市

場將繼續保持平穩發展。而集團上半

年於廣州、深圳、杭州、成都、鄭州

、青島、江門等七個城市新增優質土

地十四幅，其中新拓進入深圳、成都

、鄭州等一線和重點二線城市，區域

布局與政策配合。

隨着大灣區發展戰略的提出和逐

步落實，大灣區城市群迎來了新的發

展階段。集團已經布局區內多個城市

，加上有兩地融資優勢，集團負債比

率較同行低，建議投資者可在1.7元

附近買入，目標2元，若失守1.55則

先行止蝕。

恒指收市吉祥又􀎠發􀎡又􀎠生􀎡
昨日港股又來一

次先升後回，全日高

點就在開市後不久出

現，為二六八七○，

升一八九點，不過一

到接近二七○○○關， 「畏高症」 又再

爆發，回吐壓力陡增，恒指再度回軟，

最低時見二六六三四，跌四十七點，收

市前多次出現陣升陣降的狀況，顯示好

淡互有交鋒，收市報二六六八三，微升

二點，成交七百五十二億元，較上日增

二十八億元。

朋友好細心，說昨日的收市恒指全

是寓意吉祥的好數字。恒指實際升了二

點二八，報收二六六八三點六八，又三

又八，好冧巴也。至於港股是否已到了

「生」 與 「發」 的時候，就難以判定了

。只可以講，影響港股的兩大因素因為

時間太長，已漸漸淡化，除非出現突發

狀況，否則大市已有 「免疫力」 ，這種

情形並不特別，因為此為成熟市場的一

項自衛功能，即同一個因素不可能永久

左右大市，最終總有淡化式暫時將該因

素拋諸腦後的機會。

港股目前就是這個情況，講社會動

亂，砸港鐵，圍機場，堵交通，擲磚放

火，破壞公物，已見怪不怪了，人們唯

一的願望是馬上止暴制亂，如果達到這

個目的，港股升逾千點，一點也不出奇

。倒是有人將暴徒形容為 「未來主人翁

」 ，叫政府 「網開一

面」 ，不分是非黑白

，說話十分奇怪。

如果暴徒是未來主

人翁，香港不玩完者

稀矣。如果要放走暴

徒，那麼法治何在？

應該講清楚：愛國愛港

有上進心有創造力的青少

年是香港未來主人翁，大家要對

他們珍惜愛護，給予發展機會。

這個前提必需講清楚，不能糊糊塗

塗和稀泥也！

昨日最標青的是聯通與中電信，二

者協議共建共享5G設施，市場非常歡

迎，所以二者分別升百分四和百分五。

個別發展而偏好一些，應是歷經大挫折

後的港股的新面目。

二七○○○關雖惡，但仍有闖過

的可能。

西證反彈力強可投機跟進
筆者上月22日曾

品 題 西 證 國 際 （

00812），當時股價

只是0.215元，之後

愈升愈有，最高升至

9月5日的0.35元，至本周一突然急挫

22%至0.25元收市，但仍比推介時價

位高出甚多，且從走勢看，很可能只是

急升後的震倉，昨日又見反彈6%。

事實上，中國國務院總理李克強早

前在夏季達沃斯論壇上宣布，中國金融

開放即將加速，國務院隨即在7月20日

推出11條金融業對外開放措施，措施涉

及開放債券、理財、保險、證券、基金

與期貨等多個市場，亦被視為改革開放

2.0的一部分。

該11項措施包括，允許外資機構

在內地展開信用評級業務時，可以對銀

行間債券市場和交易所債券市場的所有

種類債券評級。

在這個背景下，可以預見金融券商

類別的公司會有新的巨大發展空間，特

別是那些具備 「走出去」 與 「引進來」
能力的公司。

西證背景實力強勁，母公司西南證

券（600369.SH）總部位於重慶，主要

從事經紀、投資銀行、資產管理、自營

與新三板等業務。西證正準備加大力度

發展跨境業務，積極拓展國家對外開放

戰略和實體經濟 「走出去」 與 「引進來

」 的實質需求。而西南證券市值達276

億元人民幣，具備足夠財力扶持西證做

大做強。

今年4月，西證曾發行2億美元債券

，2021年到期，年息率6.9%，當時公

司股價只是0.13元水平，市值僅4億多

元，即使公司股價翻了一番，市值仍不

足10億元，反映市場對公司前景及實力

的肯定，現價剛經調整，不妨考慮訂立

止蝕位作投機性跟進。

滙豐研究發表

報告指，新秀麗（

01910）股價持續

疲弱，現價接近該

公司於2011年6月上市招股價14.5元。

該行相信，除因貿易關稅的不確定性已

經嚴重影響了股價外，目前香港市場對

集團來說是雙重打擊。

該行補充，美國目前的情況（旅遊

業放緩、貿易緊張等）可能較集團所表

明的影響更大，而美國市場為新秀麗最

大的市場，佔去年整體收入達39%，

公司亦計劃逐步降低中國採購的比例

，或可部分抵銷關稅帶來的負面影

響。滙豐研究認為，在

較低基數下，預期今年下半年銷售及毛

利率會有正面表現，不過因貿易戰而帶

來的宏觀不明朗因素及香港目前環境，

將令新秀麗股價受壓。該行將目標價由

28元下調至23元，以反映業務風險因

素，惟估值吸引維持 「買入」 評級。

新意網目標價6.8元
滙豐研究發表報告表示，新意網（

01686）截至今年6月底止年度收入升

19%，惟在較高減值及財務成本下，

純利按年升幅收窄至11%。該行指，

至於新意網維持派息比率近100%，而

負債率則急升至182%（由對上年度的

39%），該行相信新意網需要改善其

資本結構，並解決其高水平的負債問題

。滙豐研究上調新意網2020至2021年

盈利預測9%，目標價相應由6.6元調升

至6.8元，維持 「持有」 評級。

內外交困 新秀麗目標價降至23元
大行點評

責任編輯：龍森娣
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中國數字貨幣整裝待發
深圳將建設成為先行示範區，開展數字貨幣研究，

意味距離中國數字貨幣面世為時不遠。事實上，數字貨
幣具有重要戰略意義，若然中國能夠搶閘推出法定數字
貨幣，可增強應對金融戰的能力，加速人民幣國際化，
長遠更可打破美元支配全球金融與貨幣體系的格局。

金針集

繼5G建設之後，數字貨

幣（Digital Currency）有可能成

為另一場全球競賽。其實，近年區塊

鏈技術突飛猛進、日趨成熟，勢令數字

化的主權貨幣迅速應運而生。

力爭金融科技發展制高點
包括中國在內多個國家都在積極研

究推出具法定地位的數字貨幣，如搶先

成為全球首批數字貨幣的國家，既能爭

取金融科技發展的制高點，又能增強應

對金融戰的能力，提升國際金融話語權

，甚至打破目前美元支配全球金融與貨

幣體系的局面。

事實上，特朗普政府推行美國優先

政策，除了發動貿易戰、科技戰，未來

還有可能進一步挑起金融戰，利用目前

美元霸權地位，打壓競爭對手，包括限

制外國金融機構進行美元交易與清算，

動搖別國金融穩定，從而迫使對手讓步

以至投降。

有助增強應對金融戰能力
因此，考慮到金融安全問題，中國

有需要從速推出數字貨幣，加大人民幣

國際化的力度。

事實上，對比目前市場上通行的各

國紙幣，數字貨幣確實有不少優點。一

是無紙化，減省印刷成本，不會出現偷

竊、偽鈔等問題。

二是提升交易效率。通過區塊鏈技

術，可在可靠、保密的情況下進行交易

，洗黑錢問題也可迎刃而解。

加快人民幣國際化步伐
三是促進主權貨幣國際化。數字貨

幣面世的同時，配合移動支付的創新應

用，將會大大提升人民幣等主權貨幣在

國際市場普及使用。

一旦數字貨幣大行其道，尤其是中

國等新興經濟體紛紛推出自己的數字貨

幣，有助提升金融話語權，將進一步降

低對美元依賴，包括減少對美元使用與

儲備，現時美國金融霸權地位恐怕難保

，難怪美國財長努姆欽早前反對臉書計

劃推出由一籃子貨幣組成的數字貨幣

Libra，揚言涉及國家安全，顯然對人民

幣成為Libra的籃子貨幣之一有所顧慮。

Libra目標發展成為具代表性的國際

流通的數字貨幣，如果臉書將人民幣剔

除於Libra籃子貨幣，只有美元、歐元、

日圓、英鎊與新加坡元等貨幣，以爭取

美國當局批准，代表性恐怕不足，日後

市場認受性也會大打折扣。

在政策支持之下，中國數字貨幣已

整裝待發了，計劃建設成為先行示範區

的深圳，將開展研究數字貨幣和移動支

付的創新應用，藉着深圳強大創新發展

潛能，加上香港作為全球三大金融中心

地位，中國有條件成為首個成功推出數

字貨幣的國家。

2019年

新秀麗（01910）
18.00
17.00
16.00
15.00
14.00
13.00

（元）

6月 7月 8月 9月

7月4日高位18.02元

8月13日低位12.7元

昨收報16.2元升0.22元

2019年

西證國際（00812）
0.35
0.30
0.25
0.20
0.15
0.10

（元）

9月5日高位0.335元

8月6日低位0.085元

昨收報0.265元
升0.015元

6月 7月 8月 9月

2019年

越秀地產（00123）
1.90
1.85
1.80
1.75
1.70
1.65
1.60
1.55

（元）
7月11日高位1.91元

8月13日低位1.56元

6月 7月 8月 9月

昨收報1.73元
無升跌

2019年

恒生指數
29000

28000

27000

26000

25000

（點）

7月2日高位28875點

8月13日低位25281點

昨收報
26683點

升2點

6月 7月 8月 9月

6.8500

6.9000

6.9500

7.0000

7.0500

7.1000

7.1500

7.2000

6月 7月 8月 9月

美元/人民幣

離岸人民幣走勢離岸人民幣走勢
昨日曾報

7.1059元

9月2日報

7.1934元

證券指引

頭牌手記
沈 金

板塊尋寶
贊 華

政經才情

容 道 http://blog.sina.com.cn/yongdao2009

西證證券經紀助理副總裁 陳汝銘

▲越秀地產首個 「軌交＋物業」 項
目廣州品秀星圖於去年開工

6月20日報

6.8576元


