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心水股

港交所（
00
38
8）

長實（
01
11
3）

新高教（
02
00
1）

投資全方位

民辦教育空間廣
新高教目標3.3元

筆者上周

瘋狂出差在外

考察，遙看香

江風雲變幻，百般滋味在心頭，而在十

天前發出的減持建議應是及時而高效的

，若大家能在上周五趁港股在周末驚恐

的情緒再殺跌時，果斷出手，則此刻更

是風光無限。

港股周一、二連升兩天，在市場期

待香江的風波快告一段落，樂觀情緒驅

使投資者加快加注買貨，以近最高位收

市，一時間無論是爆發力，還是平淡倉

的反助力，都把之前的各種悲觀論點拋

諸腦後，這興奮熱熾的情景和街外的一

片頹垣敗瓦對比是何等的諷刺及令人無

語呢！

資本從來都是冷酷無情的，她的流

向是最真實的表態，而市場的交易結果

也一樣，數字是冷冰冰的，沒有對錯，

只有輸贏。

若以現代的金融戰論，則那更是沒

有硝煙的戰爭，但殺傷力同樣深遠巨大

，而且往往是無差別對待的，成就的就

是一戰功成萬骨枯的悲壯吧。

亞太區最大黑天鵝突然造好，引導

歐洲市也一齊大力唱好，但我發覺日本

韓國股市和黃金則轉跌，而人民幣更呈

弱勢……

我對香江的後局完全不樂觀，而股

市往往是升突或跌突的，我會趁未來兩

天再撲高位時再適度減持，袋袋平安算

了！要知道在股市內我們最終的目的是

求財而已！

靖洋受惠5G啟動 值博率高
靖洋集團（

08257）今年第

三季度多賺3倍，

集團擴大產能，

拓闊客戶基礎，

訂單量持續增加，進一步提升市佔率

，業績對辦隨時啟動轉板，公司估值

可望翻倍，不妨趁低收集。

靖洋是台灣半導體製造設備和零

件的統包解決方案供應商及出口商，

日前公布第三季度業績，整體業務持

續增長，總收益錄得14.17億元（新

台幣，下同），按年大增67%。即使

中美貿易摩擦引致全球半導體需求不

穩定，但集團積極採取穩健方針，嚴

格控制成本及開支，期內純利1.4億

元，按年提升3倍。

集團毛利率按年大增9.6%，至

25.65%，主要由於統包解決方案分

部收入顯著增加且有效控制成本，同

時亦吸納了更多國際性客戶及訂單。

資料顯示，今年台灣半導體產業

將呈現年增0.1%。其中，IC設計業

產值年增4.6%，晶圓代工業將實現

年增1.6%，IC測試業年增1.9%。在

半導體產業鏈的三大板塊中，台灣地

區均將呈現正增長。

5G技術已全面進入商用化階段

，為半導體產業帶來新的發展空間及

投資機會，各類半導體廠商均加大布

局，而集團業務主要針對半導體生產

設備的翻新及統包解決方案，使廠商

得以較低的成本優勢去擴充產能，帶

動靖洋受惠。

集團已通過收購崇濬科技完成了

擴大產業規模及產品線，擴闊客戶基

礎，訂單持續提升；同時亦透過產品

研發，為客戶提供更優質多元化的產

品解決方案。

集團完成台灣總部廠房的擴建工

程，升級擴大產能，以配合逐漸壯大

的業務規模，確保出機率繼續維持

強勢水平。

止暴有成果港股喜回升
香港當前最迫切

的任務止暴制亂，終

於取得了成果。站在

止暴制亂最前線的香

港警隊，在新一哥鄧

炳強的率領下，堅決、果敢執法，在處

理中大、理大和街頭暴動事件上，展示

除暴安良應有的威猛形象。這是港人最

感振奮之處，暴徒的囂張氣焰有望可以

壓下去。

另一個令港人高興的是，一直在香

港動亂局面上未曾發聲的全國人大常委

會也開腔了。這是對香港高院原訟庭判

決的有關反蒙面法 「違憲」 的訴訟予以

駁斥，嚴正申明對基本法的最終解釋權

只能在全國人大。

中央已講過，香港不是三權分立

，而是三權要協作，而由行政作主導

，司法要配合行政。這就是基本法的

原意。

昨天，港股對上述兩事的反應非常

正面，雖然有反對派以為可以興風作浪

，做點手腳，但在強有力的護盤基金支

持下，港股全面上升，令一些別有用心

的人大跌眼鏡。

市傳沽空期指的若干淡戶非投降不

可了，因為他們以為恒指可以跌破二六

○○○，殊不知卻是挑戰二七○○○

，並在昨日下午輕越這個心理大關。其

所以如此，就因為經過香港警隊的努力

後，止暴制亂已取得初步的成效，香港

的社會局面有望逐步回復平靜，蓋經過

鐵腕處理之後，暴徒仍

出來破壞，那是自絕

於全社會，自甘墮落

，自取滅亡！

昨日所見，藍籌

股大部分上升，尤以

重磅股、手機股、華資

地產股、內銀股最勁。

我之三大指標股全漲

。滙控升六角半，港交所升六

元八角，騰訊升六元六角。漲勢最勁

的是瑞聲、舜宇、旺旺、中生製藥、石

藥、長實、九倉置業、信置、創科、華

潤置地等等。恒指以全日最高的二七○

九三報收，升四一二點，成交七百九十

九億元。連升三日，共進帳七七○點。

持續近半年

的社會動盪，近

日出現了喘定的

跡象。雖然難以

判斷事情會不會

再度惡化，但是港股的 􀎠報復 􀎡卻很強

烈，連續兩日大幅反彈。隨着本年度最

大的新股下周上市，以及基金經理開始

棄舊迎新，未來一個月會有一番換馬

潮。

近來本地友人見面，最關心的是香

港還有沒有未來，這次動盪最糟糕的時

候過去了沒有。毫無疑問，我們正面對

着一個千瘡百孔的社會。族群撕裂、中

央與特區關係受損嚴重，如果看不到政

府有解決問題的決心和力量，最終也會

影響到金融市場，影響香港作為中國離

岸金融中心的地位。

以前讀書時，老師會教我們政

治是妥協的藝術，固執地堅持

非黑即白的邏輯，是很難在現實中持續

下去的。周一晚上，我們在理工大學見

到了這一幕，由社會領袖擔當政府和示

威人士的橋樑，為解決問題邁出了有建

設性的一大步。如果這一步走得順利，

民間領袖可以發揮更大的作用，從本

地社會問題，到中央與地方關係，都

可以獻計獻策，擔當特區政府以外的

角色。

筆者對香港的未來不悲觀，是基於

對國家的信任，一如那些成功的投資者

，是建基於對某一個經濟體、某一家公

司管理層的信心。只要內地經濟繼續在

整固中向前走，加上穩定的政治環境，

香港再怎麼亂，也不會淪為烏克蘭、車

臣。況且，影響本港的兩大外部勢力，

在香港擁有廣泛的政經利益，繼續施展

魔爪，對他們而言，也不一定是利大於

弊。

國際關係講實際利益，大國關係能

否平衡，也視乎各自的力量。香港的亂

局，給國人尤其是海外精英，好好地上

了一堂愛國課。

回到市場，今年對很多大公司而言

，也許是 「最壞時刻」 。中國堅持去槓

桿、中美貿易摩擦一度失控，加上本地

社會事件，使得部分上市公司的盈利受

損，今年可能出現盈利底部，明年盈利

回升的可能性較大。

根據中信証券預計，2020年恒生

指數盈利增速將從今年的4%恢復到

7%，這代表海外中資股的MSCI中國

新興市場指數盈利增速將從7%恢復到

14%。即是說從基本面而言，恒指和

中資股明年可審慎樂觀。

短期看，目前中資股估值對中長期

投資者具吸引力，但本地社會事件抑制

投資慾望，低估質令下跌風險受控，而

全球流動性改善，以及人民幣匯率企穩

有望帶動大市回升。

明年中資股盈利回升

新高教集團（02001）為中國

領先民辦高等學歷教育集團，提供各

個領域的高質量應用型高等教育，課

程設置旨在教授學生具備實踐經驗及

適用技能，從而幫助學生獲得就業能

力。集團擁有15年民辦大學經驗，完

成 「7省區辦學+集團總部」 的布局，

並擁有5個大學成功併購案例，在擁

有及投資的7所學校的總在校生人數

超過10萬人。

上半年，中國政府頒布《國家職

業教育改革實施方案》，不僅從頂層

設計上將職業教育置於與普通教育同

等重要的地位，而且明確了社會多元

辦學的方向，再次強化了鼓勵民辦教

育的政策取向，為民辦職業教育打開

了更大的發展潛力。

集團採取雙輪驅動 「內生增長+

價值投資」 的增長策略，打造內外雙

增長引擎，持續推動高速增長。包括

通過擴大招生規模及提高定價增加收

入。

集團戰略布局於毛入學率均低於

全國平均水平的地區，加上各省落地

高職院校擴招100萬的政策，有望帶

動學生人數保持穩定增長，在價量提

升下，相信未來收入將會加快。在價

值投資上，相信集團未來的收購會聚

焦在一些比較核心的區域，如大灣區

、長三角、京津冀等經濟總量較大區

域。

展望未來，民辦高等教育發展政

策將更加明朗，空間更加廣闊，有利

集團提供穩定回報，建議可在2.7元

附近買入，目標3.3元，如失守2.4元

則先行止蝕。

責任編輯：邱家華
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全球減持美債停不了
環球市場避險情緒高漲，持續推高美債價格

，反成為全球央行減持美元資產、趁高沽售美債
的黃金機會。作為美國最大債主日本，今年九月
一口氣減持近三百億美元。事實上，就連聯儲局
也承認債務擴張不可持續，可見美債已不是百分
百安全資產，令全球減持美債停不了。

金針集

外國投資者拋售趨猛烈
包括各國央行在內的外國投資者減

持美債的行動持續，反映投資者以實際

行為對美國債務擴張速度過快的不滿，

而且拋售力度日趨猛烈。

在今年九月，外國投資者減持美債

規模高達三百四十三億美元，為去年十

二月以來最大，作為美國最大債主的日

本，帶頭沽售美債，一口氣沽出二百八

十九億美元美債，令日本持美債總額降

至一點一四萬億美元。

至於美國第二大債主中國，則連續

三個月減持美債，持有美債總額在九月

減少十一億美元至一點一萬億美元，為

兩年來最少。

再度擴表放水引起疑慮
為何美國大債主持續減持美債？相

信與聯儲局再次大舉放水、擴大資產負

債表（擴表）規模應付美元荒有一定關

係，加劇持有者對美元資產價格下跌、

債務失控風險的疑慮。

事實上，最近聯儲局連環出了三招

，增加美元流動性與力撐下行中的經濟

，包括年內第三度減息、進行回購操作

與再度入市買債，勢令聯儲局資產負債

表規模再次膨脹起來，估計到明年中資

產負債表規模再創新高，突破四萬五千

億美元。

美國無休止放水，加印鈔票與發售

新債，引發債務風暴是遲早問題，就連

聯儲局也得承認債務擴張不可持續。

其實，美國債務規模之大嚇驚全球

，其中國債總額逾二十三萬億美元，而

企業債務與家庭亦迭創新高，分別接近

六點五萬億美元與十四萬億美元，不單

止削弱財政政策應對可能出現經濟衰退

與金融危機的效用，還會埋下債務風暴

的定時炸彈。

埋下債務風暴定時炸彈
事實上，美國實施貿易保護主義，

目的縮減貿易赤字，惹怒全球之餘，更

導致流向全球的美元大幅減少，結果各

國央行減少購買美債以至加速外匯儲備

多元化步伐，持續減持美元資產、沽售

手上美債。

美元資產佔全球外匯儲備比重早在

上世紀末與本世紀初見頂，曾經高達百

分之七十，但在二○一六年底已降至

百分之六十五左右，到了今年第一季

比重進一步下降至百分之六十一點八

，可見美元結算、儲備功能正在不斷

弱化。

今年環球市場避險情緒高漲，資金

湧向美債市場，造成債息大幅回落、債

價急速上升，正是全球央行趁高減持美

債的良機。

證券指引

西證證券經紀助理副總裁 陳汝銘

板塊尋寶
贊 華

頭牌手記
沈 金

股海一粟
谷運通

政經才情

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

新高教(02001)
3.50
3.40
3.30
3.20
3.10
3.00
2.90
2.80
2.70

（元）

2019年
10月9月

9月2日高位
3.50元

8月

8月20日
低位2.72元

11月

昨日收報
2.78元
升0.05元

靖洋集團（08257）
0.24
0.235
0.23
0.225
0.22
0.215
0.21
0.205

（元）

8月

11月1日高位
0.238元

10月14日低位
0.205元

昨日收報
0.23元
無升跌

2019年
9月 10月 11月

美國10年期國債債息
1.900

1.800

1.700

1.600

1.500

（厘）

8月 10月9月

11月8日高位
1.943厘

9月3日低位1.458厘

最新報
1.825厘

2019年
11月

那管戰鼓齊鳴 金錢交易最誠實

▲各國央行在內的外國投資者持續減
持美債，而且拋售力度日趨猛烈


