
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一
一一一一

A18
責任編輯：龍森娣 2021年7月19日 星期一投資全方位經濟

中企上市旺 香港IPO勢破紀錄
國家經濟持續穩中向好，次季經

濟同比增長7.9%，繼續處於中高速
增幅，外貿出口、投資與消費等 「三
頭馬車」 對經濟拉動作用持續給力，
這為香港經濟加快復甦提供有力支
撐。

上半年新上市集資倍增
同時，香港國安法實施一年，社

會恢復穩定，有利經濟復甦與營商、
投資環境。財政司司長陳茂波昨日在
網誌中提到今年首季經濟增長
7.9%，結束連續六個季度負增長，
改善的勢頭持續，並預告四至六月的
失業率將回落至一年多前的水平。這
意味在就業市場好轉、私人消費反彈
之下，香港次季經濟有望進一步提
速。

值得留意的是，近年金融業成為
香港經濟最大亮點，佔本地生產總值
比重已上升至逾21%，為經濟增長
重要引擎之一。例如新公司上市集資
表現突出，在過去十二年期間，七度

稱冠全球，而今年上半年新公司上市
集資約2100億港元，同比勁增
127%，突顯香港金融作為內企走出
去、外企引進來的門戶角色愈來愈重
要。

多間中企捨美取港上市
其實，香港金融業將迎來新黃金

機遇期，內地與香港互聯互通渠道擴
大，跨境理財通與南向債券通啟動如
箭在弦。多間歐美銀行機構如滙控、
渣打與花旗早已瞄準粵港澳大灣區商
機，紛紛加大投資香港。

香港去年躋身成為全球第三大外
來直接投資目的地，超逾九千間內地
與海外企業在港設立辦事處，當中四
成更是地區總部或地區辦事處。由此
可見香港對外資而言具有相當吸引
力，資金持續湧入香港市場、加大押
注中國資產，促使近年銀行體系結
餘、總存款金額以至基金資產管理規
模不斷增加，印證香港國安法實施
下，香港國際金融中心地位更加穩

固。
美國政府無端抹黑香港營商環

境，向在港經營的美國企業和個人發
出所謂商業警告，實屬荒謬與事實不
符。美國亂港遏中的圖謀不會得逞，
終必自食其果，損害自身利益。

香港金融中心地位穩固
事實上，美國一再無理打壓中

企，在美國上市的網絡平台數據安全
備受關注。國家互聯網信息辦公室表
明，在內地擁有100萬或以上客戶資
料的企業，在國外上市須申報網絡安
全審查。消息一出，據報目前約70
間籌劃在美國上市的中企，部分決定
放棄美國而選擇香港上市，包括喜馬
拉雅、貨拉拉與小紅書等，甚至有已
在美國上市的中概股，隨時作出退市
決定，回歸內地與香港市場。換言
之，香港新公司上市熱潮將延續下半
年，今年全年新公司上市集資金額有
望超逾4000億港元，打破2010年紀
錄。

美國無端抹黑不會影響香港國際
金融中心地位，若然拜登政府冥頑不
靈，出招限制美國企業或個人投資內
地與香港，這如同搬石頭砸自己的
腳，尤其是倒華爾街大行的米，令美
國企業與投資者無法在高增長的中國
市場分一杯羹，小心由此誘發美股暴
瀉。

鑒於數據安全風險因素，據報多
間中企決定放棄美國而選擇香港上
市，預期下半年香港新公司上市集資
（IPO）更加活躍。今年全年新公司
上市集資總額有望超逾4000億港
元，打破2010年紀錄。

聯儲局主席鮑威
爾重申，美國高通脹
不會持久，認為目前
尚未到減碼購債的時

候，而且加息步伐仍未考慮。鮑威爾言
論再次淡化縮減資產購買規模的預期。

芝加哥聯儲主席埃文斯表示，在美
聯儲減少對經濟的支持之前，希望看到
勞動力市場有更多改善，但放慢資產購
買步伐的門檻可能在今年晚些時候就能
達到。

美國月度通脹報告高於預期，6月
消費物價指數（CPI）以13年來最快速
度上升，而拜登政府正努力推進一個數
萬億美元的額外支出計劃。若通脹根深
蒂固，美聯儲可能需要以加息的形式採
取更激進的行動，但將破壞美國經濟復
甦。

調查顯示，美聯儲在2022年底前
將結束資產購買計劃，預計最早明年加
息，但分析認為，新冠新變種毒株是經
濟面臨的最大風險。美匯指數上周五收
於92.71水平，下方支持92.1、91.6。

美國6月零售銷售數據勝預期，增
長0.6%，增加聯儲局貨幣收緊政策的
預期，美元創13周最高收市價。美元兌
主要貨幣上升，英鎊兌美元跌幅較明
顯，跌至兩周低位，再次低於1.38水平
以下收市。

市場對英國疫情反彈擔心，關注英
國堅持經濟活動重開，疫情可能更加嚴
峻，英鎊受壓。技術上，英鎊兌美元可

能下探13周低位1.3670。相反，若疫
情緩和，投資者將把焦點放在英國六月
零售銷售和七月消費者信心指數數據。
若數據如預期般增長或增幅超預期，可
配合英國央行早前提及的收緊寬鬆政
策，增加投資英鎊的吸引力，英鎊兌美
元可望收復近3周跌幅，上望前高位
1.4005。

周四歐洲央行舉行利率會議，為本
周市場焦點之一。歐洲央行最近提高通
脹目標，或將持續增購資產規模，以更
大力度和持久性實現通脹目標，直到預
期通脹達到或超過2%。

市場留意歐洲央行持續寬鬆政策態
度，並且持續更長時間，聯儲局則較傾
向收緊貨幣政策準備，對歐元而言屬於
利淡信號。技術上，若歐元兌美元低於
1.1880之下上落，歐元將順勢推進下個
支持位1.1705。唯有突破上方1.1880
阻力，將向1.1950阻力挑戰。
（作者為國泰君安財富管理投資顧問）

憧憬消費復甦 英鎊上望1.4

舊經濟股今年表
現不錯，其中上周創
新高的可口可樂，早
前在中國已經官宣要

在中國賣酒精飲料。未來可望成為另一
增長動力。酒精飲料，主要指的是供人
們飲用的且乙醇含量在0.5%以上的飲
料，包括各種發酵酒、蒸餾酒、配製酒
及預調酒。其中，預調酒是一種含
2.5%至9%酒精的果汁混合飲料，酒精
質感只比啤酒稍強勁。

今年6月1日，可口可樂官方微博宣
布，在中國市場首次推出含酒精飲料
──托帕客（TopoChico）硬蘇打氣泡
酒，並且新品推出當天即在其天貓旗艦
店發售，其他平台也陸續可以買到。

據了解，該產品以無麩質酒精為基
底，融合蘇打氣泡水製成，是以低酒精
度（4.7%）、低糖、零脂肪為主要賣
點的入門級酒精飲品。目前，該產品推
出了三種風味：檸檬青檸味、草莓番石
榴味以及繽紛菠蘿味。該產品上市後，
有網友戲稱為 「肥宅快樂酒」 。

作為可口可樂首次推出的含酒精飲
料，該產品也被寄予了厚望。實際上，
在進入中國市場之前，該新品已經相繼
在日本、西班牙、英國等國家和地區試

水。近幾年，隨着Z世代消費的興起，
預調酒類消費也逐漸被接受。東北證券
指出，年輕人消費習慣的逐步西化，西
餐、洋酒、奶酪、烘焙等行業快速增
長，為預調酒的發展創造了有力的環
境。預調酒在中國市場的興起與90後登
上消費舞台基本是同時發生的，年輕一
代消費者的登場加快了酒精低度化的進
程，預調酒的口感和年輕人的口味基本
實現了無縫對接。

2020年國內預調酒市場實現銷量
12.92萬千升，同比增長13.5%，實現
銷售額51.34億元，同比增長6.7%。其
中，百潤股份佔據國內預調酒主要市
場，2020年市佔率達86.8%。

預調酒的出現，填補了部分不喜歡
啤酒的消費者的飲酒空白。相對於預調
酒，包括日本、美國、中國等的啤酒市
場已邁入成熟階段，市場進入總量橫盤
階段。光大證券認為，未來中國預調酒
的發展方向是無法預知的，但預調酒滿
足了年輕消費者的口味和度數需求。以
百潤為首的預調酒廠商在緊跟3至5度微
醺賽道的同時，也在積極布局7至9度高
度預調酒以及威士忌預調酒產品，更豐
富的產品有望進一步打開預調酒的整體
市場。

可樂在中國賣酒 搶Z世代市場

心水股
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上周股市四升
一跌，恒指扭轉連
跌兩周失地一七○
○點的劣勢，終於

回升一周收復六六○點，以二八○○
四點報收。為自七月七日跌破二八○
○○點之後的首次重拾這個關口，雖
然只升穿四點子，對投資者來講，還
是有相當鼓舞意義的。

現時已可以有七、八成的肯定，
就是近期的 「底」 已於前一周出現，
此為七月九日的中段低點二六八六
一，將之簡單化就是二六八○○水
平。現在大市正進入一個反覆追回失
地的階段。第一個目標是二八五○

○，第二個目標是克服二八八○○至
二九○○○的重大阻力，挑戰二九○
○○關。

可以用任重道遠來形容，因為這
兩個關口皆有重重阻力，要升越必需
有三個條件。一是代表資金注入的能
量有較大的增加，二是有真正鼓勁的
好消息支持，三是即將掀開帷幔的中
期業績普遍令人滿意，甚至有意外的
驚喜。

倘若三個條件 「先天不足」 ，那
麼大市便難言真正的突破，可能繼續
上落市，在二七五○○至二八八○○
這一○○○多點上下波動。

升降韻律方面，由於上周回升，

遂略有改善，但仍未足以言強言勇。
五周為，跌升跌跌升，三跌二升，弱
勢。十周為：跌升升跌跌跌升跌跌
升，六跌四升，亦弱。要扭轉頹勢，
本周的指數一定要升，那麼五周韻律
就會改寫為三升二跌，十周亦改為五
升五跌。好友們，努力啊！

綜合近期大市的演進，我頭牌提
出如下幾點希望：

第一，新經濟與傳統經濟的股份
取得更均衡的發展，切忌過分 「偏
食」 。

第二，關注有分量公司所發出的
盈喜預告，通常情形下，可視為正面
消息。自然，若發盈喜之前已經一再

炒高，就要小心 「好消息證實
獲利回吐」 了。

第三，月底開始，有大公
司公布中期業績，希望打頭陣
的公司開個好頭，因為股價優
劣，最終仍是盈利及派息說了
算。

第四，六月恒指收二八八
二七，七月是升是降，這條線
是硬指標，暫時看距離有點
遠，這要看環境是否相就及投
資者的努力而定了。

業績期快展開 盈利派息決定股價

從去年底至
今，管理層不斷加
大平台經濟監管執
法力度，騰訊、阿

里巴巴、美團、滴滴等行業龍頭幾乎
都有相關事項在接受審查。其中，正
在接受網絡安全審查的滴滴出行，在
7月16日迎來了網信辦等七部門的進
駐審查。

這種政策性監管也變成了市場的
擾動因素之一。在美股和港股上市的
互聯網龍頭（剔除年內上市的次新
股），最近半年多都出現20%以上
的跌幅。以阿里巴巴為例，從2020
年10月底高點至今年一季度末，跌了
26.12%；從一季度末至今又跌了
6.32%。恒生科技指數也是出現了非
常顯著的調整，尤其七月初以來，相
比於其他主要科技指數，恒生科技指
數估值顯著下行，唯上周受惠人行放
水，以及聯儲局貨幣政策維持鴿派立
場，普遍從年內的新低反彈，但從反
彈的幅度、速度以及交易量來看，短
線的交易層面依然承受不小壓力。

我們需要思考的是，本已逐步形
成 「壟斷」 格局的互聯網龍頭，他們
的投資邏輯改變了嗎？尤其近期市場
上再次出現了一種聲音，即接下來的
投資邏輯將從商業模式創新向硬科技
創新轉變，近期A股科創板相對於
A50指數的明顯走強，似乎也印證了

這點。
我們並不否認硬科技創新的投資

價值和未來的潛力，但也不認同互聯
網龍頭監管強化是為了打壓巨頭、阻
礙平台經濟的發展。筆者更傾向於認
為，反壟斷政策旨在遏制不正當競爭
行為、更好地規範和發展平台經濟，
這是利大於弊、是短空長多，更有利
於互聯網平台在規範和創新的方向上
走得更遠。

近日，騰訊旗下虎牙和鬥魚合併
申請被管理層駁回，而幾乎同時，騰
訊收購搜狗已經獲得無條件批准，這
就反映出政策並非一味打壓，相信會
對未來的互聯網反壟斷監管起到一個
很好的指導和示範作用。可以認為，
對這些互聯網巨頭來說，反壟斷使得
他們未來不得不將創新放在首位，回
歸核心能力的提升，而不是想着怎麼
通過壟斷市場去排斥競爭。

筆者認為，在經歷了前期的調整
之後，當前互聯網龍頭相比於其他板
塊估值顯著更低，具有更高性價比。
中長期來看，互聯網公司基本面沒有
惡化，核心競爭力並沒有出現根本的
改變，未來或隨着平台經濟領域規範
發展、創新發展、國際化發展，互聯
網龍頭公司的優勢地位會進一步鞏
固，依然是較確定的中長期成長性配
置，目前是長期投資於此類龍頭的合
適契機。

港股方面，風險事件影響之下，
市場短期或將維持震盪，但持續下行
風險不大，中期來看，盈利仍是支
撐。歷史上看，港股在全面降準之後
漲跌參半，降準的提振作用有限。當
前港股市場調整主要是受到了風險偏
好的影響，後續反壟斷措施或將繼續
出台，進而繼續壓制互聯網企業的估
值。短期之內港股市場可能維持震
盪。不過我們認為下半年經濟仍具備
韌性，中報也將對港股形成一定的支
撐。此外，隨着監管環境持續趨嚴，
部分企業赴美上市台階將會變得更
高；而周五據傳國家考慮在數據安全
審查中豁免赴香港上市的公司，這無
疑又會再次提升港股市場對資本的吸
引力。（作者為拔萃資本集團副總裁
兼高級分析師，證監會持牌人士，以
上僅代表個人觀點）

反壟斷撥亂反正 科企中長線看俏
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4月

英鎊兌美元走勢
1.42

1.41

1.40

1.39

1.38

上周五收報
1.3767美元

5月31日高位
1.4206美元

（美元）

2021年
5月 6月 7月

7月1日低位
1.3766美元

恒生指數

29500
29000
28500
28000
27500
27000

（點）

2021年

6月1日高位29468點

上周五收報
28004點升8點

5月 6月 7月

7月8日低位27153點

4月
▲上周恒指企於二萬八關口以上，月底開
始，大公司公布中期業績，盈利及派息將成
股價決定因素。

▲香港新公司上市熱潮將延續至下半
年，全年上市集資額有望超逾4000
億港元，打破2010年紀錄。


