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人民幣港元穩 資金流入大勢未變
美聯儲局議息會議聲明繼續

向市場大派定心丸，強調對通脹
形勢保持耐心，認為就業市場還
有改善空間，與就業目標仍有距
離，再次釋放利率鴿派的信號，
意圖緩解市場對聯儲局提早縮減
買債規模與加息的疑慮。由此可
見美國 「毒癮」 甚深，不能戒除
濫印鈔票、瘋狂發債的陋習，恐
怕最終走上債務危機、資產泡沫
爆破的末路。

外資連日大手入市撈底
美聯儲局繼續大舉放水，勢

必令美元匯價進一步貶值，醒目
資金只有加快減持美元資產、增
持人民幣資產的步伐。

近期內地與香港股市回調，
正好給予外資趁低配置更多中國
資產的良機。事實上，新華社評
論文章提到不論針對平台經濟或
是校外補習機構的監管政策，都
是促進行業規範健康發展，維護

網絡數據安全與保障社會民生的
重要舉措，有利經濟社會長遠健
康發展。這反映近周內地新經濟
股大幅下挫，顯然對監管政策反
應過度。

股市波動 無礙投資信心
反映騰訊、阿里巴巴、美團

等新經濟股表現的恒生科技指
數，過去一周曾急挫逾16%，但
連續兩日反彈之後，已收復逾半
失地，顯示低位有不俗承接力，
不排除外資趁機大手撈貨。

流動性充裕 走資屬無稽
事實上，股市波動無礙外資

投資信心。人民幣與港元匯價保
持基本穩定，其中近月人民幣兌
美元持續在6.46至6.50之間上落，
走勢依然偏穩，境外投資者已連
續兩日北上淨買入逾120億元人民
幣A股，成為支持人民幣匯價向好
的因素之一。

至於港元兌美元匯價，近月
在7.765至7.785水平之間徘徊，
股市波動未有造成匯價太大的影
響。正如香港金管局所言，銀行
體系流動性充裕，港元匯價與拆

息保持穩定。這在一定程度上反
映了國際資金繼續東流，利用本
港金融平台押注更多中國資產，
市場流傳資金大舉撤退之說實屬
無稽之談。

市場逐步消化內地加強教育與互聯網等
行業監管措施的消息，港股連日反彈，內地
新經濟股已收復了近周約一半的失地，顯示
低位有不俗承接力。事實上，人民幣與港元
兌美元匯價保持基本穩定，資金流入香港市
場、押注中國資產大勢未有因為近期股市波
動而出現改變。

港隊劍擊代表在
東京奧運創下歷史佳
績──香港男子劍擊
代表 「劍壇193」 張

家朗在花劍個人賽奪金，成為自1996
年李麗珊風帆奪金後，香港第二面奧運
金牌。其實，在香港運動員發展資源不
多的情況下，能夠出戰奧運已是人中之
龍；要贏得奧運獎牌可謂難上加難。

香港作為世界一線城市，運動發展
卻一直被批停滯不前。即使政府近幾年
在財政預算案增加對體育發展的資助
額，但不少運動員慨嘆政府政策不夠全
面，而體育運動 「精英化」 的制度更令
個別運動項目未能得到足夠的資助及支
援。本港運動員，尤其是非政府重點投
資培訓 「精英項目」 的一群，除了面對
日常生計問題，亦要擔心退役後的出
路。

這是一個 「有雞先定有蛋先」 的循
環，運動員能獲佳績的大前提是需要足
夠的資源訓練，惟政府採用成績導向的
體育精英化策略， 「A*級」 精英體育
項目如羽毛球、單車、乒乓球及滑浪風

帆等獲額外資助；而相反非精英項目例
如籃球、足球等缺少資助和配套，某程
度上導致非精英項目的運動員沒有穩定
收入，一旦他們不幸受傷，亦未能使用
香港體育學院的資助復健服務，自然難
以全程投入運動。事實上，本地足球及
籃球有一定的支持者，甲一聯賽座無虛
席，多個球隊亦獲品牌贊助，反映球員
水平很高，但由於政府沒有將其列為精
英項目導致資源不足，球員難以靠運動
維持生計，全職運動員至今仍不普及，
相關運動的發展步伐亦相對緩慢。

張家朗奧運奪冠對本地體壇無疑是
一大喜訊，足證香港運動員絕對有能力
踏上世界舞台。其實，本港體育產業尚
有很廣的發展空間，雖然政府將資源投
放在較容易得獎的運動項目乃無可厚
非，但以項目獲獎的數量分配資源或會
忽略具潛質的運動員，變相令人才流
失，故冀望政府可以重新檢視相關政
策，並為所有香港運動員提供更全面的
支持，為香港孕育更多體育新星，在國
際賽上再創佳績。

（作者為安里控股董事總經理）

▲外資連續兩日北上淨買入逾120億元人民幣A股，成為支持人民幣匯
價向好的因素之一。

檢視體育政策 孕育更多新星

手機遊戲開
發商及發行商中
手游（00302）在
2021年起有望進

入快速增長期，新作品反應熱烈，產
品線值得憧憬，投資者可提早作業績
部署。中手游今年的產品線強勁。集
團去年全年收入增長逾25%，上半
年集團與字節跳動合作推出《航海王
熱血航線》，初推出就打入iOS遊戲
榜前十名的位置。其他遊戲如《斗羅
大陸》、《新射鵰英雄傳》及《雷霆

霸業》於上半年亦料有不俗的表現，
下半年有超過10隻遊戲排期推出。

市場過往曾經憂慮，集團依賴
收購IP的營運模式或會影響業務的穩
定性及可持續性。不過，隨着集團的
IP組合愈見豐富，以及致力開發生命
周期更長的產品，可望掃除投資者的
疑慮，吸引長線資金進場，以及提高
估值。集團航海王系列作品計劃於
2022年第二季接力推出《航海王夢
想指針》。

中手游現價的2021年預測市盈

率僅約9.7倍，遠低於行業平均的
15.9倍，估值吸引。預料集團全年的
收入及純利將有約40%及30%的增
長，目標價6.8元，相當於預測市盈
率追平行業平均。集團將於8月26日
公布上半年業績，或令市場驚喜，投
資者可以考慮於業績前後作部署，技
術走勢上於20天線下約4.2元吸納股
份，止蝕位則定於50天線約3.8元。

（作者為招商永隆銀行證券分
析師，證監會持牌人士，並沒持有上
述股份）

市盈率大落後 工行短線看5元

心水股

工商銀行（01398） 阿里巴巴（09988） 福壽園（01448）

港股昨日作第
二日強力反彈，恒
指由頭升到尾，並
一舉重拾二六○○

○關，最高時見二六三三五，升八六
二點，收市報二六三一五，升八四一
點，升幅百分之三點三。兩日回升，
共進賬一四七一點。

成交額略減，有二千五百四十一
億元，主要是反彈力度過猛，使得一
些審慎的投資者卻步，情願再觀望一
下才定行止。

跌得重的新經濟股彈力至為充
沛，升幅在一成或以上的有京東、嗶
哩嗶哩、網易、長城汽車、新東方在
線、和黃醫藥、康華醫療、上海復
旦、阿里健康、心動公司、明源雲等
等。而眾所矚目的騰訊、美團、阿里
巴巴、港交所等重心股，亦有百分之
六至十的升幅。前日沽家清倉唯恐不

及，昨日輪到買家掃貨掃到氣咳，兩
日之內情緒一百八十度轉變，充分說
明股市就是與情緒、心理掛鈎的商
品，有時也沒有什麼道理可講的了。

自然，大市得以逆襲回升，應得
力於內地監管當局解釋政策以及官媒
所作評論，使投資信心得以恢復。市
場對規範網絡及教育行業的經營並無
異議，也確認早改好過遲改，因積重
難返問題更多。現在講清楚了，不對
之處整改即可，大家在同一起跑線
上，反而更見公平合理。

從走勢看，港股今次大整固，有
兩大裂口。一是二六○○○跌至二四
八○○的裂口，共一二○○點，已經
補回；另一個是二七七○○跌至二六
二○○的裂口，共一五○○點，只補
了二○○點，還有一大截未補，所以
若大市有力繼續反彈，挑戰二七○○
○關是好友盼望實現的征程。不過，

我頭牌認為，要一口氣連補兩個大裂
口，似乎未是時候，加上昨日末段的
上升有多少屬補倉性質還不清楚，但
要知道的是，補倉一完買盤就不會繼
續。故我懷疑今日還有沒有大幅推升
的能耐。昨日為七月期指結算日，好
友最後一擊，將失地收窄些，並令損
失減少些。不要忘記，七月迄今，仍
是下跌之月份。六月底恒指收報二八
八二七，七月最低時為二四七四八，
足足跌去四○七九點之多，現在跌幅
減低至二五○○點左右，算是讓好友
有喘息的機會。今日為七月最後一個
交易天，要徹底逆轉已無可能，就看
最終比拼失地多少吧！

還有，新經濟股與傳統經濟股昨
日又重蹈分開兩條路行的現象。前者
大升，後者雖不是大跌，但下跌則成
為普遍現象。大市走勢有點古靈精
怪，於此可見一斑。

期結日好友最後一擊 減少損失

7月份期指結算
前後，港股異常波
動，對沖基金及動量
基金等外資銳意造

淡，借個別消息拋售一籃子指數成份
股，尤其消息焦點所在的新科技板塊，
外資大行大舉洗倉及拋空，銳意推低股
價，造成恐慌，導致恒生指數在短期內
累積逾3000點跌幅。不過明顯貨源已落
入強者之手，具主權背景資金趁低收
集，態度積極，及至期指結算日，更出
現挾淡倉，個別板塊以及期指市場均大
幅挾升，而且對撼激烈。當然期指結算
即日成定局，而個別板塊在對撼時股價

挾升，同時貨源亦落入強者之手，料後
續有補購活動。

港股投資文化正逐步變遷，外資影
響力度正在減退，預測港股市勢會接近
中國基本因素以及經濟增長，漸漸擺脫
端視資金流向，策略沽盤的干擾。屆
時，投資交化轉變，市場可接受市盈率
可能回復至歷史典型的12至20倍水平，
股市更反映實質經濟。如果相對個別股
份普遍的只有5至10倍市盈率，港股上
升潛力可強。

從基本因素分析，內銀股板塊的市
盈率以及預期市盈率普遍在6倍左右，
嚴重偏低，宏觀環球主要金融市場的銀
行股份，以及歷史數據表現，於平常市
勢下，一個保守市盈率理應在12至15倍
之間，於牛市第二、三期時，市盈率更
攀上20倍以上，以此推斷，大型內銀股
長線上升潛力強。

從技術走勢分析，工商銀行
（01398）近期走勢反覆調整，較早前
一度反彈迫近50天移動平均線，惟及後
加深調整，下試4.34元近年低點，由於
股價遠低於50天線的4.61元，形成反向

動力，料短期可反彈重上10
天平均線的4.42元，重返50
天線可待。伺機在4.5元以下
水平收集，第一個上線目標
在4.6元，而短期反彈浪上望
5元心理關口，下線參考位在
4.2元水平。

（作者為獨立股評人）

新品反應佳 中手游目標6.8元

港股7
月跌幅一度
領先全球，
上周末投資
者對教育行
業 「雙殺」

監管成為壓垮大市的最後一根稻草，
市場信心盡失下觸發拆倉潮。就算大
市近日自低位急彈千幾點，投資者仍
會憂慮國家對各行業政策的改變，事
實上加強監管並不是短時期發生，政
策方向實際已改變。

對於三孩政策，開放源自人口結
構開始呈倒金字塔，當中的少子化問
題就來自引發躺平意願的內卷現象，
而內卷就是過往數十年發展政策側重
「效率」 遠高於 「公平」 的副作用。

以往 「發展才是硬道理」 是推行改革
開放以來的核心價值，目的是讓一部
分人先富起來，直到中國人均GDP在

2019年超越1萬美元，穩居中等發達
國家水平，隨後今年7月亦宣布已全
面建成小康社會，路線調整時機變得
成熟，加上十九大報告提出建成社會
主義現代化強國為第二個百年奮鬥目
標，所以近期的政策開始提倡公平競
爭、消費、勞動權益、勞動人員保
障、禁止加班的健康生活概念，不排
除涉及剝削勞動權益及增加平民生活
成本壓力的民生行業都逐步成為未來
監管目標，因此日後投資中資企業風
險明顯增加。

慶幸的是，近日美匯破位失敗後
呈下跌，但就算大型投資者會在拆倉
後重返港股，都需要時間收集股份，
未來一段日子應會再度炒股不炒市。

福壽園（01448）日前發出盈
喜，預計中期股東應佔溢利將按年升
81.8%至4.5億元（人民幣，下
同），收入亦會按年升50%至11億

元，淨利營收雙升的情況反映公司業
務增長及經營能力都十分理想。

該集團成立於1994年，是中國
殯葬業的行業龍頭，目前產業已涵蓋
公墓運營、殯儀服務、設備用品、規
劃設計、生前事業、 「殯葬互聯
網＋」 及生命教育等，在全國十八個
省、自治區、直轄市的四十餘座城市
運營多座墓園及殯儀設施。集團近年
以 「生前契約」 作為重點戰略，為殯
儀和墓園業務提早鎖定客戶，累積訂
單儲備，去年簽約數量按年增長逾兩
成，需求強勁，加上資產負債比長期
處於個位數，未來應有充足現金流用
作派息。如無意外，該集團都會以派
息比率達到三成作為股息政策的目
標，因此相信未來股息可以持續增
長。現時股價已反彈至大市急跌前水
平，反映抗跌力十足，建議分注買
入。 （作者為獨立股評人）

抗跌力足 福壽園分注買入

金針集

阿里巴巴（09988）
230

220

210

200

190

1807月27日低位179.9元

4月29日
高位231.4元

（元）

5月 7月
2021年

昨日收報
197.3元
升14元

6月

工商銀行（01398）
4.9
4.8
4.7
4.6
4.5
4.4
4.3

4月29日高位
4.91元

（元）

5月 6月 7月
2021年

昨日收報
4.35元
跌0.09元

安里人語

徐佩芝

個股解碼

楊韻銳

經紀愛股

余君龍

頭牌手記

沈 金

◀港股投資文化逐步變遷，
外資影響力度正在減退。


