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內地降準穩增長 鞏固經濟復甦基礎
國際貨幣基金組織預警下調今

年世界經濟增長預測，以反映疫情
與高通脹之下，全球經濟存在下行
風險。

增強抵禦外部逆風能力
事實上，目前新冠變種病毒

Omicron已蔓延至全球數十個國家
與地區，但目前仍未清楚病毒會否
招致更多重症，對實體經濟衝擊程
度難以預料。與此同時，在變種病
毒肆虐下，物流運輸等供應鏈或進
一步受阻，助長更猛烈的通脹上升
勢頭。目前全球80多個國家和地區
的通脹率已創出5年新高，對私人消
費會有影響，阻礙實體經濟復甦，
其中美國經濟已呈現急速滑坡的危
機。

不過，中國外貿表現佳與內需
逐步發力，加上財政與貨幣政策迴
旋空間大，有信心、有能力保持穩
定經濟增長。

為了增強抵禦外部經濟逆風的

能力，繼今年7月之後，人民銀行下
周三將下調金融機構存款準備金率
0.5個百分點，釋放長期資金1.2萬
億元人民幣。

降融資成本 援中小微企
今次人行降準正合時宜，一是

所釋放部分資金被金融機構用於歸
還到期的中期借貸便利（MLF），
本月15日將有9500億元人民幣MLF
到期。二是紓解年底一般資金面較
為緊張的情況。三是支持中小微企
業，透過降準增加市場流動性，降
低銀行間市場利率與債券利率，從
而降低企業融資成本，穩定經濟增
長。

外資信心十足 紛加注A股
事實上，中共中央政治局昨日

召開會議，分析研究2022年經濟工
作。會議強調，明年經濟工作要穩
字當頭，穩中求進。今次內地降
準，釋放出穩增長、保就業的重要

信號，中國經濟可繼續保持穩中向
好，有助提振市場信心，再加上金
融對外開放，境外投資者對中國股
債資產投資意欲有增無減。

內地降準進一步鞏固經濟復甦
基礎，外資已連續9日透過滬深股通
渠道北上淨買入A股，支持港交所、
中金公司昨日逆市上升。

人行年內再下調金融機構存款
準備金率0.5個百分點，有利降低企
業融資成本，支持經濟發展，釋放
穩增長、保就業的重要信號。事實
上，全球經濟正面對新冠變種病毒
威脅，今次內地降準可增強抵禦外
部逆風的能力，進一步鞏固經濟復
甦基礎，從而提振市場信心。

新冠病毒變種以
及美國慘淡的就業數
據疊加下的各種不利
因素，全球股市陷入

持續下跌，一眾互聯網龍頭企業成為重
災區。風險和機會總是以雙刃劍的形態
並存，長期看來，市場下跌往往是以低
估值買入基本面長期向好的公司的黃金
節點。其中，美團（03690）在近期持
續下跌並創下年內新低點，但相對應的
卻是其核心業務以及戰略升級後新零售
業務的穩健增長，值得密切關注。

作為耳熟能詳的互聯網巨頭，美團
讓市場尤為關注的是長期增長曲線是否
能夠持續，對此，美團升級戰略為 「零
售＋科技」 ，並引入三大新業務，包括
食雜零售（美團優選、閃購及美團買
菜）、出行（共用單車、網約車）及餐
飲供應鏈（B2B）。今年第三季度新業
務收入137億元，同比增長67%，不過
在持續擴張下虧損環比也擴大，顯示戰
略性布局換取增長空間，新業務有望幫
助公司打造第二增長曲線，進一步打開
公司長期成長空間。公司方表示社區團
購專注產業價值鏈上各個節點的效率提
升，將持續加大在科技及自動化設備的
投資。

此外，美團新零售業務中的 「美團
優選」 引流效果顯著，帶動公司在今年
第三季度平台交易用戶數持續上升創新

高，活躍商家數高增長。其中，交易用
戶數達到6.68億，同比增長40.1%，相
較其他互聯網平台在連續三個季度新增
用戶數領先，顯示公司業務逆疫情穩步
增長。

雖然美團今年來受政策影響，股價
持續波動，但是，公司積極配合有關部
門落實監管問題，向兼顧社會責任以及
效率的發展方向轉型，相信逐步釋放相
關的政策風險，此輪下跌也一定程度上
反應了相關風險。

目前美團估值水準處於低位水平，
在國內政策和監管環境持續放鬆下，配
置龍頭股的比較優勢和配置價值逐步顯
現，公司在核心業務穩健的同時，配合
新業務打開長期增長空間，值得關注。

（筆者為天大資產管理投資經理，
證監會持牌人士，並無持有上述股份）

▲中國外貿表現佳，內需逐步發力，加上財政與貨幣政策迴旋空間大，
有信心、有能力保持穩定經濟增長。

戰略轉型升級 美團值得關注

醫思健康
（02138）上月
底公布9月止六
個 月 中 期 業

績，收入14.44億元，按年增加
81.1%。錄得純利1.6億元，增長
264.7%。集團業績理想，最主要是
由於新型冠狀病毒疫情後，人們變得
更加注重健康，因而對醫療保健服務
的需求增加，而醫療服務仍然是集團
的主要增長動力，貢獻的收入為7.58
億元，較去年同期增長109.9%，佔
集團收入的52.5%。此外，儘管新
型冠狀病毒疾病爆發令營商環境艱
難，於報告期間，集團仍繼續透過收
購及有機增長進行拓展，因而取得佳

績。
公布業績同時，集團再有收購

項目，收購香港牙科服務：庇利積臣
牙科醫務55%股權，代價1.29億
元。庇利積臣牙科醫務歷史悠久，品
牌具辨識度且知名度高，擁有成熟廣
泛的企業客戶合作網路，如香港理工
大學、國泰航空、港鐵等。於收購完
成後，集團將受益於目標公司的品牌
效益，加上現有牙科相關醫療資產，
進一步強化集團作為多專科醫療服務
供應商的服務能力，鞏固於高端消費
醫療市場的領導地位，提升客戶留存
率及集團總體盈利能力，前景可繼續
看好。

公司股價近期處於橫行整固

期，可於調整至100天線11.5元吸
納，目標14元，跌破10元止蝕。
（筆者為勤豐證券資產管理董事總經
理，證監會持牌人士，並無持有上述
股份）

美匯看漲 金價下望1758美元

心水股

中金公司（03908） 醫思健康（02138） 港交所（00388）

科網股繼續
下挫，有人提出這
樣一個問題：科網
股已接近 「玩完」

了麼？
記得一年前，有不少股評家慷慨

激昂，大聲疾呼要 「擁抱科網股」 ，
曾幾何時，這種聲音絕響，現在代之
而起的是對科網股的疑惑以至質疑其
運營模式。

對此，講 「擁抱」 者固然證實過
分樂觀，而說 「玩完」 者又似乎過於
悲觀。我的觀點是：科網股要重振，
除了要合乎監管當局頒布的法例法規
外，還要從根本上檢討其運營方式，
否則假以時日，運作依然，就真的有
可能為投資者所唾棄，使好好一個新
興板塊，被運營者的急功近利所埋葬
了。

大家都嘗到苦頭，就是科網股不

宜長期持有。傳統經濟股可以長揸，
但科網股只宜短炒，誰長揸誰就如啞
子吃黃連，有苦自己知。

絕大部分的科網股都有如下的特
徵：

（一）高估值，市盈率可以去到
百倍甚至數百倍。

（二）有巨額的收入，亦有比收
入更加巨大的開支，結果自然是虧
蝕。幾乎很多科網股都是蝕大本的，
何時能恢復盈利，不會有時間表。

（三）科網股幾乎都不派息。騰
訊是例外，可以派一點點息，周息率
不足一厘，其餘的就從未考慮過要派
息給股東。

（四）投資者買入科網股，靠的
是價格上升而獲利，所以凡科網股，
必定上落快速，炒味濃厚，不這樣如
何營造賺價的利潤？如果投資者不是
分分鐘盯着市場，隨時會 「走雞」 。

如此的特色，對長線投資者自然不
利。

所以，我強烈地提出建議，所有
「同股不同權」 的科網股運營者，應
汲取教訓，改掉上述不利的模式，給
投資者一個長期持有和不斷有盈利增
長的信心，如果不這樣做，好好的一
個板塊，很可能會 「壽終正寢」 。

怎麼辦？科網巨頭要痛下決心，
做以下事情：

（一）要整頓，將發展太快的步
伐停下來，並按監管當局的要求，全
面認真落實。

（二）開支太多的，要縮皮，使
得真正有盈利，不要再以收入多少而
不講開支來忽悠大家了。

（三）要考慮在有盈利的情況下
派發股息，即使現時辦不到，也要有
個何時可派息的時間表。

科網警鐘已響，是時候改變了！

擁抱變唾棄 看清科網股本質

上周美匯指數震
盪基本持平，美債收
益率全線下跌，黃金
震盪微跌收盤。金融

市場主要受到新病毒擴散，美聯儲局主
席鮑威爾和財長耶倫的鷹派聲音，以及
美國新申領失業金和非農數據所影響。
眼下本周，除繼續關注疫情進展，還需
重點留意美國新申領失業金人數和通脹
數據，這是美聯儲決定採取多大力度措
施的關鍵數據。

過去一周，美國再發現 5例
Omicron病毒感染者，病毒對全球經濟
構成重大威脅，儘管有利黃金，但似乎
被鮑威爾和耶倫言論蓋過。鮑威爾轉為
鷹派言論，耶倫也表示，美國經濟強
勁，可能加息，這對全球有利。另外美
國新申領人數少於預期，令金價承壓。
不過，周五公布的11月份美國非農報告
喜憂參半，10年期美債收益率自去年9
月以來首次跌破1.4%，30年期美債收
益率跌至1月以來的最低水準，這提升
了無息黃金吸引力。

本周，要重點關注新變種病毒，與
美國經濟數據。目前金價雖難以從
Omicron病毒中獲得大幅提振，若病例
續增，市場可能混亂，金價料上升。最
近，美聯儲官員對縮減刺激措施和利率

採取鷹派態度，所以新職位與通脹數據
備受關注；若失業人數大幅增加，美財
政壓力就會增大，對美元不利。而重中
之重的是11月消費者價格指數，當下美
國主要上漲的是汽油、住房和二手車價
格，企業定價權增強的證據越來越明
顯；就此，經濟學家稱，美通脹年率可
能接近7%，核心通脹可能超過5%。通
脹上升可能推動美聯儲加快收緊政策及
加息，料令美元上漲，美國利率升高，
這不利黃金。

技術分析，周圖金價運行在三角形
態中，空頭動力有所減弱，但收於
BOLL中軌下。黃金重要防守線在1758
美元，擊穿此位還有下行風險；金價關
鍵阻力位在1833美元，企穩上方才有進
一步上攻。（筆者為第一金（福而偉金
融控股集團成員）高級分析師）

併購拓牙科 醫思健康目標14元

頭牌手記

沈 金

上市公司提出
私有化及取消上
市，對於大股東而
言，管理可以更加

靈活，而且可減少每年上市所需的額
外開支；對於股東而言，這些股份一
般成交量偏低，不容易在市場以較好
價格沽出套現，如公司以較高價格提
出私有化，不失為一個套現機會。近
期，合興集團（00047）獲大股東家
族提出私有化建議，小股東應支持並
趁機套現。

集團主要於華北地區經營吉野家
及冰雪皇后（Dairy Queen）快餐連
鎖店，受疫情拖累，市場經營環境變
得困難，導致集團於2020年由盈轉

虧，錄得虧損8190萬元（人民幣，
下同），2019年度則有溢利1.04億
元。今年上半年，雖然轉虧為盈，但
純利只有870萬元。由於疫情仍影響
全球物流管理及食物供應鏈，預料環
球食品價格續上升，增加企業成本。

合興集團股份流通性長期處於較
低水平，截至9月1日止的兩年內，每
日平均成交量約430萬股股份，只佔
已發行股數約0.04%。股份持續低成
交量，令股東難以在場內以較好價格
出售。另外，集團股價由2017年中
開始反覆下跌至今年初，以去年初至
私有化消息公布前為例，股價已累瀉
逾五成，要大升並不容易。大股東提
出每股私有化作價0.08港元，較該股

停牌前收市價0.046港元溢價約
73.9%。消息公布後，合興股價復牌
高開六成，在0.072至0.076港元之
間徘徊。

根據獨立財務顧問新百利融資的
評估，私有化價格較集團於2020年
12月31日及2021年6月30日每股資
產淨值（NAV）有溢價約63.9%及
57.8%，認為該計劃及購股權要約的
條款屬公平合理。

公司將於下周二（12月14日）
上午10時30分及11時在香港夏慤道
18號海富中心1座24樓舉行法院會議
及股東特別大會，議決有關私有化計
劃，小股東應該積極投票通過私有化
以套現。

合興高價私有 散戶套現良機

金針集

美團（03690）
11月16日

高位297.4元

（元）

2021年

昨日收報
232.4元
跌8.8元

300
290
280
270
260
250
240
230

9月 10月 11月 12月

10月6日低位
228.6元

中金公司（03908）
9月13日
高位23元

（元）

2021年

昨日收報
21元

升0.45元

9月 10月 11月 12月

11月5日低位
18.16元

23

22

21

20

19

18

醫思健康（02138）
11月25日

高位13.02元

（元）

2021年
9月 10月 11月 12月

10月6日低位
10.1元

13.0
12.5
12.0
11.5
11.0
10.5
10.0

昨日收報
11.84元
跌0.32元

現貨金價 （美元）

2021年

1860
1840
1820
1800
1780
1760
1740
1720

9月 10月 11月 12月

9月29日低位1724美元

11月17日
高位1865美元

昨日曾報1781美元

股海篩選

徐 歡

指點金山

文 翼

經紀愛股

連敬涵

股壇魔術師

高 飛


