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美國6月消費物價指數升幅達到
9.1%，聯儲局本月加息1厘的幾率上升
至66%。目前美國年內合共加息1.5
厘，大幅推高融資成本，導致股市、債
市泡沫爆破。隨着美息繼續上升，未來
可能刺破更多美國資產泡沫，包括房地
產、車市，資產泡沫連環爆破，會對美
國經濟造成災難性打擊。

歐元日圓破底 貨幣危機乍現
更重要的是，美息快速上升，加劇

全球美元計價債務成本，發達經濟體與
新興經濟體一同受累。近日國際貨幣基
金組織發出預警，一場全球債務危機正
在醞釀之中。事實上，斯里蘭卡宣告破
產、債務違約，相信不是個別事件，主
權債務危機之外，還有貨幣危機乍現。
市場密切關注會否引爆歐債危機2.0，
以及日央行可否堅持實施量化寬鬆貨幣
措施，歐元、日圓兌美元分別創下20年
與24年低位，可見資金恐慌性從歐洲與
日本出逃。

港元沽壓強勁 銀行上調按息
當前美歐日經濟危機重重，股匯債

市場陷入亂局，環球資產價格下行壓力
加劇，香港住宅樓市難以獨善其身。儘

管香港經濟具韌力，樓價呈現較強抗跌
力，但住宅樓市實際上似穩還憂。

首先，全球掀加息潮，超低息時代
將告終。港美息差擴大，引發買美元、
沽港元套息活動，香港金管局昨日再入
市承接港元沽盤，銀行體系結餘降至
2200億元。由於部分本地銀行已上調拆
息按揭的鎖息上限，為銀行全面提高按
揭利率以至上調最優惠利率的先兆。

其次，特區政府繼續加大力度開拓
住宅發展地皮，包括推進明日大嶼與北
部都會區相關發展，不會因樓市市況而
影響進度。本年度第二季賣地計劃昨日

公布，將推出屯門、葵涌及沙田3幅住
宅地，共涉及約2600個單位，為2018
年第四季最多。

財富效應蒸發 收租客急沽貨
其實，截至今年3月底止，未來3至

4年私樓潛在供應量9.9萬伙，處於歷史
高水平，其中已落成未售的貨尾單位累
積達到1.4萬伙。從中可見私樓供應充
裕，估計下半年地產商可推售單位逾1
萬伙，今年上半年住宅樓價已下跌約
2%至3%，進一步下行的風險不低。

第三，環球經濟前景不明朗，黑天

鵝頻現，股市下跌造成財富蒸發，再加
上疫情變數難測，影響物業投資信心。
近期接連有長期投資者出售收租物業的
情況令人關注。現時銀行一年定期存款
利率已上升至2厘以上，與物業收租平
均回報率相若，隨着定存利率進一步提
高，不排除更多物業收租客沽貨離場。

美國將繼續瘋狂加息遏通脹，年內
累計加息超預期，可能達到3至4厘，港
息跟隨美息上升的時間將比預期為早，
加息幅度亦會較大，對於習慣長期超低
息環境的香港住宅樓市面臨一定考驗，
市場承接力如何也會見真章。

港股昨日是第四
個交易日下跌。無獨
有偶，恒指收市報
20751點，跌46點，

其下跌的點數與前日完全一樣，也是46
點。印象中，兩個交易日下降點數如此
相似，確實極為少見。這代表什麼？一
方面是巧合；另方面也顯示在現水平，
好淡的埋身肉搏戰仍好戲連場，套用武
俠小說的形容詞，乃 「一寸短一寸
險」 ，好淡角力鹿死誰手，仍然待定。

事實上，昨日最低位時，恒指報
20554點，跌去243點之多，而昨日的
高位則攀上20888點，升90點，在升降
波動333點之後，埋單只跌46點，亦算
好友有一定的承接力了。

淡友誇大壞消息借機拋售
自然，從走勢來看，恒指連跌4

日，疲莫能興，亦屬相當差勁，4日合

共失地977點，當然不值得 「炫耀」 ，
只是從我頭牌連日細察市情後，有如下
一些見解，可與眾友分享。

連日來，淡友利用任何一個 「壞消
息」 或 「疑似壞消息」 以推低大市。由
巴菲特欲減持比亞迪（01211），到昨
日的 「內房按揭斷供事件」 ，均將之作
無限量誇大，例如內房有問題，就聯想
到內銀出風險，個別大戶定力不足，在
淡友起哄下加入拋售，主要沽過去被基
金寵愛的股份。內銀股中，招商銀行
（03968）、郵儲銀行（01658）已被
人 「洗板」 兩日，即為例證。

不過，內地財金監管當局面對坊間
的種種傳言，都及時作出回應，例如
「斷供」 事件，只涉及個別鄉鎮小銀

行，因有發展商未能完成樓宇建造，引
發小業主不滿，這樣的事情理應由地方
當局責成發展商即時處理，實在無將問
題拖延和擴大化的意向也。一如有關方

面所述， 「整體問題風險可控」 ，這個
標準答案可信。

股市的反應又如何呢？淡友已經洗
濕個頭，自然堅持 「不信可控」 ，好友
認為這涉及樓市安全、金融安全的大件
事，內地一定會作出嚴肅對待，是以好
淡觀點各有不同，就形成在低位的大火
併。我舉個例，越秀地產（00123）昨
日一度被質低至9.27元，重挫4%，收
市為全日最高的9.75元，反升近1%。
類似的例子多的是也。

大市連跌4日，恒指的防線退至
20500點水平，此亦為昨日的低位，技
術上若守得住，反彈應在預期中。不
過，近期所見，好友的力量也不強，
「死守」 尚可， 「衝鋒」 恐力有不逮，
所以估計上落市依然繼續，個人保持
「不看得太淡也不看得太好」 的中性評
估，相信21000至22000點區間的波動
還未到分勝負的時候。

恒指好淡角力 20500點成支持位 光伏需求大 增長潛力勝風電
全球能源結構持

續轉型下，新能源發
電為大趨勢。多個國
家提出 「零碳」 、

「碳中和」 的氣候目標後，新能源發
電更受到市場關注。

新能源發電主要包括風電、核電
及太陽能（光伏）發電。目前內地發
電主要是傳統火電及水電，當中火電
靠燒煤，碳排放量很高，跟 「碳中
和」 的目標明顯背道而馳，加上煤價
持續高企，火電企業難有很大增長空
間。至於水力發電容易影響生態，亦
跟 「碳中和」 目標不相符。新能源發
電方面，核電安全問題一直受關注，
核電造成的污染及廢棄物問題亦不容
忽視。衡量到各個方面後，風力及光
伏發電相對較可取，配合政策發展的
同時，好處亦有很多。

內地政府多次提及 「碳中和」 目
標，因此，新能源發電行業受政策扶
持已不是新鮮事。去年10月國務院發
布《2030年前碳達峰行動方案》，明
確提出到2025年，非化石能源消費比
重達20%左右，單位國內生產總值能
源消耗比2020年下降13.5%，單位國
內生產總值二氧化碳排放比2020年減
少18%，為實現碳達峰奠定堅實基

礎。到2030年，非化石能源消費比重
達到25%左右，單位國內生產總值二
氧化碳排放比2005年下降65%以上，
順利實現2030年前碳達峰目標。

回顧2021年風力及光伏發電行業
發展，據國家能源局數據，2021年內
地風電新增裝機47.57GW，為 「十三
五」 以來投產第二多。2021年，內地
風力發電量6526億千瓦時，按年增長
40.5%；光伏新增裝機54.88GW，連
續9年穩居世界首位，其中集中式光伏
新增裝機約25.60GW，分布式光伏新
增裝機約29.28GW。2021年，內地光
伏發電量3259億千瓦時，按年增長
25.1%。以上數據均反映風力及光伏
發電行業正處快速增長階段。

技術含量高 盈利前景俏
風力及光伏發電行業發展前景明

朗乃不爭的事實。按規模及結構去
看，光伏發電涉及的產業較多，如矽
料矽片、光伏輔材、光伏加工設備
等，當中包含的技術含量較高，相關
企業未來盈利增長空間較大。近年市
場對光伏需求不斷升溫，未來光伏發
電的發展空間或比風力發電更大，相
關企業甚具投資價值。
（作者為安里資產管理投資分析師）
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美國通脹一直是
市場焦點，最新6月
份 數 據 意 外 升 至
9.1%，遠高於市場預
期的8.8%；核心通脹

5.9%，預期5.7%。市場預期7月加息1
厘機會率急抽至超過60%，9月加息
0.75厘的機會率升至近70%。

值得留意的是，市場卻維持最終基
準利率為3.5厘，而且提早明年減息的
時間由預期6月推前至5月，皆因投資者
幾可認定經濟衰退，2年期與10年期債
息倒掛幅度創2000年最大，1年期與10
年期債息3個交易日內倒掛達44個基
點，對上一次是2008年10月。

美股即日反應尚算樂觀，先跌後收
窄跌幅，似乎大家均認為，聯儲局為應
付經濟衰退要較落力，大市要部分反映
未來減息。不過，還記得1981年當通
脹是9.1%，聯邦基金利率是12厘，現
在通脹數字一樣，但利率遠低於10厘。
投資者是否太早下結論呢？

市況未穩，可炒股不炒市。羚邦集
團（02230）早前公布截至3月底全年

業績，實現總收益增長18.7%，純利上
升10%，毛利率由去年49.1%進一步
改善至49.7%。

內容發行佔七成收益
羚邦從事媒體內容和品牌授權方面

的知識產權管理已逾30年，主要收益來
源來自媒體內容發行業務，佔比近七
成，期內成功擴大現有及新的客戶群地
區，分銷網絡已擴展至包括中國內地在
內的亞洲逾91個平台，可在42個國家
和地區使用。

集團與當地OTT平台合作的自有
Ani-One®頻道而言，其覆蓋8個地
區，在印尼、菲律賓、泰國及台灣增加
新合作夥伴。 YouTube 上公司的
Ani-One®頻道訂閱人數及播放量持續
上升，截至今年3月31日，擁有237萬
名訂閱者及4.25億次播放量。

2021年7月1日開始，公司亦在
YouTube上推出一個名為Ani-One
ULTRA的新訂閱會員頻道，供訂閱者
享受獨特的動漫內容。

另一方面，羚邦品牌授權業務方面

表現出色，去年度繼續購買動漫、綜藝
及電影等各個領域的優質內容，截止今
年3月31日，公司持有600個有效版權
數目，較去年上升12.6%，並發行超過
430部強勢動漫系列，作品有《給不滅
的你》、《我的英雄學院（第五季）》
等，另外成功收購《黑子的籃球》及
《東京喰種（第一季及第二季）》等強
勢動漫系列。羚邦長期派息政策願與股
東分享，末期息0.35港仙，全年股息率
約5.5厘，相信未來盈利樂觀下，每年
派息有能力增加，值得中長線關注。

（作者為獨立股評人）

羚邦有力增派息 中長線布局

野村發表評級報告
指，中國財險（02328）
今年次季純利按年增長
10%至83億元人民幣，

主要受到綜合成本率（CR）改善的推
動；由於疫情封城措施及市場競爭減
少，以致綜合成本率為95%，按季提升
1個百分點，按年計則升3.7個百分點，
令車險業務表現或繼續優於預期。

該行預料，由於華南地區出現季節

性洪水，或令第二季非車險的綜合成本
率按年稍跌0.7個百分點、按季減少3.8
個百分點至98.7%。

野村把財險今年及明年純利預測均
上調2%，目標價由9.77元升至10.16
元，維持買入評級。

友邦獲美銀薦買 看100元
另外，美銀證券發表研究報告指

出，友邦保險（01299）將於8月公布

上半年業績，該行預期友邦新業務價值
按實質匯率計算按年下跌16%，相比首
季跌幅為19%。在主要市場中，估計內
地的新業務價值增長最弱，料按年減少
36%，主要由於第二季部分城市因疫情
封城及需求疲弱所致，而東盟市場則在
疫情後見改善，跌幅較少。

美銀證券維持友邦買入評級，基於
長期增長潛力，認為風險回報吸引，目
標價100元。

財險車險表現佳 目標價10.16元

油價高企難跌 中海油上望10.7元
國家能源局印發

《2022年能源工作
指導意見》，要求加
快油氣先進開採技術

開發應用，落實 「十四五」 規劃及油
氣勘探開發實施方案，堅決完成2022
年原油產量重回2億噸、天然氣產量持
續穩步上產的既定目標。中國海洋石
油（00883）為中國最大的海上油氣生
產商，除了得益於政策支持，同時受
惠環球供需不平衡推升的高油價。

中海油受惠價量齊升，去年盈利
創歷史新高。2021年集團油氣銷售收
入按年上升59.1%至2221.3億元人民
幣，淨利潤大增181.7%至703.1億元
人民幣。主要得益於國際油價上漲、
銷量上升和集團對成本控制良好。
2022年首季實現收入909億元人民
幣，按年上升73.5%；歸屬股東淨利
潤約343億元人民幣，多賺131.7%。
歸功於集團積極把握國際油價上漲的
機遇，持續提升油氣產量。另外，集
團首季有4項新發現，並有13口評價井
獲得成功。此外，集團預計於2022年
有超過20個新項目在建，為中長期產
量增長不斷夯實基礎。

明年全球石油需求超疫前
據外媒報道，國際能源署（IEA）

預計，2023年全球石油需求將會超過
疫情前水平。同時，國際旅遊將於疫
情後全面恢復，航空的燃油需求亦會

顯著增加。另方面，雖然美國石油生
產商增加供應，但主要被國內消費所
吸收，而石油輸出國組織（OPEC）及
盟國（包括俄羅斯）雖然計劃增產，
但由於油田和基建設施，以及戰爭影
響，市場認為難以完成目標。加上歐
洲和北美國家致力於向更環保的能源
轉型，傾向不願意增加石油產量。因
此供應壓力短期內難以緩解，油價維
持高企，短期內難大跌。

中海油股價近期曾達到階段性高
位後已大幅回調整固，繼續下行的空
間有限。考慮到目前環球供需關係狀
況不易扭轉，且目前集團預測市盈率
約3.1倍，顯著低於行業均值，投資者
可以考慮於現價水平逢低吸納，先上
望前一個高位約10.7元，確認跌穿4月
低位約8.5元參考止蝕。

（作者為招商永隆銀行證券分析
師，證監會持牌人士，並無持有上述
股份）
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資
全
方
位

中國海洋石油（00883）（元）

2022年

4月26日
低位8.86元

6月9日
高位11.42元

昨日收報
9.47元
跌0.11元

11.5
11.0
10.5
10.0
9.5
9.0

4月 5月 6月 7月

中原城市領先指數 （點）

2022年

3月27日
低位177.34點

1月2日
高位186.19點

上周五報
180.22點

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月

186

184

182

180

178

陳
永
陸

財語陸

大行
觀點

羚邦集團（02230）
0.165

0.160

0.155

0.150

0.145

0.140

（元）

2022年

5月12日
低位0.14元

4月 5月 6月 7月

6月29日高位0.166元

昨日收報
0.152元
升0.002元

▼

港
息
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隨
美
息
上
升
的
時
間
料
比
預
期
早
，

幅
度
亦
會
較
大
，
對
香
港
樓
市
有
一
定
考
驗
。


