
港股昨回吐，紙業板塊則逆市造
好，剛發布盈喜的玖龍紙業（2689）獲大
行唱好，有利低殘估值回升。集團是全
球產能排名第一的造紙集團，主要產品
為各類環保包裝紙、高檔全木漿紙及其
上下游產業鏈。
玖紙截至去年 6月底設計年產能

2,290萬噸。在中國內地和海外擁有多
個生產基地，並通過收購和擴建，不斷
推進國際化發展和產業鏈完善。
集團日前發盈喜，預期截至去年12

月31日止中期業績（6月年結）由虧轉
盈，期內權益持有人應佔盈利介乎2億
至4億元（人民幣，下同），而2022年同
期則虧損 13.89 億元，全年度虧損
23.83億元。
去年第4季，內地造紙行業紛紛加

價，玖紙亦在去年12月1日宣布，白卡
紙系列產品價格上調200元/噸，有利集
團改善業績。
另外，花旗在玖紙宣布盈喜後發表

最新報告指出，集團上季度，每噸平均
售價按季增加200元，而每噸成本增加
50元，推動上季度扭虧為盈，並勝市場
預期。該行表示，由於內地消費趨勢不
及預期，故將玖紙2024至2026財年盈
利預期下調44%至59%，目標價亦由5
港元降至4.5港元。

可短中線收集

玖紙在過去3個月累跌35%，目前
市賬率只有0.27倍，回到2008年金融
危機時的水平。花旗指，由於集團估值
便宜，將其評級從「中性」上調至「買
入」。
值得一提的是，玖紙在去年12月

中旬取得大額財務安排，支持業務發
展。集團全資子公司ND Paper Malay-
sia（Selangor）Sdn. Bhd.與若干銀行訂
立貸款協議，獲提供26.3億元，貸款由
協議日期起計為期3年。
玖紙管理層在去年上半年已採取產

品多元化策略，開發白卡等新產品及客
源，以應對市場轉變，更全方位節約開
支，加強營運資金及現金流管理以減低
財務風險。
玖紙在周一（29日）曾跌至2.87元

（港元，下同）8年新低，收市後公司發
布盈喜扭虧消息，帶動昨日股價一度抽
上3.39元水位，收報3.04元，升0.14
元或4.83%，成交金額1.7億元。今個
財年迎來業績復甦期，可短中線收集，
上望4.7元水平。
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高估值行業板塊續修正
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股市大勢

港股回調壓力
加劇，恒指跌逾
370點，以15,700
點水平收盤，大市
成交金額進一步縮
降至不足1,000億
元，是進入政策市
階段以來，錄得單

日最少成交量。盤面上，分化行情愈見
明顯，具有低估值高派息特質的中特
估，如石油股、資源股、內險股、內銀
股，以及內地電訊營運商股，股價拉升
後，即使短期出現回吐，但相信仍是資
金的主要目標，可以繼續優先關注。
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部署投資亞洲股市
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內地近期連番出招支持資本市場，內地
及香港股市走勢反覆向好，投資者焦點開始
關注股票市場買入機會。

繼日前傳出內地計劃設立2萬億元人民
幣的股市平準基金救市外，人民銀行行長潘
功勝亦宣告，將於2月5日下調存款準備金
率0.5個百分點（50點子），向市場提供1萬
億元人民幣流動性；並表示配合下調支持三
農及小微企業的再貸款、再貼現利率0.25個
百分點，期望推動貸款市場利率下調。

具備良好反彈條件

亞洲股票基本面改善，具備良好反彈條
件。 而且，亞洲區擁有最多派息達4%或以
上的企業，以過往美聯儲結束升息周期後的
經驗，亞洲高息股往往在此期間具有上漲潛
力，並通常跑贏環球其他股票市場，估值具
吸引力，以及獲利強勁的成長潛力。

有興趣投資亞洲股票的投資者，可以考
慮摩根資產管理推出的摩根亞洲股票高息基
金。該基金在最近重新定位，透過股息和期
權金共同產生收入。截至2023年11月底，
摩根亞洲股票高息基金首三大持倉為亞洲科
技股，分別持有9.1%台積電、持有三星電子
6.7%、持有騰訊（0700）
4.1%，投資者可以關
注，並考慮部署買入。

（逢周三刊出）
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重汽候低分注收集
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中國重汽（3808）主要業務為製
銷重卡整車與車橋配件，其中重
卡營收佔約80%。2023年重卡
銷量逾 23.4 萬輛，市佔率為

25.7%，穩居行業第一。出口方
面，集團連續19年出口銷量第一。
該行業自經歷2022年低谷後，2023年

迎來新一輪周期起點，帶動集團市佔率持續
提升。

重汽早前發盈喜，預期2023年股東應佔
盈利按年增長200%至240%，主要受惠內地
宏觀經濟穩中向好，及海外市場需求提升，
重卡行業需求復甦明顯。

中線前景看俏

集團近年深入重卡細分市場。當中在長
途幹線運輸市場600馬力以上及4×2快遞牽
引車市場，其佔有率都穩居行業第一。

輕卡方面，重汽主動推進業務轉型及加
快調整步伐，向高質量發展持續邁進。首先
是聚焦綠通、冷鏈、中高端城配等細分市
場，豐富產品線和動力鏈；其次是加強線上
營銷，通過短視頻、直播及公眾號圖文等方
式，對新產品傳播，擴大客戶對品牌認知
度。

此外，重汽持續優化及淘汰低效營銷網
絡，將現有網絡進行標準化，提升營銷網絡
運營質量，中線前景看俏，可候低分注收
集。 （逢周三刊出）

（筆者為證監會持牌人士，本人及/或有
聯繫者未持有上述股份）

另一方面，市場信心有待恢復，對經
濟前景憂慮的情況下，尤其在早前

被視為成長股，可以享有較高估值的板
塊，包括消費股、互聯網股、科技股及
汽車股等，相信仍處於估值調修過程。
整體而言，中特估是目前為大市托

底的主力，但相關股份只佔恒指市值約
25%，至於高估值行業板塊修正何時完
成，主要視乎公司發展情況、宏觀經濟
面穩定性，以及市場流動性。
此外，內地即將公布新一輪經濟數

據及美聯儲議息結果等，可以多加關
注。
港股昨低開低走，在盤中一度下跌

422點，低見15,654點，中特估品種連
升數日後出現回吐，加上未見有其他板

塊接力推上，令盤面再度受壓。走勢
上，15,400點可以看作為恒指目前的好
淡分水線。
指數股普跌，其中，內需消費股回

跌，未能維持升勢，仍處盤底狀態，但
一些估值已見深度調整，兼且高派息的
股份，如康師傅（0322）收跌0.26%，跌
幅相對溫和，明顯跑贏大市。

北水沽盈富買藥明

恒指收盤報15,703點，下跌373點
或2.33%。國指收盤報5,275點，下跌
133點或2.47%。恒生科指收盤報3,098
點，下跌104點或3.27%。港股主板成
交金額逾948億元。
日內沽空金額155.1億元，沽空比

率進一步回降至16.36%。當中，比亞迪
股份（1211）沽空金額最多，達 9.4 億
元，沽空比率28.9%。
至於升跌股票分別有393隻及1,196

隻，日內漲幅超過10%的股票有44隻，
而跌幅逾12%的股票共39隻。
另一方面，港股通昨淨流出8.6億

元，減少 66.9%。其中，盈富基金
（2800）遭淨沽6.67億元；騰訊（0700）
錄淨賣3.69億元；中海油（0883）亦有
1.77億元淨走。
然而，獲北水淨買最多股份為藥明

生物（2269），涉及
金額2.07億元；美
團（3690）也有1.42
億元淨入。
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■康師傅估值已深度調整。 中央社




