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P9 財經 投資 理財
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亞洲債券基金回報穩定

光大證券國際產品
開發及零售研究部

基金傑作

特朗普
再次重返白
宮，帶動相
關概念股上
升。不過，
參考對上一
次特朗普成

為總統的經驗，今年投資市場可能
再次翻天覆地，投資者更傾向尋求
穩定的收益。
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綜合基金平台資料庫

財
智
庫

理

香港目前有逾2,000隻證監會認可基金，
為投資者提供多元化選擇。港交所（0388）
「綜合基金平台」旗下一個涵蓋香港所有認
可基金的基金資料庫，幫助投資者更方便獲
取相關基金資訊。
基金資料庫內容分為三大類別，並設搜

尋功能。第一是基金資料，包括產品名稱、
類別、資產管理規模等；第二是主要經營
者；第三是基金文件，包括銷售文件、產品
資料概要、財務報告等。

不設認購或贖回

行政長官於2023年施政報告提出設立全
新綜合基金平台，以零售基金市場為對象的
金融基建，目的是便利基金分銷和降低交易
成本，為投資者帶來更豐富的產品選擇。綜
合基金平台亦會推出企業對企業的業務平台
及通訊網絡，並適時公布更多有關資訊。
投資者需留意綜合基金平台不設基金認

購或贖回服務。由於基金管理公司發布資
料，以及基金資料庫登載資訊之間可能存在
時間差，投資者應留意資訊相關日期，並可
聯絡基金管理公司或分銷商以索取最新資
訊。
基金資料庫可能並未涵蓋有關新資本投資

者入境計劃下的合資格集體投資計劃列表內所
有證監會認可基金的最新資料。投資者可以參
閱證監會網站，以獲取最
新及完整的相關資訊。
（每月首個星期一刊出）
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白雲山估值低可留意
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白雲山（0874）主要業務包括中
西成藥、化學原料藥、天然藥物、
生物醫藥、化學原料藥中間體的
研究開發、製造與銷售；西藥、
中藥和醫療器械的批發、零售和進

出口業務；大健康產品的研發、生產
與銷售；及醫療服務、健康管理、養生養老
等健康產業投資等。
集團分公司廣州白雲山醫藥集團早前收

到國家藥品監督管理局簽發《藥品補充申請
批件通知書》，阿莫西林克拉維酸鉀乾混懸
劑已視同通過仿製藥品質和療效一致性評
價。
阿莫西林克拉維酸鉀乾混懸劑是一種青

黴素類廣譜抗生素，臨床常用於治療由產β-
內醯胺酶的細菌引起的感染，如下呼吸道感
染、耳鼻喉感染、皮膚和軟組織感染、尿路
感染等。是臨床廣泛應用的抗感染藥物，為
國家醫保目錄（2024年版）甲類藥品。根據米
內網資料顯示，2023年阿莫西林克拉維酸鉀
乾混懸劑在內地銷售達23,099萬元人民幣。

市盈率僅逾6倍

阿莫西林克拉維酸鉀乾混懸劑視同通過
仿製藥一致性評價，有利提升市場競爭力。
近日集團股價向好，並在金融科技系統

出現信號。現價市盈率僅6.38倍，處於行業
偏低水平，可予留意。
（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述

股份，並為個人意見，不構成投資建議）
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祝各位讀者，蛇年進
步，身體健康，萬事如
意。
阿里巴巴（9988）

以電子商務起家，經過多
年發展，不斷將版圖擴張。

集團早前宣布再次調整架構，成立
阿里巴巴電商事業群，全面整合淘
寶天貓集團、阿里巴巴國際數字商
業集團以及1688、閑魚等電商業
務。同時將其非核心資產變現，料
帶來正面影響，惹市場憧憬。
阿里早前宣布，向德弘資本

旗下基金出售高鑫零售（6808）
約 78.7%股權，代價 103.61 億
元，觸發全購。德弘資本有意提
私有化，作價分為兩部分。根據
買賣協議，賣方（包括阿里子公
司及New Retail）就待售股份有權
收取116.37億元，相當於每股待
售股份1.55元（包括高鑫零售於
2024 年 12月 10日宣派每股 0.17
元的中期股息）。

阿里應收所得款項總額約
122.98億元，擬將所得款項淨額用
於業務發展、股東回報及一般公司
用途。出售事項完成後，阿里將不
再持有高鑫零售任何股權。公司估
計出售事項所產生股東應佔損失約
131.77億元人民幣。而阿里在去年
12 月亦以74億元人民幣出售銀泰
百貨99%的股權。

宜候低吸納

截至2024年 9月底止季度，
阿里收入2,365.03億元人民幣，按
年增加5%，經營利潤上升5%至
352.46 億元人民幣，純利上升
63%至 438.74億元人民幣。按非
公認會計準則（non-GAAP），季
度淨利潤365.18億元人民幣，下
降 4%。
另外，阿里 2024 年第 4 季

度，以 13 億美元總價回購總計
1.19億股普通股（相當於1,500萬
股美國存託股），以2024年全年

計，以160億美元回購股份，按年
增加六成。
截至2024年12月31日止，在

董事會授權的股份回購計劃下仍餘
207 億美元回購額度，有效期至
2027年3月。
走勢上，阿里股價10天線走

高於20天和50天線，MACD牛差
距擴闊，STC%K線續走高於%D
線，宜候低86元以下吸納，反彈
阻力100元，若不跌穿79.5元可繼
續持有。
（筆者為證監會持牌人士，本

人並無持有上述股份）

近年全球投資者愈益着重投資收
益，而從多個角度來看，亞洲

高收益債券因收益率較高、違約率改
善及基本面穩健等因素，為投資者提
供不少投資機會。
隨着內地房地產債券的違約潮已

過，債市出現汰弱留強後，年初至今
亞洲高收益債券一直是全球固定收益
資產中，表現最好的資產類別之一。
去年亞洲債券為投資者提供吸引及穩
定收益來源，以表現計算，上升近
5.3%，較環球債券表現佳。
內房債於2020年12月至2024年

3月經歷連串違約事件後，內房債於
亞洲高收益債市的佔比，由原本超過
30%，大幅縮減至低於15%，中國債
券的比例亦削減，汰舊換新後的亞洲
高收益債市，行業組成結構變得更多
元化，包括印度公用事業、澳門博彩
企業及新加坡企業的佔比均有所上

升。其中，印度公用企業及內房企業
開始獲得投資者青睞。
撇除內房發展商，大多數亞洲高

收益債券發行人的基本面仍然良好，
區內宏觀經濟環境對債券有利。其
中，印度去年經濟增長6.4%，印尼
增長4.95%，中國亦有5.4%增長。
企業盈利方面，預期亞洲企業盈

利依然穩健，現金流穩定，而且槓桿
處於可控水平。

亞洲企業信用穩定

2025年在有利的宏觀經濟環境
中，我們相信亞洲企業的信用基本面將
保持穩定。內地政府可能實施更多寬鬆
政策，以減輕外部環境挑戰的影響，特
別是美國關稅問題，並重振國內經濟，
從而支持內地企業債券信用質素。
對於亞洲其他國家而言，隨着美

國聯儲局展開減息周期，相信會給予

它們減息空間，放寬貨幣政策，以促
進內需。即使某些行業和特定發行人
或受美國關稅的影響，但其實大多數
亞洲企業在近年已經擁有穩健的資產
負債表和足夠的評級緩衝。
亞洲高收益債券基本面相對已發

展國家更具韌性，具一定吸引力，加
上早前美國國債孳息率在特朗普上任
前回升，或為投資者提供一個重新入
市的時機。
有興趣了解亞洲債券的投資者，

可留意首源亞洲策略債券基金，基
金透過投資於主要由亞洲政府及企
業發行的定息債券，以及類似可轉
讓票據組成的多元化投資組合，以
達至總回報目標。截至 2024 年 12
月 ， 基 金 持 有
152 隻證券，平
均 信 貸 評 級
「BBB-」。

阿里變現非核心資產惹憧憬
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■阿里調整架構，成立電商事業
群。




