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恒指破二萬四 成交動能待增
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美元短期料低位整固
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歐洲央行一如市場預期減息25基
點，當局維持今年歐元區經濟增長
預測不變，但大幅下調明年通脹
預期；央行行長拉加德的言論基
調較鷹派，並稱減息周期即將接近

結束。
至於美國就業市場持續降溫，新申領失

業援助人數意外增加8,000人至24.7萬人，
高於預期的23.5萬人；持續申領失業援助人
數為190.4萬人，略低於預期的191萬人。
美元指數上周曾跌穿98.4水平，隨後收

窄跌幅，昨在98.9水平上落。短期而言，美
元料於低位整固。下一個支撐位看97.90；阻
力位在100.10。

兌日圓持穩

由於歐央行立場較市場預期鷹派，刺激
歐元兌美元曾見 6周高位 1.1445。拉加德
指，儘管貿易緊張局勢仍是增長前景關鍵變
數，但歐央行減息進程即將結束。
利率期貨價格顯示，市場預計央行年內至

少減息一次。技術上，歐元兌美元關鍵阻力水
平為1.1573；支持位回看1.1400、1.1259。
另外，美元兌日圓持穩於143.50水平上

方。短期內，市場等待日本首席貿易談判代
表赤澤亮正與美國商務部長舉行會談結果。
預期支撐位於142、141.60；阻力水平則於
144.40/60區間及145.70。
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健倍續強化盈利基礎
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本欄去年7月曾推介中長線投資
的健倍苗苗（2161.HK）於上月中發
盈喜，預期截至今年3月31日止
年度，股東應佔綜合溢利按年增
不少於50%。集團股價自去年7月

（0.95元）至今累升逾1.5倍。盈利能
實現高增長，主要得益於核心業務板塊的亮
麗業績所拉動。
健倍總部根植香港，業務從事開發、製

造、銷售及分銷醫療保健品，涵蓋品牌藥、
品牌中藥和健康保健品三大板塊，旗下擁有
何濟公、保濟丸、皇太極、十靈油、田心日
辰等自有品牌，同時代理秀碧除疤膏等第3
方品牌。

12個月目標價3.2元

集團精準的品牌管理和多渠道銷售於香
港及大灣區內地市場擁有一定市佔率。隨着
大灣區生活水平提升，料將推動醫療保健市
場增長。
健倍今年4月上旬宣布以1.71億元收購天

喜堂藥廠90%股權，核心資產為百年經典產品
「天喜堂天喜丸」，其作為婦科調理領域的標
杆產品，在港澳及大灣區內地市場擁有深厚消
費基礎。料併表後可為集團貢獻15%至20%
年收入增量，帶來另一股長線成長動力。
以健倍股價2.53元計，預測市盈率升至

15倍仍屬合理，12個月目標價3.2元。
（逢周二刊出）
（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述

股份）

市場關注中
美新一輪貿易
會談，港股昨

高開 185 點後，迅
即突破二萬四大關，全日反
覆向上，最終以全日高位
24,181 點收市，升 388 點或
1.64%，惟成交額只略增至
逾 2,458 億元，低於 5 月底
23,200 點 水 平 的 2,700 億
元，上升動能有待增強。

動向動向
港股

樊超

國企指數收報8,780點，升150點
或1.74%。恒生科指升146點或

2.78%，收報5,433點。此外，6月期
指低水逾百點及成交合約減少1.18萬
張，反映大市上試24,500點水平中，
仍處於高位反覆走勢。
北水全日淨流入7.17億元，減少

89.4%。當中，淨吸最多的股份為信
達生物（1801），涉及金額 11.25 億
元；美團（3690）有10.46億元淨買；
理想汽車（2015）亦有4.52億元淨入。
至於遭淨沽最多股份為騰訊（0700），
涉額21.41億元；小米（1810）也錄淨
走14.52億元。
科技股表現突出，快手（1024）收

漲5.58%，美團揚4.73%、阿里巴巴
（9988）亦升2.32%。此外，內銀及內
險板塊受捧，建行（0939）及工行
（1398）續見52周高位，分別升2.2%
及1.19%。
個股方面，上周強勢的有色金屬

板 塊 個 別 發 展 ， 中 國 有 色 礦 業
（1258）雖略為回調，惟基本面有利
行業前景，投資者可趁股份調整分
段收集。
中國有色主要在非洲贊比亞和剛

果（金）經營銅開採、選礦、濕法冶
煉、火法冶煉及銷售業務，產品為銅
精礦、粗銅及陰極銅，以及粗銅冶煉
工序中產生的副產品硫酸。

中國有色趁回調收集

另外，五礦證券研究5月發表報
告指出，4月初工業金屬受美國貿易
關税影響大幅波動，其後整體價格逐
步回升。隨着中美談判進展勝市場預
期，有色金屬價格走勢回歸基本面。
此外，各國出口政策限制，供給約束
進一步增強。
中國有色上周升至兩個多月高位

後，呈現高位消化整固，昨曾低見
6.17 元，收報 6.32 元，跌 3 仙或
0.47%，成交額1.08億元。該股自4
月初低位4.22元反彈至上周6.39元高
位，累積升51%，而過去1個月亦自
5.12元累升25%，北水及外資基金為
主要推升動力。
基於有色金屬受歐美再工業化及

新能源產品需求增長，加上內地「兩
新」政策推動經濟增量，有色金屬仍
處於上升周期。
中國有色現水平已重返去年4月

配股價（每股6元）水平，現價市盈率
7.88倍，息率5.27厘（去年末期息約
0.3355元，6月30日除淨，7月14日
派息）。市賬率1.4倍，估值不貴。
集團目前10天及20天線分別在

5.93元及5.82元，可趁股價回調至近
6元水平分段收集，上望7元。
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閱文轉型布局挑戰與機遇
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■閱文目前估值相對合理。

閱文集團（0772）作為
中國內地領先訂閱電子
書平台，近年積極推
動業務模式轉型和資源

整合，以應對市場競爭日
趨激烈及版權保護問題。集

團近來從以免費閱讀為主的大眾市
場，逐步轉向付費訂閱與優質內容
供給，試圖改善盈利能力和營運效
率。然而，網上文學盜版問題仍是
整個行業一大挑戰，對知識產權
（IP）保護提出更高要求。

自2021年下半年以來，閱文
與政府機構、作家以及其他產業參
與者攜手合作，共同推動反盜版措
施。根據資料，反盜版系統自2022
年上線後，短期已促使新增用戶中
有約40%來自原本依賴盜版渠道的
讀者，加之起點閱讀App月活躍用
戶數實現近80%的顯著增長，均顯
示閱文在應對盜版風險取得初步成
效。儘管如此，由於內地網上文學
盜版問題根深蒂固，未來相關措施

的持續性和長期影響仍需市場進一
步驗證。
閱文發展重心和增長主要引擎

仍是來自於IP分部，為進一步擴充
內容資源和IP產品線，集團近期斥
資收購武漢藝畫開天。其原創IP資
源豐富，當中包括有名的 IP《靈
籠》。此次併購有助集團在傳統電
子書業務之外，進軍更廣泛的跨媒
體娛樂市場，從而實現內容生態的
多元化布局。

開發跨平台衍生產品

此外，閱文通過與武漢藝畫開
天的資源整合，不僅能提升自身內
容的附加價值，也有望在未來開發
出更多跨平台衍生產品，例如動
漫、遊戲、電影，甚至周邊產品。
從估值層面來看，市場普遍

認為，閱文目前估值相對合理。
主要因為短期內成長動能並不算
強勁。
根據彭博社預測，受制於缺乏

連貫的成長策略及宏觀經濟不確定
因素，閱文2026年收入僅有望實
現約6%的輕微增長，而電子書業
務增長仍然較低。即使在積極整頓
與轉型之下，集團在現有市場環境
中仍面臨電子書的先天行業問題。
未來需繼續觀察閱文在IP孵化的進
入如何，在國漫熱潮當中是否能夠
透過IP帶來更多收入。
閱文昨收報29.2元，微升0.1

元或0.34%，成交額4.69億元。
（筆者為證監會持牌人士，本

人及關連人士未持有上述股份）

■中國有色現價估值不貴。




