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港股成交縮 上落市待變
港股昨早段

偏軟，守穩二萬
四關口，其後曾

彈128點。全日高低
位分別為24,267點及 24,097
點。收報24,203點，升63點
或0.26%，成交額2,103.63億
元，減少35%。大市仍處於
24,000點至 24,500點區間上
落待變。至於國企指數收漲
45點或0.52%，報8,732點；
恒生科指收報5,283點，升35
點或0.67%。
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平保H股現價吸引

券
透
視

證

曾
永
堅

椽
盛
資
本
投
資
總
監

中國平安（2318）近年受惠內地金
融政策、A股轉好，以及內地房企
財務危機初呈穩定跡象，其H股
與A股價格自今年3月以來持續
走高。如A股大盤持續強勢，配合

國家金融監管總局近期披露保險業表
現良好的經營數據，預計將有利資金進一步
流入平保H股。
以平保每股 53 元計，預測股息率約

5.5%，相對中國 10 年期國債殖利率不足
1.7%，對於內地資金而言仍屬吸引，予其12
個月目標價65元。
今年首5個月，內地人身險保費收入按

年增3.3%，財產險保費收入增5.2%，反映
內險上半年業績不俗。事實上，內地政策近
年持續利好較大型的內險企業，並提供更佳
的發展機遇。

險企估值有望提升

國家金融監管總局近月進一步擴大保險
資金長期投資改革試點範圍，不僅可活躍資
本市場，且對擁有龐大的資產管理規模的險
資，更能從相關投資機會中獲益，繼而提升
回報，特別是在當前內地股市持續轉好的形
勢下，內險企業的估值有望受投資收益驅動
而獲市場提升。
現階段於A股及港股掛牌的大型內險企

業的權益投資比例仍較監管上限具一定空
間，在有利環境與政策下，對平保的利好影
響料更為明顯。
（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述

股份）
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監管框架有利穩定幣發展

穩定幣概念股熱度持續升溫，
自5月立法會通過《穩定幣條例草
案》後，多隻相關個股出現倍數升
幅，其中有個股在單日內股價暴
漲6倍。反映市場對穩定幣廣泛應
用的信心與憧憬；但過度炒作不
僅損害投資者利益，還可能對
Web3和穩定幣的健康發展帶來負
面影響。
穩定幣是區塊鏈生態系統的核

心基礎建設和關鍵技術，而不是金
融投資產品，更不是投機炒作工
具。金管局和證監會需要加強監
管，密切關注穩定幣及相關概念股
市場動態，以免影響香港作為國際
金融中心的形象及Web3生態的長
期穩定發展。
與價格波動劇烈的比特幣、以

太幣等加密貨幣不同，穩定幣通過
與法定貨幣或其他資產掛鈎保持價
格穩定性。穩定幣並非投機炒作的
工具，而是一種高效、便捷的支付
手段。金管局總裁余偉文早前表

示，穩定幣的核心價值在於其支付
屬性，尤其是在跨境支付場景中擁
有廣闊的應用潛力。
在全球金融科技快速發展的背

景下，穩定幣的重要性日益凸顯。
作為一種與法定貨幣掛鈎的數字資
產，穩定幣在提升支付安全性與效
率方面發揮關鍵作用，並為未來的
金融基建鋪平道路。

提供便捷支付解決方案

對國家而言，穩定幣不僅是數
字金融的一項創新，更是實現金融
市場國際化的重要工具。穩定幣可
以幫助內地在跨境交易中減少對美
元的依賴，提升人民幣在國際市場
的地位。特別是在「一帶一路」倡
議下，穩定幣能為參與國提供便捷
的支付解決方案，促進貿易與投資
的自由化與便利化。
基於上述背景，香港在穩定幣

牌照的審批過程中，必須堅持愛國
愛港的原則。只有擁護「一國兩

制」、尊重內地及香港法律，並以
維護內地和香港長期繁榮穩定為己
任的企業，才有資格獲得牌照。這
不僅能確保香港的金融安全，也能
防止外部勢力利用虛擬資產干擾香
港的金融市場。
愛國愛港的企業能夠更好地推

動穩定幣在跨境支付、供應鏈金融
等領域的實際應用，實現穩定幣的
真正價值，為國家的金融基建鋪平
道路。同時，這也將助力香港
Web3生態的健康發展，鞏固香港
作為國際金融中心的地位。

■穩定幣是區塊鏈生態核心基建。
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市場續沽美元倉位平倉
美國失業人數意外下跌，加上美
聯儲官員認為要採取審慎減息方
式，美元指數見短線反彈，惟美
關稅政策仍存不確定性，市場繼
續沽美元倉位進行平倉。
中期而言，預期美元走弱，主要

是分散美元資產趨勢，以及關注特朗普政策
如何衝擊美國經濟。此外，若美經濟增長大
幅下滑，而世界其他地區經濟維持穩定，或
導致美元長期處於弱勢。技術上，支撐位見
於96.50及95；阻力位則在97.50/60。

離岸人幣走勢持穩

另外，歐元兌美元失守1.1700關口。據
報，歐美或短期達成臨時貿易協議，包括接
受美國對等徵收10%關稅，但未能爭取到與
英國鋼鐵、汽車及其他產業相同的市場准入
優惠，意味英美協議條件或優於歐盟。若對
歐盟商品加稅落地，潛在影響包括對美出口
減少、歐盟增長憂慮加劇，以及歐洲央行進
一步減息以支撐經濟，因而可能抑制歐元漲
勢，倘美元空頭交易持續，歐元或能在回檔
過程中獲得強勁支撐。
至於人民幣中間價近期見逾 8個月新

高，離岸人民幣兌美元走勢持穩。市傳內地
即將召開高層會議，以振興房地產市場，推
動城規和基建設施。短期內，美元兌離岸人
民幣支持位在7.16及 7.1460；阻力位見於
7.1820。
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北水連續第7天錄得淨流入。全日
淨入82.43億元，增3.7倍。當

中，美團（3690）獲淨吸12.22億元；
阿里巴巴（9988）錄淨買8.59億元；中
芯（0981）亦有3億元淨入。

遭淨沽最多的股份為老鋪黃金
（6181），涉及金額3.65億元；健康之
路（2587）有1.29億元淨走。

個股方面，部分消費股造好，近
月呈超賣的跑鞋品牌股特步國際
（1368）可以收集。集團主要從事體育
用品（包括鞋履、服裝及配飾產品）設
計、開發、製造及市場推廣，並以自
有「特步」品牌，以及兩個國際品牌
Saucony（索康尼）及Merrell（邁樂）進
行銷售。集團在亞太地區、北美洲、
歐洲、中東和非洲擁有超過8,500家
門店。

特步今年中期業績將於8月下旬

公布。瑞銀在5月底發表報告，披露
其分析員與管理層交流的訊息。報告
指，特步次季存貨及折扣水平與首季
相若，存貨水平健康，零售折扣維持
在25%至30%。

集團預計今年索康尼收入按年增
30%至40%，而特步品牌收入則料錄
得正增長。管理層維持淨利潤按年增
長逾一成的目標。而索康尼目標今年
經營溢利率為高單位數水平，並在
2027年改善至超過15%。

特步超賣 有利收集

資料顯示，特步2024年度股東應
佔盈利12.38億元（人民幣，下同），
每股盈利48.67分。毛利率提高1.4個
百分點，至43.2%。去年業績亮點是
專業運動板塊營業額上升 57.2%至
12.5 億元，分部盈利增長 8.3 倍至

7,821萬元，成為集團增長動力。
今年 5 月底，特步與順豐控股

（6936）宣布達成物流供應鏈與智能
化協同戰略合作，共同打造更敏
捷、綠色及具全球競爭力的供應鏈
體系。

特步昨平收 5.35 元（港元，下
同），成交額2,569.24萬元。過去兩
個月消費板塊弱勢，該股自 6.42 元
下滑，兩度跌至 5.29 元獲承接，呈
現超賣回穩態勢，吸引部分基金及
投資者建倉，期待中期業績有利估
值回升。

集團現價往績市盈率10.35倍，
預測市盈率 9.5 倍；預測息率 5.45
厘；市賬率1.55倍。技術上有待重上
10天（5.45元）及20天（5.5元）水平，
惟14天RSI低至38，上望6元水平，
倘失守5.2元則止蝕。

■特步夥順豐提升智能化物流。




