
■信置財務狀況穩健是其核心優勢。
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P9 財經 投資 理財

業務具韌性 信置可低吸

信置業績亮點在於物業銷售業務
強勁增長。期內應佔物業銷售

總 收 入 108.13 億 元 ， 同 比 升
21.7%，主要來自多個住宅項目銷
售，包括元朗柏瓏 I及 II、將軍澳凱
柏峰、黃竹坑海盈山，以及過往項
目 餘 貨 如 何 文 田 St. George's
Mansions、西南九龍維港滙等。此
外，財政年度後，集團新增屯門住
宅地皮，應佔樓面面積 28.2 萬平方
呎，進一步鞏固土地儲備。

不過，租賃業務面對零售及寫字
樓市場挑戰，總租金收入 34.86 億
元，按年降1.8%，淨租金收入27.82
億元，降4.4%。整體出租率89.6%，
跌1.2個百分點。其中，寫字樓出租率
83.9%（降2.6個百分點），主要受供
應過剩及需求放緩所致。住宅出租率
則升至90.7%，抵消部分負面影響。
至於酒店業務收入 15.06 億元，降

1.4% ， 經 營 溢 利 4.75 億 元 ， 跌
2.46%。

財務狀況穩健是信置核心優勢。
集團淨現金達494.61億元，資產總值
1,836.13億元，股東權益1,693.97億
元，每股賬面淨值18.51元，無淨債
務，借貸全為浮息並於1年內到期，
外匯風險低，財政狀況為本港房地產
中最理想之一。

股價形成上升軌道

另外，信置於內地的土地儲備共
有350萬平方呎，主要為發展中項目
如漳州信和．御龍天下及成都信和．
御龍山。

展望未來，香港樓市受多項利好
因素支持，美聯儲本月極大機會減息
25點子，即使近期香港銀行同業拆息
波動，但整體趨勢向下，人才計劃吸
引逾22萬人抵港、大型盛事提振旅

遊、港股持續造好，加上新股市場回
暖，而特區政府暫停售商業地，以及
鼓勵改裝酒店為學生宿舍，有助消化
寫字樓供應過剩。

不過，地緣政治緊張及消費模式
轉變帶來風險，零售及酒店需適應。
中國內地業務穩定，但整體貢獻有
限。估值方面，市賬率約0.52倍，屬
於偏低水平。

信置昨微跌0.1%，收報9.5元。
技術上，4月9日跌至7.31元止跌回
升，並已形成上升軌道，8月 14日
升至 9.75 元遇阻回落，目前企穩各
主要平均線之上，STC%K線續走高
於%D線，MACD熊差距收窄，可考
慮於 9.45 元以下吸納，中線上望
10.6 元，若不跌穿 9.1 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）
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黃德几
正向教育證券投資分析
課程首席資深導師

几不可失

信和置業（0083）以物
業發展、租賃及酒店業務
為核心。雖然面對樓市波
動及租金收入回落的挑
戰，但集團截至6月底全
年度基礎溢利維持穩定，
達51.18億元，按年微跌
0.99%，反映核心業務具
韌性。計入投資物業重估

虧損後，純利40.19億元，減少8.7%，末期息
43仙，連同中期息，全年派息58仙，歷史收益
率達6%，並提供以股代息選擇。
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智駕前景佳 地平線可吼
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全球智能駕駛市場
正迎來前所未有的成
長。據中國洞察諮詢

（CIC）預測，到 2030 年
全球智能車銷量將達8,000

萬輛；其中，中國市場約有3,000
萬輛，ADAS（先進駕駛輔助系
統）與自動駕駛功能的滲透率將
接近飽和。地平線機器人（9660）
憑藉自研的腦處理單元（BPU）架
構，提供高效能與低功耗並重的
智能駕駛芯片解決方案，已在
2024年奪下中國OEM高階ADAS
市場超過40%的市佔率，並與比亞
迪股份（1211）、理想汽車（2015）、
蔚來（9866）、上汽通用五菱等多家
頭部車廠建立深度合作。

地平線的新摩爾定律理念，將
原有以TOPS衡量的算力指標，轉
為以每秒幀數（FPS）反映真實演算
法 吞 吐 效 率 ， 並 在 三 代 BPU
（Bernoulli、Bayes、Nash）中實現
逾200倍的演算法推理性能提升。

公司的Mono、Pilot 與 SuperDrive
解決方案先後超過200款車型量產
落地，並持續推進與大眾集團合資
平台CARIZON的合作，擴展在華
的高階自動駕駛業務。

可望3年內扭虧為盈

地平線今年上半年總收入按年
增67.6%至15.67億元（人民幣，下
同），其中汽車解決方案收入增
66.1%至15.16億元，顯示強勁的
增長動能。儘管如此，期內錄得
52.33 億元虧損，較去年同期的
50.98億元有所擴大，主因是毛利
率下降及研發開支增加。然而，公
司出貨量增長強勁，總出貨量同比
翻倍，反映公司在智能駕駛領域的
市場地位正穩步提升。

隨着預計 Journey 6E/M/P 系
列於2025年至2027年陸續量產，
預計複合增長率達40%以上。雖然
高毛利的授權服務佔比下降，將使
整體毛利率自2024年的77.3%回

落至2025年全年的約67%，但隨
着中高階芯片單價提升與規模效應
顯現，預計未來毛利率可回升至
65%左右。

地平線尚處於量產爬坡階段，
短期仍在投入研發與市場拓展，預
測明年市銷率33倍。在智能駕駛
產業迎來普及元年的背景下的技術
路線與商業模式預期繼續穩定增
長，估計於3年內扭虧為盈。

（筆者為證監會持牌人士，本
人及關連人士沒持有上述股份）
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資金轉投AI與雲計算股
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大
花旗發表報告指，今年以來，中國內地

互聯網行業板塊累漲44.8%。雖然相關股份
估值倍數已有一定修復，但大部分中資互聯
網公司相較全球同業及內地其他科技與消費
類個股仍有折讓。

報告表示，隨着內地人工智能（AI）技術
研發，帶動企業加速採用AI，預計下半年資
金將從體驗與服務消費板塊，轉投AI與雲計
算相關股份，並聚焦在具備AI主題的公司。
該行首選股包括騰訊（0700）及阿里巴巴
（9988）。

看好騰訊阿里前景

花旗將騰訊視為核心持股，公司具備AI
放大效應的上行潛力，展現如何運用AI提升
其消費者應用，同時在廣告推薦與轉換效果
更強，以及在AI轉型驅動下的企業服務收入
成長，持續看好騰訊的增長前景，予其目標
價735元，評級「買入」。

另外，該行將阿里視為內地AI投資的代
理標的。憑藉集團強大的AI能力，包括通義
千問模型、多模態雲基礎設施，以及在中國
產業企業中的強勁滲透力，預期阿里雲收入
在未來數季持續加速。

花旗表示，雖然阿里近期內地電商業務
EBITA利潤，受到即時零售戰略性大幅投資
所拖累，然而，集團的戰略轉變能對整體
「電商+即時零售」生態體系產生協同效果。
該行予阿里目標價183元，評級「買入」。

■地平線能提供高效智駕芯片解決
方案。
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美元指數震盪整理
市場正待美國即將公布的非

農就業報告及勞工部針對機構調
查的初步基準修正數據。美元指
數震盪整理。技術上，阻力位關
注 98.70 及 99.60；支撐位先看

98.00至98.20區間，進一步參考97.50
及97.10。

至於歐元暫時受制政治風險溢價與美元
走勢。一方面，美元隨就業數據遜預期而走
低。此外，投資者觀望法國與荷蘭的政局發
展。歐元兌美元短期支撐為1.1600，其後看
1.1597。至於阻力位料見於1.1665，進一步
參考1.3500。

英鎊走勢承壓

英國秋季預算案臨近，市場憂慮英國財
政狀況，英鎊走勢承壓。此前英政府推翻原
可節省62.5億英鎊的福利改革方案，現正尋
求填補財政缺口的途徑，在這背景下，加劇
市場對財政可持續性的關注。

技術圖表顯示，目前需留意英鎊後市會
否形成潛在「倒頭肩頂」技術形態，若該形
態確立，或為英鎊提供反彈動能；反之，若
持續跌破支撐位，則可能進一步打開下行空
間。

另外，紐元隨美元走勢波動，目前見於
0.5880至0.5890附近。紐儲行先前的政策聲
明指，經濟前景上下行風險平衡。從期貨市
場價格來看，紐儲行深度減息周期預期基本
已被市場消化，料年內再減38個基點。
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