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二萬五望有得守

港股昨日先升後回，恒指最高見二
五七一二，升二六七點，然後掉頭向下
，低見二五二六六，跌一七九點，收市
報二五四六二，升十七點，高低位上落
四四六點，全日總成交僅七百五十八億
元。

昨日對股市有重大影響的消息不多
，講來講去都是過去那一套。不過因為
人心虛怯，一些人信奉 「反彈是沽貨機
會」這句話，於是令反彈的力度和持續
性越來越差，如此這般，又反過來影響
投資者的信心。

以新股為例，大部分近期上市者，
都告 「破發」，有的還跌去數成之多，
說明新股的估值過高，已不合時宜。同
時，投資者吃一塹長一智，明白現時上
市的新股，真正有機會炒作者不多，而
破底價者就易過借火。申請新股吹淡倉
，試問還有多少人樂此不疲呢？看來，
連新股上市也受影響，港交所的收入也
要打個折扣了。

騰訊幾乎每日都跌，反彈已不能過
於相信。昨日，騰訊收二八一元四角，
跌百分之○點五。騰訊歷史高位為四七

六元六角，現價已跌去一九五元二角。
有人說，若從高位計，騰訊抹去五成，
大市也就差不多了吧？跌五成的騰訊，
目標價就是二三八元三角。自然，大家
亦不要忘記，二○○四年騰訊是由三元
一角七仙起步的，升至二千四百多元，
本身就已經是一篇神話了（未計算二○
一四年的一拆五）。

看勢頭，大市正緩緩迫近二五○○
○關。我形容 「緩緩」，皆因翻查過紀
錄，去年在二五○○○關口之上，曾做
過三個多月。我不相信這三個月積聚的
能量，會在一瞬間灰飛煙滅。相信不少
投資者是不甘心和不願意見到二五○○
○關失守的，所以若真的見這個局面，
好淡應有一番惡鬥，而不可能好似豆腐
防線一樣，一踩就過去。

華彩進爆發性增長期

華彩控股（01371）積極拓展市場
，先後打入東南亞及非洲市場，近日再
宣布進駐非洲第三個市場，加上集團早
前在內地就中福在線贏得官司，未來幾
年應是集團爆發性增長期，值得趁低收
集。

華彩旗下剛與肯尼亞Golden Paw
Lottery（獲得肯尼亞博彩委員會相關牌
照授權）正式簽署國家彩票業務合作協
議，涉及彩票技術、遊戲、運營等全方
位服務，不僅包括電腦票、競猜型彩票
、視頻彩票和即開型彩票等業務領域，
雙方還將充分發揮非洲移動支付蓬勃發
展的市場優勢，重點開展手機互聯網彩
票合作。

這是華彩在加納、塞拉利昂開展彩
票戰略合作之後，進入非洲彩票市場的
第三站，標誌着集團全面進軍非洲彩票
市場。這也是繼2014年華彩成功開拓東
南亞市場之後，持續推進國際化戰略後
的又一重要里程碑。

肯尼亞是東非的第一大經濟體，也

是全球移動支付發展最迅猛的國家之一
。據肯尼亞國家統計局報告，2018年第
二季度國內生產總值（GDP）增長高
達6.3%。

非洲彩票業近幾年持續保持爆發增
勢，2016年以26.3%的增幅成為市場成
長最快的地區，2017年上半年以5.6%的
增長率成為全球之冠。另據全球移動通
信系統協會發布的《2017年全球移動支
付行業現狀》報告及非洲移動支付網等
數據顯示，在東非地區，肯尼亞等國家
約三分二的成年人經常使用移動支付，
移動支付的資金已佔肯尼亞國內生產總
值的60%。而移動支付滲透率高，亦意
味這次合作的發展潛力相對更大。

市場驚恐似尚有距離

最近數天，香港社會上出現很多
負面的政經消息，有不少怨氣和消極
的想法。不少新老朋友紛紛致電交流
對前景的看法，然而，未曾深入討論
，已知道他們都是看得較不樂觀的。

股市仍是疲莫能興，現階段仍在
場中活動的不是上了癮的賭徒，就是
以此為生的專業人士，而能從其中的
高頻高波幅震盪下仍能火中取栗者，
必是紅運高照或純技術性的出色操作
員了！

在全球經濟大環境和固有的城市
定位，香港已開始感受到真正的涼意
了，實體經濟和支柱產業開始出現較
急較大的下調情況，而前段日子房地
產瘋狂的表現所掩蓋實體經濟的薄弱
，終於還是要原形畢露。

城市發展看房價
無論是二手市場，還是房地產商

，若想把香港的房子賣出，都只能以
大砍價作為最直接和有效的手段。這
狠勁和市場有效性都比內地的房地產
強很多。從這一點看，香港的房地產
其硬通的優良屬性在全世界看都是頂
級的。

我算是半個地產行業的專業人士
，對城市經濟的理論和實戰方面都有
近二十年的經驗，親自感受到兩地的
城市開發和房地產發展。簡單而言，
以現在北上深的房價相比香港，我覺
得香港的房價不算貴，只是香港人對
房子的情意結，使得整個城市都因為
這文化和有些價值觀盲點而充滿負能
量，香港的前景或未必有很大的期望
，但性價比是很高的。

然而，還有另外一個角度是，全
球房價重估，香港只是先行一步，誰
又說得準，未來的發展也有可能是北
上深跌得更深呢！

綜上所述，我對香港的房地產和
股票都會持策略性增持的態度，但是
具體執行和操作上就有很大的分別，
對房子而論，再跌15%至20%，我就會
擇好時間選好地段買進，而股票則是
升跌都維持總量買進，當中要做的是
輪換和保持貨如輪轉！因此，我是不
怕港股跌到兩萬點以下的！

最後，我發覺今年每逢大時大節
總有些報道說某些熟悉的人和事不知
怎樣就離我們遠去了。現在重陽節又
到，加上近日的氛圍，使我這個過去
數十年在這地方成長的人有着無限的
唏噓。更不期然提醒自己珍惜當下，
多些包容體諒，多留些時間和精力，
把握和陪伴眼前的人和事。

港股繼續假反彈真下跌，一浪低於
一浪，市場被悲觀氣氛深深籠罩。何時
見底，跌至多少倍PE、PB才有吸納價
值，似乎沒有太多的投資人在討論。大
家關心最多的是對前景的憂慮：中美貿
易戰、內地政經大方向等。

上周拜見了一位同行友人，他回歸
前已入行。經歷過97年金融風暴（他個
人因購買了三個地產單位而淪為負資產
人士）、2001年科技股泡沫爆破，和
2008年金融海嘯。筆者請教他，在如今
如此惡劣的投資環境下，如何可以渡過
難關，並且擁有彈藥進入下一個牛市？

這位友人說，過去三次股災，當每
次市場出現血流成河、遍地黃金之時，
理性告訴他，是進場的最佳時機。可惜
的是，每一次渴望這麼做時，他早已在
市場下跌中消耗了子彈，以至於沒有多
餘的現金進場了！吸取了以前的教訓，
他現在持有75%的現金，希望如果再出
現這樣的機會，他能夠緊緊抓住。

近期港股和A股市場的表現，是不

是已經到了血流成河的地步，不同投資
理念的人，可能有不同的看法。如果你
是價值投資者，並且擁有大量的現金，
可以作為長線投資（三年以上），相信
目前的價位，至少部分上市公司股價，
已出現了低吸的好機會。但說到市場見
底之前的先行指標：瀰漫的恐慌氣氛，
似乎還有一段距離。

一些投資人現時充滿挫折感，對未
來也愈來愈沒有信心。儘管受到美國打
壓，內地市場作為全球第二大經濟體，
未來不可能一蹶不振，也不會滑落中等
收入陷阱。以國人的堅毅，壓力之下有
危必有機。今後政府推出進口替代的產
業政策，會更為確定。

以芯片為例，晶圓代工作為半導體
產業鏈的基礎，內地在14nm以下先進
工藝基本上受制於人，成為5G發展的
瓶頸之一。內地兩家在港上市的芯片龍
頭企業，現時與全球龍頭台積電相比，
有很大的差距，但在產業政策和內地龐
大市場的大力支持下，2020年突圍而出
的可能性很大。此外，2020年也是三大
電訊商實施5G商業化之年，一旦核心
芯片完成進口替代，相信中國的5G之
路會更為順暢！

雅生活績佳
防守能力強

賣地流標 後市不容樂觀
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股市技術性操作 樓市策略性增持

隨着內地人均收入及住房建築面積快速
增長，中國物業管理規模持續上升，業務增
長潛力巨大。

雅生活服務（03319）於內地提供物業
管理服務及相關增值服務，包括業主買賣房
屋、家裝宅配、居家服務、清潔維修、社區
團購、旅遊等服務。

截至今年六月底止，集團營業額14.06
億元（人民幣，下同），按年升103.1%；純
利3.32億元，按年升196.3%。在管總建築面
積為1.09億平方米，按年增長52.8%，較去
年底止增長39.3%。

集團依託專注於中高端住宅物業管理的
雅居樂集團，以及專注商業寫字樓的綠地控
股集團兩大戰略股東，背靠兩大集團，雅生
活在管理項目的質量和數量上均穩步提升。

集團亦透過 「雅管家」、 「雅商家」及
「雅助手」三大移動應用程式，以及 「雅管

家」微信公眾號，致力打造智慧社區生活理
念。2018年上半年，集團與阿里巴巴及螞蟻
金服合作，提升社區智能化水準，促進平台
、業主、物業三方有效融合。

另外，雅生活積極進行各項併購，先後
與南京紫竹及蘭州城關訂立股權轉讓協議。
前者擁有多年管理商業及公建類項目豐富經
驗，為江蘇省位列前五的龍頭企業；後者為
西北地區成立最早、規模最大、面積最多的
物業服務企業。

併購有助雅生活進一步擴大華東及西北
地區市場的覆蓋率及競爭能力。

未來集團將繼續拓展物業管理面積，尋
找合適的投資併購及合資合作機會，提高現
有地域市場的滲透率和拓展新地域市場，進
一步擴大物業管理規模。

在雅居樂及綠地集團支持下，雅生活於
在管面積及業務增長上均有保障。另外，物
業管理行業一般具較低的周期風險，在目前
技術及氣氛均較為偏弱的股市中，相信雅生
活能保持較強防守能力。

建議可於10元（港元，下同）買入，目
標上望15元，失守8.8元則先行離場。

環球金融市場隱患重重，風險資產成為拋售對象，就連美國股市債市也掀起風暴，
香港住宅樓市面臨下行壓力可想而知，山頂文輝道豪宅地皮王也宣告流標，意味出價低
於當局心目中的底價，反映地產商對後市有保留，樓市往後走勢不容樂觀。

環球投資市場大吹淡風
經歷上周三、周四美股引發環球股市

大冧之後，迄今投資者仍然驚魂未定，對
貿易戰升級與債息抽高觸發資產價格大調
整的疑慮未消，這從港股以亞洲股市反彈
乏力可以知道。恒指險守二萬五千點邊緣
附近，昨日僅微升十七點而已，科技股繼
續有沽壓，可見環球投資市場大吹淡風，
觀望氣氛甚濃，包括香港住宅樓價等資產
價格調整壓力可想而知。

事實上，近周住宅樓市已經走樣，新
樓盤銷售急速放慢，而二手樓市場更呈現
減價風，二手樓價指數連跌了兩周，細價
樓集中地的新界區，樓價更連跌了六周。

住宅樓價調整浪已形成
雖然談論住宅樓價全面轉勢向下仍屬

言之尚早，但不能否認的事實是樓價短期
見頂，而且調整浪已告形成。

上周五截標的山頂文輝道罕有大型豪
宅地皮成交價，合共吸引五個財團出價競

投，市場以為山頂大型豪宅地皮稀缺，文
輝道豪宅地皮很大機會問鼎新地王，該地
皮面積約十九萬方呎，可建樓面面積達到
四十點四萬方呎，以目前山頂海景洋房呎
價動輒十萬元，市場原本預料地皮至少以
六萬元樓面地價成交，市值超過二百五十
億元，即分別打破樓面地價與地皮成交價
的雙紀錄，結果流標收場，五個財團出價
低於政府心目中的底價，令市場大跌眼
鏡。

地產商對樓市前景有保留
其實，過往當局賣地，流標一般與地

皮質素與位置較差，像山頂豪宅搶手地也
一樣出現流標現象，反映與近期樓市市況
逆轉有很大關係。據聞今次地產商出價競
投山頂文輝道住宅地皮最高價不到六萬元
，意味麵粉價格低於麵包價，反映地產發
展商對後市以至經濟前景有保留，憂慮這
是樓價大調整的先兆，是一個利淡樓市的
重大信號。

值得留意的是，施政報告提出 「明日

大嶼」，大規模填海一千七百公頃，若然
能夠落實，將可提供四十萬個公私營房屋
單位，加上短中長期增加土地供應措施，
包括改劃土地用途、增加發展密度與古洞
北、粉嶺北等新發展區提供六十一萬公私
營房屋，潛在房屋供應量超逾一百萬個，
相當於目前二百五十萬個公私營房屋總量
的四成。

因此，填海造地有望根治香港住宅供
不應求的頑疾，推動樓市重回正軌，地產
商犯不着現時高價搶地。

心水股 長 實（01113）
騰 訊（00700）
雅生活服務（03319）
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2018年

華彩控股（01371）
0.17
0.16
0.15
0.14
0.13
0.12
0.11
0.10
0.09
0.08

（元）

7月 9月 10月8月

8月13日高位0.137元

10月12日低位0.082元

昨日收報0.083元，
跌0.001元

2018年

長實集團（01113）
62.00
61.00
60.00
59.00
58.00
57.00
56.00
55.00
54.00
53.00

（元）

7月 9月 10月8月

9月19日
高位61.00元

昨日收報54.40元，
跌0.50元

10月11日低位54.45元

2018年

騰訊控股（00700）
400.00
380.00
360.00
340.00
320.00
300.00
280.00
260.00

（元）

7月 9月 10月8月

10月11日低位267.00元

昨日收報281.40元，
跌1.40元

7月25日高位379.80元

2018年

雅生活服務（03319）
18.00
17.00
16.00
15.00
14.00
13.00
12.00
11.00
10.00
9.00

（元）

7月 9月 10月8月

10月12日低位9.83元

7月17日高位15.90元

昨日收報10.14元，
升0.15元


