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投資全方位

證券業迎新機遇
申萬宏源順勢而為

中國領先的以證券業務為核心的

投資控股集團申萬宏源集團股份有限

公司（06806）今年四月於本港上市

後，積極應對複雜多變的市場環境和

日益激烈的行業競爭，調整布局、加

快轉型、防控風險，近日向市場交出

了上市後第一份靚麗的成績單。

2019年上半年，公司實現總收

入和其他收益150.39億元（人民幣，

下同），同比增長41.75%；所得稅

前利潤40.03億元，同比增長52.93%

；歸屬於公司股東的期內利潤32.02

億元，同比增長54.99%；每股基本

盈利0.14元，同比增長55.56%；加

權平均淨資產收益率4.34%，同比增

長1.20個百分點。

隨着中國人行提高券商短融餘額

上限，申萬宏源證券成為其中一家首

批獲准在銀行間市場發行金融債券的

大型券商。近日，申萬宏源證券擔任

主承銷商的 「19國泰君安金融債01」
、 「19華泰證券金融債01」 、 「19
中金債01」 等金融債券相繼簿記發行

，為中小型非銀金融機構提供流動性

支持。此外，申萬宏源證券主承銷的

「19農業銀行永續債01」 也於近日發

行，首期額度為850億元，募集資金

將支撐和服務實體經濟，並助力普惠

金融的發展。

在資本市場改革、金融業對外開

放加速推進、科創板落地等利好背景

下，證券業正迎來新的發展機遇，申

萬宏源將順勢而為，圍繞 「資本布局

、國際化布局、業務轉型布局、金融

科技布局」 四大布局，統籌推進各業

務板塊穩健發展，提升申萬宏源品牌

影響力，打造布局完善、能力突出的

投資控股集團，投資者可關注。

筆克遠東穩健可取
港股在過去3

個月受到香港動

亂影響，走勢疲

弱，但其實只要

了解港股結構，

就知道股市指標恒生指數，基本上

大部分企業的業務都不在香港，與

本港經濟無關。以筆克遠東（00752

）為例，雖不是藍籌股，但這家以

新加坡為基地的企業，同樣非以本

港業務為主，連串示威事件對其影

響相當有限。

筆克的業務大致可分為4部分，

分別是展覽及項目市場推廣服務；

視覺品牌體驗；博物館、主題環境

、室內裝修及零售；以及會議及展

覽管理。

以集團截至今年4月底止上半年

看，其收益達24.74億元，按年增加

8%；核心經營溢利1.92億元，按年

增長5.5%。至於股東應佔溢利所以

減少3.9%至1.23億元，則因為已確

認的或然代價重估變動及業務合併產

生之其他無形資產攤銷合共3800萬

元，比去年度同期的2300萬元多。

細看筆克的中期業績報告，本年

度下半年的環境應該不太差，明年更

會是集團的豐收年，因為東京奧運會

及殘奧會的多個項目，筆克都有份參

與，比如與日本建設株式會社組成的

合營企業，贏得2020年東京奧運會

及殘奧會射箭賽事場地的重大場地設

施合約。另2020年迪拜世博會，筆

克除了已完成遊客中心及銷售中心的

合約外，亦已經確認數項合約，包括

提供臨時場地設施合約、阿爾及利亞

館的設計及建造合約，以及巴基斯坦

館的設計及建造工程監督合約。

走勢上，筆克股價在現水平橫行

多時，趁着近日港股偶有發威的情況

，不排除公司股價短期出現突破，

首站可見2.72元。

新意網穩步擴張宜候低買入

新意網（01686

）業務包括提供數據

中心、設施管理及增

值服務等，為本港其中一個提供中立數

據中心服務的主要營運商。集團近年業

績保持穩定，截至今年6月底止年度，

收入按年上升19%至16.25億元，經營

溢利升12.2%至8.29億元，EBITDA（

除息稅、折舊及攤銷前利潤）升20%

至10.56億元。期內，集團純利按年升

11%至8.65億元，而撇除其他收益的

影響，基礎溢利升10%至6.70億元。

集團擬派末期息每股16.5仙，按年增加

9.3%。

集團於今年1月成功購入將軍澳（

TKOTL 131）用地，預備興建新數據

中心，該中心落成後料將毗鄰集團已

有的MEGA Plus，因此將與現有的業

務產生協同效應，有助集團業務進一

步擴展。

另外，集團去年1月購入的荃灣地

皮，項目現正進行前期建築設計工程。

隨着該兩個於全新土地興建的數據中心

落成後，集團的物業組合總樓面面積將

擴展一倍，至約280萬平方呎，有助鞏

固集團的市場地位。

今年6月底，集團手持現金4.68億

元；由於因購入將軍澳用地，以及多個

數據中心設施進行優化工程而產生相關

資本開支，令總貸款升至80.53億元。

期末，負債比率由

39%大增至103%

。另外，集團日前

公布斥資22.15億元

，向母公司新地（

00016）收購沙田火炭

整幅工業大廈，同時以

18.07億元向新地出售一批

物業，預期將會產生現金流出總

額4.12億元，將以集團現有可用銀行信

貸，或內部資源撥付。

走勢上，8月6日跌至5元止跌回穩

，10天走高於20天和250天線，隨機慢

步指數（STC）%K線續走高於%D線

，指數平滑移動平均線（MACD）牛差

距擴闊，惟升至保歷加通道頂線後料有

較大阻力，宜候低6元以下吸納，反彈

阻力6.9元，不跌穿5.5元續持有。

（筆者為證監會持牌人士，並無持
有上述股份）

美經濟疲態畢露零利率或再現

復星系將多一

家上市公司。正在

招股的復宏漢霖（

02696）由復星國

際（00656）分拆

出來，預期集資最多約37.4億元，上市

後將成為港股第9隻未有盈利的生物科

技股。據初步招股文件顯示，公司今年

首季虧損達1.58億元（人民幣，下同）

，虧損按年擴大133%。雖然大市近期

回升，但能否對新股主要產生助力，仍

有待觀察。

不過，生物科技股已愈來愈受市

場重視，具盈利能力且實現良好

業績增長的優質股，更成為基金吸納對

象，例如半新股錦欣生殖（01951）和

維亞生物（01873）在上半年的業績均

實現按年大幅增長，其中後者在撇除非

經營業務的一次性收益及虧損後的淨利

潤增長47.4%至9860萬元，與復星漢

霖相比，上述兩家均盈利的半新股更值

得留意。

隨着全球創新醫藥市場規持續擴大

，且重心由歐美往中國轉移，將帶動具

有良好創新醫藥開發能力的領先委託研

究機構（CRO）企業之需求，如維亞

生物。維亞生物上半年收入按年大漲

84%至1.42億元，當中服務換現金（

CFS）業務的經調整後淨利潤大升

140%，主要得益於客戶數量及訂單的

顯著增加，這不但為下半年業績增長給

予保障，亦有助擴大收入基礎。

摩通早前發表報告對維亞生物給予

「增持」 評級，指目前全球醫藥外包行

業的巨大潛力，以及來自小型醫藥及生

物科技公司藥物創新比例的上升，預期

維亞生物在CFS及服務換股權（EFS）

業務的雙輪驅動下，下半年將維持快速

增長。

該行繼續看好公司未來強勁增長及

生物醫藥CRO行業前景，並給予維亞

生物目標價5.5港元。

盈利生科股 基金最愛

經濟淺談
李耀華

責任編輯：王文嫻
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三大因素推升港股

◀傳統大藍籌昨日
全部上升，尤以金
融股、地產股升幅
最顯著 中通社

上落反覆多天的港股，昨日在很多
人對大市不作過多預期的狀況下，竄越
恒指二七○○○關，大漲四○○多點，
升越五十日移動平均線，收報全日最高
的二七一五九，升四七五點，是今年八
月二日收二六九一八點之後最高的收市
指數。

頭牌手記

傳統大藍籌全部上升，尤以金融股的升幅

最顯著，不論本地銀行、國際銀行抑或內地銀行

，都 「心口掛個升字」 ，升幅由百分二至四不等

。另一個受惠板塊是本地地產股，如長實、新地

、恒地、新世界、信置、恒隆、九倉、希慎等，

在貨源不多而 「供不應求」 下，股價遂只有上升

一途了，其與內房股比較，明顯的跑在前頭。

很多人問，何以昨日會出現這種爆升的場

面？以消息面看，最令人注目者是內地宣布擴大

金融開放，即日起取消合格境外機構投資者和人

民幣合格境外機構投資者的投資額度限制，只需

進行登記，即可自主匯入資金進行證券投資。可

以預期，此舉對內地證券市場有利，而對香港股

市，則應該關係不大，除非外資在進入內地之前

，在港 「再坐一會」 而順帶帶旺港股，這個可能

性有，但似乎機會不算大。

那麼，昨日升穿二七○○○，又是以前我

提過的原因了：一是香港社會動亂已持續三個月

，要有什麼影響，股市亦作了充分的反映，而根

據傳統智慧同一個原因不可能永久左右大市，故

動亂淡化將令港股有持續反彈的空間。二是挾淡

倉， 「北水」 早已流入吸納優質港股，儲足貨挾

淡倉是慣用的手法。三是技術走勢大有好轉，恒

指已升越十日、二十日及五十日三條平均線，只

餘下二百五十日線未克服，該線現處二七三七六

水平，估計短期試一試這個水位的可能性仍然存

在。

金利豐證券研究部執行董事 黃德几

投資人語

股壇魔術師
高 飛

板塊尋寶
贊 華

聚焦中環
甄 榮

美國聯儲局在

下周舉行會議，市

場預期必會減息四

分一厘，而多家華

爾街大行昨日亦估

計，今年最少會再減兩次息，德意志銀

行甚至估計，未來四次會議上都會減息

。事實上，觀乎美國近期經濟數據明顯

轉差，而聯儲局主席鮑威爾對減息的態

度保持開放，令人相信，為了避過經濟

衰退，聯儲局未來將會積極減息，明年

甚至有機會再出現零利率。

美國總統特朗普在周三繼續發炮攻

擊聯儲局，今次更鼓吹聯儲局應要把利

率降至零水平。若他這言論是在年初或

首季內發表，市場可能會認為他想得太

美，但在現今美國政經局勢內外交困下

，他這要求，亦並非全無可能。

美國近期公布的數據明顯失色，雖

然私人職位增長勝預期，但整體職位增

長卻令人失望，再加上上周公布製造業

指數錄收縮，可見美國經濟已疲態畢露

。美國前財長、現任哈佛大學教授薩默

斯更預計，明年衰退機會率已達五成。

反映在利率期貨的走勢上，便看到

投資者已預期，聯邦基金利率由九月起

將會持續下跌，今年底將會跌至1.2厘

。若情況無好轉，中美貿易衝突持續，

利率在明年九月將會跌至0.75厘，而明

年底見零厘亦未必無可能。

雖然美國並非首次出現零利率，但

是，若明年如期出現，其意義將非常大

，意味着美國經濟在過去十年，根本就

在原地踏步。雖然金融海嘯爆發距離現

在已超過11年，但美國經濟仍然是亦步

亦趨，完全不能與海嘯前相比，而利率

與歷史性水平比較亦愈來愈低，加息周

期由2015年底開始後，至去年12月便

停止了。利率久久未能正常化，一直都

被限制在低水平。而且，零利率還有一

個更大的影響，便是令資金繼續追捧高

風險資產，以博取更高回報，這對目前

價格仍處於歷史高位附近的資產，尤其

是股市和樓市等，是一個極大的隱患，

將會令泡沫爆破的危機更大。

2019年
6月

筆克遠東（00752）
2.70
2.60
2.50
2.40
2.30
2.20

6月19日
低位2.20元

（元）

7月 8月 9月

昨日收報
2.46元
無升跌

7月5日高位2.67元

2019年
6月

申萬宏源（06806）
3.20
3.00
2.80
2.60
2.40
2.20

6月20日
高位3.14元

（元）

7月 8月 9月

8月15日低位2.10元

昨日收報
2.32元

跌0.05元

2019年
6月

新意網（01686）
7.00

6.50

6.00

5.50

5.00

（元）

7月 8月 9月

昨日收報
6.22元

升0.05元

8月6日
低位5.11元

6月29日高位6.92元

2019年
6月

新地（00016）
135
130
125
120
115
110
105

（元）

7月 8月 9月

7月5日高位
136.60元

9月3日低位107.90元

昨日收報
117.80元
升3.70元


