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資金退潮 美股步入震盪周期
亞洲股市昨日跟隨上周歐美跌勢而幾乎全

線見紅，其中日股一度跌逾1000點，收市急挫
3.2%，而港股則失守28500關，下跌約1%，
反映投資者對美聯儲局釋放收水信號感到不
安。

美貨幣政策走向不明朗
事實上，繼逾半聯儲局官員在上周會議上

預期2023年底前加息兩次之後，聖路易斯聯儲
銀行行長布拉德進一步發表利率鷹派言論，揚
言最快明年加息，對利率極之敏感的美股應聲
下跌，前周還創下歷史新高的道指，轉眼間已
從高位回調了近半成，小心美股短期已見頂！

基金加緊減倉 增持現金
值得留意的是，目前正值基金大戶進行半

年結日子，聯儲局突向市場發出收水預警，無
疑令貨幣政策走向變得不明朗，加上變種病毒
威脅，可能令美國疫情再度惡化，經濟復甦之
路更加難行，遠遠走在經濟前頭的美股，面臨
調整壓力可想而知。

美股上周急跌逾3.4%，呈現走弱之勢，相
信與基金大戶加緊進行減倉、增持現金有關，

資金正加速從美股退潮。

沽股換馬 買長債避險
另一個股市資金退潮的跡象，為近期美股

走弱的同時，美國長債價格卻止跌回升，顯然
沽美股、買長債的換馬活動十分活躍，30年期
與10年期美國國債息分別跌破2厘與1.5厘。

不過，資金湧向美國債市避險，主要集中
在長期國債身上，而短期國債在收水陰霾下則
沽壓重重。例如2年期國債息已升破0.25厘，一

度見0.282厘的一年多高位。
踏入下半年，華爾街股市步入震盪周期的

機率不低。收水困擾之下，價值高估的美股，
無可避免面臨估值修正，評級機構穆迪也預期
美股有10%至20%調整空間。

值得留意的是，人行約談工行、建行等金
融機構，要求切斷虛擬交易支付鏈，比特幣昨
晚進一步插水，失守33000美元，30000美元
大關岌岌可危，看來與比特幣關連系數高的美
國科技股也劫數難逃。

美聯儲局在基金半年結日子突然
發出收水預警，導致資金流向出現新
變化，拖累華爾街股市走勢轉弱。基
金大戶紛紛減磅套現避險，下半年美
股將面臨更大規模資金退潮的衝擊
波，步入震盪周期。

全球疫情正逐漸
改善，經濟步入復甦
周期也帶動周期性行
業蓬勃發展，其中，

疫情導致全球供應鏈中斷進一步推動供
需基本面走強並且推高運價，促使中遠
海控（01919）去年利潤大增，而今年
在全球經濟持續復甦下，貿易集運訂單
持續高增以及運力不足下，運費高企，
集運行業有望持續高景氣，帶動公司業
績及股價。

去年，在集裝箱運價大幅上漲驅動
下，2020年中遠海控單箱運價上升
13.2%至862美元，EBIT（息稅前利
潤）比率提升至8.8%，扣非淨利潤大
幅增長505.1%至96億元人民幣，帶動
公司股價持續攀升，近一年累計漲幅高
達697.94%。雖然漲幅已經可觀，但
是在運價持續高位下，行業目前依然處
於高景氣階段。

目前，由於需求堅挺和運力持續緊
缺，運費持續高企不下。全球經濟步入
復甦軌道下，零售商和製造商正在重建
庫存，美國零售協會預測美國今年第二
及三季的集裝箱進口量將同比增38.9%
及7.5%。

然而目前海外疫情依然反覆無常，
導致出現了發貨地一箱難求，收貨地集
裝箱則堆積如山，相關數據顯示，目前
美國加州滯留集裝箱有1萬到1.5萬個，
澳洲各港口空集裝箱的數量則超過了5
萬個，國際上一些重要港口的空箱堆存

量是正常水準的三倍。這就導致了發貨
地集運箱不足下，訂單需求無法迅速得
到滿足。

相關數據也均顯示集裝箱運輸市
場，正在步入基本面走強的上行周期。
今年第一季度上海出口集裝箱運價指數
（SCFI），以及中國出口集裝箱運價指
數（CCFI）兩者平均值分別同比上漲
198.1%和113%，季環比也錄得上漲
40%和56.4%。

在行業持續景氣下，今年一季度公
司扣非後淨利潤154.1億元人民幣，較
去年同期增長近202倍，在目前運價高
企下，中遠海控有望在2021年第2至3
季再次實現強勁盈利，公司股價依然具
有上行空間，可適當關注。

（作者為天大資產管理投資經理，
為證監會持牌人士，截至本評論文章發
表日止，本人及／或其有聯繫者並無持
有全部提及之證券的相關財務權益。）
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運費高企 吼實中遠海控

美元上周躍升
至數月高位，黃金
重挫超過140美元，
創7周收盤新低。因

美國聯儲局突然轉向鷹派美元強勢反
彈， 「點陣圖」 預測2023年加息兩
次，金融市場瘋狂暴動，美股、大宗商
品、主要貨幣全線大跌。

過去一周，美國公布的5月份生產
者價格指數高於市場預期的6.3%；5月
份零售銷售額環比下降1.3%；首次申
請失業救濟人數升至41.2萬人，市場參
與者基本忽視上述數據，未能引發市場
明顯的反應，因為主要導致金融市場調
整的是美元。

隨着通脹正在悄然逼近，美聯儲局
周三政策聲明維持基準利率不變，但首
次加息時間提前至2023年，3月時的預
測還是零次，6月立場突然鷹派，以及
聯儲局主席鮑威爾對通脹前景的謹慎，
引發美元強勢上漲。之後聖路易斯聯儲
主席布拉德的言論進一步提振美元，認
為通脹比預期更為嚴重，助推美元上周
錄得14個月來最大周線漲幅。

眼下本周，重點關注美歐重磅宏觀
數據、美聯儲多位官員講話及英國央行

利率決議。美國方面的數據最受關注，
尤其是核心個人消費支出（PCE）價格
指數，這是美聯儲最重要的通脹指標；
市場預計同比上漲3.1%提高至同比上
漲3.5%，數據強於預期有利美元，反
之利空美元。

至於歐美6月Markit PMI及美國5
月耐用品訂單月率、第一季度實際GDP
等經濟數據也要留神。

鮑威爾攜手多位官員於本周亮相，
需密切關注鮑威爾說些什麼？是否試圖
改變一些強硬立場；若縮減購債觀點在
9月開始，預料美元將繼續上漲。另
外，英國央行將宣布其政策決定，如鷹
派前景，可能引發英鎊兌美元大幅上
漲，料將幫助黃金信心回升。

金價支撐位1733美元
技術分析，金價已回吐了3月底上

漲波段的三分之二，KD指標在20線下
方，短期有技術性修正的要求。金價重
要阻力位在1815美元，不能突破還有
下行風險；初步支撐位在1733美元，
進一步支撐在1707美元。

（作者為第一金（福而偉金融控股
集團成員）高級分析師）

股海篩選

徐 歡

指點金山

文 翼

美元指數漲勢 還看鮑威爾言論

心水股

阿里巴巴（09988） 比亞迪（01211） 港交所（00388）

港股昨日受美
股及日股重挫的影
響，一度下跌四八
七點，低見二八三

一四，其後略有反彈，收市報二八四
八九，跌三一二點，跌幅百分之一點
○八，全日總成交一千五百七十三億
元。

以其成交額看，較上周五少四百
八十二億元，亦即與平日的千三至千
四億元相差無幾，顯示昨日市況縱然
有沽壓，但是實際的力度並不強。

昨日港股面對的是：（一）上周
五美股道指跌了五三三點；（二）日
股昨日開市即跌八○○至九○○點，
收市跌九五三點，跌幅百分之三點
三。至於內地股市，則未受太大影

響，滬綜指上升，深證指也微揚，所
跌者為較 「專門」 的指數，如 「超大
盤指數」 、 「龍頭指數」 等。

初段，港股的表現還不算差，其
後才被淡友質低，末段反彈尚可，指
數之跌，在可控和可接受範圍內。

大家知道，美股下跌，主要受加
息可能提前於二○二二年末到來，由
於美股早就炒過龍，未有似樣的調
整，這次驟聞專家預測提早加息以對
抗通脹，遂引起恐慌，炒家在大戶推
波助瀾下，到處找 「救生圈」 ，亦引
起恐慌情緒升溫。美股的表現，屬咎
由自取，早就知道會有這樣的場景發
生了。

昨日港股以電訊、體育用品、汽
車表現最好。中國電信披露派息比率

將為盈利的六成，受刺激大升一成
一，連帶中移動、聯通也升百分之一
至二。

「六一八」 網上平台促銷反應理
想，其中以體育用品的銷售最勁，是
以李寧、安踏、特步等，繼續上升，
不過主持促銷的京東、阿里巴巴、騰
訊等，股價就升不上去，仍要隨大市
下跌。比較之下，阿里跌百分之○點
七，遠比京東、騰訊所跌百分二為
少，似乎顯示阿里現水平的支持不
俗。對此，我頭牌亦有同感。

經過昨日稍稍重挫，大市又要向
下尋底。還好的是：上周四的低點二
八二一六，仍然未跌穿，所以日後大
家要盯緊二八二○○這一水平能否守
得住。

大市續尋底 盯緊28200
頭牌手記

沈 金

領展房產基金
（00823）上周公
布截至今年 3月
底，全年度可分派

收入總額為60.1億元，按年增加
0.75%；全年合共分派289.99仙，
按年增加1%，成績理想。

公司表示於疫情期間，已完成項
目的估計投資回報率均受到備受打擊
的租賃市場影響。展望未來，隨着疫
情逐漸消退，加上香港政府持續推出
疫苗接種計劃，預期租賃市場氣氛及
本地消費於2021/2022年度將會有所
改善。公司計劃就資產提升項目投放

超過10億元的資本開支，預期投資回
報率為低雙位數。

公司會從風險分散的角度來選擇

增加投資，例如在中國內地、英
國、澳洲、日本及新加坡等地，目
標是未來幾年有30%的收入來自香
港以外地區，而其中20%來自內
地。

由於內地資產組合及潛在新收購
項目，整體每基金單位分派增長仍能
維持低至中低位數增長，而現時股息
率約為4厘亦算吸引，投資者可於77
元水平吸納，目標84元，跌破72元
止蝕。

（作者為勤豐證券資產管理董事
總經理，證監會持牌人士，並無持有
上述上市股份。）

股息率4厘吸引 領展目標84元
經紀愛股

連敬涵

由內房股中駿
集團（01966）分
拆旗下的物業管理
公 司 中 駿 商 管

（00606）正在招股，招股價3.7至
4.6元，擬計劃發行5億股股份，其中
公開發售股份佔10%，國際配售佔
90%，集資最多23億元，預計將於7
月2日掛牌。市場消息指，其國際配
售已錄得足額認購，可見公司有一定
吸引力，可考慮認購。

中駿商管是中國領先的商業及住
宅物業管理公司，截至去年底止，公
司擁有104個在管商業及住宅項目，
在管總建築面積約為1620萬平方米
及總簽約建築面積約3660萬平方
米。根據仲量聯行的資料，其在管總
建築面積在中國提供商業物業管理及
運營服務的物業管理公司中排名第15
位。

業績方面，由2018至2019年，

公司的收益由近4億元（人民幣，下
同）增加44.9%至5.75億元，淨利潤
由3480萬增加122%至7730萬元；
2020年業績繼續上升，收益增加
40.2%至8053萬元，淨利潤增加
110.2%至1.63億元。

公司的商業物業管理及運營服務
收益由2018年的1.52億元增加至
2020年的3.73億元，分別佔期間總
收益的38.4%及46.3%。由於公司將
戰略重點放在發展商業物業管理及運
營服務分部上，所以預計未來有關收
益所佔百分比將會繼續上升。

另外，公司亦致力於利用及開發
數字化及運營自動化系統，並採用科
技解決方案來增強競爭力、提升服
務質量及客戶滿意度、減少對勞動
力的依賴及降低成本，因此能夠享
有較高毛利率。公司現時在管項目
的平均物業管理費為每方米27.7
元，較已披露相關資料的內地物管

股為高。而公司於2018年至2020年
的商業物管及運營服務的毛利率由
47.6%升至59%，整體毛利率由
34.6%升至44.3%，反映盈利能力正
在提升中。

中駿集團正在打造的 「百城計
劃」 ，預計到2025年開業及在建的
「世界城」 數量將超過100座，料今
年第四季將有4座世界城開業。中駿
商管今次集資所得，將有一半用於戰
略收購及投資，有利繼續增長。

據招股書披露，基石投資者陣容
強勁，包括安踏體育（02020）副主
席兼執行董事丁世家信託公司和盛海
外、恒安國際（01044）執行董事許
清 流 全 資 擁 有 的 King Terrace
Limited，以及九牧王投資部主管林
婉瑩，以及在大中華市場採取基本、
由下而上的價值投資策略、為全球的
機構投資者管理資本之TX Capital
等，中駿商管前景可期。

物業收費勝同行 中駿商管前景俏

金針集

股壇魔術師

高 飛

3月

領展（00823）
78.00

76.00

74.00

72.00

70.00
3月26日
低位69.75元

6月18日
高位78.20元

（元）

4月 5月 6月
2021年

昨日收報
77.80元
跌0.4元

3月

中遠海控（01919）

20.00
18.00
16.00
14.00
12.00
10.00
8.00

3月24日
低位8.49元

6月18日
高位20.25元

（元）

4月 5月 6月
2021年

昨日收報
19.52元
跌0.73元

3月

美國2年期國債債息
0.260
0.240
0.220
0.200
0.180
0.160
0.140

3月25日低位
0.140厘

（厘）

4月 5月 6月
2021年

最新報
0.261厘


