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中國外貿強勁 外資加注人幣資產
中國加強網絡平台經濟監管，關注平台經濟

壟斷行為以至數據安全，目的是維護市場秩序與
公平競爭環境。這有助進一步提振外資對中國的
投資信心，從境外投資者加注人民幣資產停不了
可知，外資對中國經濟前景信心有增無減。

外貿對經濟增長貢獻率增
事實上，中國經濟增長動能有望進一步增

強，主要是今年上半年外貿表現超出預期，對經
濟增長產生較大拉動作用，預期外貿對經濟增長
貢獻率增加至20%以上。

今年上半年，以美元計價的中國出口與進口
分別勁升38.6%與36%，因而貿易順差總額高達
2515億美元。中國外貿表現強勁，一方面是去
年同期基數較低，另一方面則是內外需求回暖，
刺激進出口貿易大升。

下半年出口持續優於全球
即使下半年基數效應減退、歐美經濟與疫情

變數難測，進出口貿易同比增幅將會放緩，但預
計中國外貿依然保持平穩，表現繼續優於全球，
主要是中國防控疫情有成效、產業鏈供應鏈具有
優勢以及製造業在創新發展不斷升級轉型，令中

國外貿競爭力持續增強。
在貿易戰之下，今年上半年中國對美國出口

按年仍然大升42.6%，較整體出口增幅更高，可
見美國對來自中國商品依賴程度可見一斑。

淡馬錫表明睇好中國前景
值得留意的是，外貿持續向好，再加上消費

與投資等內需持續給力，今年中國經濟有望達到

國際貨幣基金組織8.4%增幅預測，促使外資持
續加碼中國資產。例如新加坡主權基金淡馬錫表
明繼續注視中國增長的機會，現時在中國的投資
佔其2820億美元投資組合的27%。

外資繼續看好中國經濟，利好中國股匯債走
勢，其中10年中國國債已成為外資搶吸目標，債
價持續走高，債息進一步回落2.935厘的一年低
位，有助降低融資成本。

中國派出一份亮麗的外貿成績
單，今年上半年以美元計價的出口與
進口分別勁升逾30%，意味外貿拉動
經濟增長動能進一步增強，吸引外資
加碼押注人民幣資產，利好中國股匯
債走勢。

本周初港股連升
兩天，周二更是曾爆
升超過500點，升幅
傲視整個亞太區，轉

眼從上周五的二萬七千邊緣，反彈回
28000點，雖然有人理解為上一周的超
跌而做出的一個短期反彈。而在實戰
中，若是你在下跌到27000點邊緣的時
候果斷下手，那現在的利潤會是很豐厚
的。這裏的讀者都知道，我早一段時間
對港股一些主力支持位置的判斷算是十
分準確的，也希望大家有所得着，知所
行止，能踏浪而行，大賺一筆。

本人常說，想要賺錢，選好股是關
鍵，判斷好了，做對了，就會在波段的
操作之中贏得勝利。看看騰訊過去幾天
的交易區間和迅猛的反應，大家都應該
深有感悟，選對股票及抓準價位的重要
性。

其實，市場對政策面因素的認識還

是十分飄搖，人云亦云，莫衷一是，就
像我之前的判斷，這段行情沒有單邊
市，但就有不停的大幅度震盪。預計港
股短期內還是在2000點之內震盪，而A
股則也只有上下各4%的走動空間吧。

上期說到可對照人民幣跟黃金的走
向以檢測國際資金的波動，到今天還是
十分管用的，黃金價格基本上是控制在
1%之內浮動，人民幣震幅則是在200
點之內，這說明各方博弈還沒有弄出一
個明確的方向，那麼，資本只能乖乖的
在既定的區域來回搏殺了。

以宏觀的角度來看，最近最如魚得
水的不是老美，而是東歐的俄羅斯，其
股票是新高後又新高，且幅度也跑贏美
國，這看來好像有點夢幻，資本這樣擁
抱俄羅斯，好像從西方政治上不是太正
確的事情，當然了，資本從來都是獨
立，但沒有什麼價值和道德觀的，俄羅
斯現在這個氣勢也就證明大勢所趨，雖

然油價回調了一點，但
是俄羅斯還是底氣十
足，氣勢勇猛，故此，
東歐的基金的回報是如
此的耀眼。當下最確實
要執行的策略就是持所
有歐洲的資產，調節風
險，這當然也包括如日
中天的東歐了。
http://blog.sina.com.cn/
yongdao2009

◀中國外貿表
現強勁，一方
面是去年同期
基數較低，另
一方面則是內
外需求回暖，
刺激進出口貿
易大升。

跟基金搵食 吼歐洲資產

現 代 牧 業
（01117）發盈喜，
預計上半年溢利翻
倍，股價觸底回

升。受惠於原奶漲價及產奶量擴大，收
購同業亦帶來協同效應，盈利將持續高
增長。往績市盈率僅12倍，估值吸引。

集團去年營業額60.2億元（人民
幣，下同），按年增長9.2%；純利7.7
億元，則勁升125.6%。今年上半年業
績再次大躍進，預期中期溢利不低於
4.6億元，按年增長不低於100%，其中
包含集團向合資公司注入可生產能源的
資產而確認的一次性出售淨收益合共約
7200萬元。

現代牧業在內地7個省區營運26萬
頭級農場，簽約牧草種植土地達107萬
畝，飼養共24.7萬頭乳牛。成乳牛佔乳
牛總數比例為55.1%，按年減少2.8個
百分點，主要是集團的後備牛群規模擴
大，使乳牛佔比下降。同時，集團定下
5年計劃，目標是在2025年把畜牧群擴
大至50萬頭，產量倍增至360萬噸。

內地原奶供應緊張，因為今年有機
畜群規模按年增加約5%，但下游需求

按年增幅達到雙位數。今年首5個月原
奶價格按年上漲13%，預計今年會有雙
位數的漲幅。此外，入口奶牛價格上
升，將令競爭對手減少奶牛進口，有利
現代牧業加快擴張速度。

國家財政部及農村部近日發布
2021年重點強農惠農政策，提出推進
奶業振興，支持苜蓿種植、收穫、運
輸、加工和儲存等，增強苜蓿等優質飼
草料供給能力，降低奶牛飼養成本，提
高生鮮乳質量安全水平。支持家庭牧
場、奶業合作社提升生產能力和質量水
平，國策撐內地奶業發展對現代牧業有
利。

現代牧業PE僅12倍 估值吸引

心水股

華夏滬深300（03188） 滙控（00005） 比亞迪（01211）

港股繼續反
彈，昨日是第二個
交易日上升。恒指
最高時升穿二八○

○○關，報二八○五二，漲五三七
點，可惜高位未能守住，回吐使指數
回調，不過好友仍有力化解，收市報
二七九六三，升四四八點。三日連
升，共漲八一○點。

若從低處計，今次反彈始於二六
八六一，而到昨日高點二八○五二，
已彈升了一一九一點，同總跌幅二四
四○點比較，已可以收貨。

昨日是反彈以來最有力的一天，
尤以先前被壓到喘不過氣來的科網
股，紛紛掉頭竄升。騰訊即使有些不
利的傳聞也無礙其反彈，收五五五元
五角，升百分四。阿里巴巴和美團亦
處同一位置，升幅在百分三以上。阿
里重上二○○元關，收二○五元二
角，漲七元八角，若二○○元守住，

其漫長的調整可望到埗。蓋以市盈率
計，阿里二十四倍，不算貴，加上最
先被罰巨款，亦最先表態支持監管，
整改應可以較順利進行。

滙控終見回升，似乎市場對其所
動的 「大手術」 並無惡感，多數認為
早該如此。英倫銀行昨日宣布取消對
銀行的派息限制，相信滙控恢復派中
期息已無懸念，這對滙控亦屬一利好
消息。美銀調高滙控的派息及盈利預
測，目標價訂為五十一元，現價四十
五元○五仙，即還有六元左右的上望
水位。

有人打趣說，上次下挫，連跌八
日，今次反彈，有沒有可能也連升八
日？如此戲劇性走勢，我相信可能性
不大，但二八○○○關能否真正重
越，卻是很重要的標杆。重上二八○
○○，叫作上一個台階，如果受制而
退回二七○○○關內，這就表示上升
還未準備好，蓋上次回調，很多人認

為二八○○○不會跌破，結果大跌眼
鏡，希望回到二六八○○的低位，已
真正完成整固，重上並守穩二八○○
○，應是一個可靠的信號。

外圍市的走勢似乎也值得關注。
美股道指已逼近三五○○○關，能否
再創新高，引人關注。

本周港股，回升的機率應較大，
因為恒指周線圖已連跌三周共失去一
七○六點，若回升失地一半，可見二
八二○○水平，且看有無此能耐了。

等派中期息 滙控上望51元

美銀證券發
表的研究報告指
出，近三個月內房

股股價跌約兩成，主要因為毛利受壓
以及近期信貸壓力的憂慮。內地上周
五（9日）宣布降準帶來正面驚喜，
料行業將受惠。該行指出，除宏觀寬
鬆政策外，投資者有望見到行業債券
收益率下降，以及壞消息在8月出
清，包括上半年盈利表現較弱以及潛
在利潤指引下調等。該行的經濟師估
計政策取態將傾向寬鬆，加上投資者

對行業持 「減持」 態度，故料即使宏
觀或房地產政策輕微放寬，內房股亦
將現反彈。

該行認為，隨着市場氣氛潛在有
改善，將內房股目標價平均調降
9%，以反映預測或估值倍數下降及
利潤收縮的影響，傾向選擇高增長，
而非發展物業覆蓋面廣的開發商，以
及具增長潛力，估值相對低的開發
商。首選股份萬科企業（02202）、
華潤置地（01109）、新城發展
（01030）及世茂集團（00813），

維持對碧桂園（02007）、中國金茂
（00817）及富力地產（02777）評
級 「跑輸大市」 。

該行認為受地價較高影響，現時
估計開發物業利潤到2023年將降至
介乎22%至23%，並將2021至2023
年每股盈測降3%至12%，假設地價
在下半年趨向溫和，現時估計行業三
年的年複合增長將為8%。不過，假
如地價維持現時水平，該行對行業的
2023年預測為將有5%的下行空
間。

政策趨寬鬆 內房首選萬科潤地

港股上周驚濤
駭浪，一度跌破
27000點。在一片
愁雲慘霧中，人行

周末突然宣布降準0.5個百分點，市
場情緒隨即有所改善，周一周二終出
現二連升。儘管降準被認為是針對經
濟放緩的無奈之舉，但事實上這意味
着貨幣政策出現鬆動，對受壓近半年
的中資股可望帶來實質性利好。

從降準後的市場表現看，A股、
港股均未出現全面升勢，跟以往的市
場熱烈反應有所不同，但積極的方面
是，市場氣氛出現明顯改善，這兩天
中細價股炒風又見熾熱就是明證。

央行降準較預期快的其中一個原
因，是下半年和明年上半年中國經濟
將逐季放緩，經濟下行的壓力會逐漸
加大。內地第二季GDP，以及6月份

零售、工業產量等數據，將於周四公
布。不排除央行是次降準旨在未雨綢
繆，對沖到時可能較預期差的數據。
而可以預見的是，未來一年，貨幣寬
鬆的窗口已經打開，對下半年的股
市、債市，都不是壞事。

不過，昨日公布的進出口數據卻
好於頂期，跟6月新出口訂單下跌有
點矛盾。以美元計，6月出口同比增
長32.2%，5月為27.9%；進口同比
增長36.8%，5月為51.1%，均高於
市場一致預期（分別為23%和
29.5%）。在出口仍能維持較高增長
之下，央行降準似乎有其他考慮點，
其中包括穩定資本市場。

受近期內地監管政策拖累，港股
7月份創下八連跌。上周港股通日均
淨流出27億港元，高於此前一周的
20億港元。上周一南向資金流出規模

達到109億港元，創下3月以來的新
高。央行是次降準有望吸引北水再度
南下。

從過去降準的歷史經驗來看，降
準後三個月，新經濟板塊平均跑贏老
經濟板塊。不過在內地對平台龍頭監
管力度加大的環境下，投資者需對具
體板塊審慎選擇。筆者看好中國經濟
內在的中長期結構性趨勢帶來的投資
機會，包括電動車、新能源、科技硬
件、芯片、醫療生物和醫療器械等。

總括而言，本周即將公布的6月
份以及2季度經濟數據，將進一步證
實中國經濟增速的整體放緩趨勢。市
場一般預計2季度的GDP增速，從1
季度的18.3%放緩至7.6%。整體而
言，經濟增速放緩，加上國內流動性
朝寬鬆預期發展，均利好成長性板
塊。

大行觀點

降準未雨綢繆 中資股轉樂觀

金針集

4月

華夏滬深300（03188）
67
66
65
64
63
62
61
60
59

（元）

5月 6月 7月

2021年

4月13日
低位59.5元

5月31日
高位66.56元

昨日收
報63元
升0.1元

4月

現代牧業（01117）
2.10
2.00
1.90
1.80
1.70
1.60

（元）

5月 6月 7月
2021年

6月29日
低位1.59元

5月24日
高位2.113元

昨日收報1.79元
升0.04元

4月

滙控（00005）

50
49
48
47
46
45

（元）

5月 6月 7月
2021年

5月28日
高位50.8元

4月23日
低位44.8元

昨日收
報45.05元
升1.15元

板塊尋寶

贊 華

股海一粟

谷運通

政經才情

容 道

頭牌手記

沈 金

◀港股連升兩天，升幅跑
贏亞太區。


