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港股昨日受到美國國
防部出陰招 「制裁」 騰訊
（00700）的影響，大幅低
開，騰訊首當其衝，最低

挫至376.6元，下跌32.8元，跌幅達
8%，其後略有反彈，但仍然受制於
大戶的拋售，收市報379.6元，下跌
7.3%，成交1.4億股，值547億元，
佔大市總成交額26%，可見交投集中
和熾熱的程度。

拜登政府儘管時日無多，但仍要
在剩餘的日子裏打壓中國，今次矛頭
直指中國大型科技企業，自是不懷好
意，雖然騰訊已表明在美國沒有什麼
業務往來，但美國仍然亂揮大棒，這
不說明其強大，只表明其虛弱、霸凌
和無理。

中芯工行逆市上揚
恒指最低時曾跌至19252點，跌

435點；而高位則為19668點，跌19
點。收市報19447點，下跌240點或
1.22%。全日總成交增至2057億元，
主要是騰訊大量成交所致。

20隻成交量多的熱門股中，17隻
跌僅3隻升。上升的是中芯國際
（00981）、工商銀行（01398）和比亞
迪（01211）。中芯之升，反映了買家
希望中國的晶片工業能盡快自主自
強，中芯是內地最大的晶片企業，舉
國之力支持其發展，自是國人和投資
者的共同願望也！

昨日還有一個現象，就是銀行股
表現穩好，這說明經過時間考驗後，
投資者多數相信內銀股和本地銀行股
都有較佳的抗跌力，其 「避險」 功能
甚至強過公用股。昨日，上榜20大熱
門股的就有工商銀行、建設銀行
（00939）、中國銀行（03988）和滙豐
控股（00005）共4隻股份。

在昨日 「兵荒馬亂」 的環境中仍
能逆市上升的，自然值得多望兩眼。
早前本欄提及的恒隆地產（00101），
昨日高位見6.13元，收6.07元，升一
格，成交額3090萬元。內銀股中的農
業銀行（01288）收4.26元，升二格。
渣打集團（02888）收97元，升0.95
元。郵儲銀行（01658）收4.55元，升

三格。九龍倉（00004）收21.75元，升
0.15元。中國海外（00688）收12.34
元，升二格。

從走勢看，昨日恒指跌穿19500
點關，但卻在另一個支持區間即
19100至19300點水平得到支持。其
最低位只是19252點而已。希望這一
低位能守得住。鑒於昨日的成交逾
2000億元，反映了好友並沒有躺平，
而已積極在低位入市吸納。歲晚未收
兵，此為例證，有了好友的實力支
持，我相信大市仍可守穩，個別發展
強者上升的趨勢不會改變。

責任編輯：陳少文
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全球旅業復甦 新秀麗持續強勢

全球旅遊業顯著復
甦，新秀麗（01910）品
牌享有逾110年悠久歷
史，前景看高一線，近期

股價逆市造好，升穿多條主要平均線阻
力，強勢持續。

2024年9月底止第三季，新秀麗銷
售淨額按年減少8.3%至8.8億美元，按
不變匯率基準計算則減少6.8%，主因
是全球消費者信心較預期疲弱，特別於
中國內地，同時亦受到北美洲批發客戶
更為審慎所影響。

期內，淨利潤按年倒退39.1%至
6620萬美元，部分受匯率變動拖累，
若撇除匯兌影響則跌34.1%；毛利按
年下跌8.9%至5.2億美元，毛利率減少
0.3個百分點至59.3%，主因是來自利
潤率較高的亞洲地區及Tumi品牌銷售
淨額減少，部分被直接面向消費者渠道
佔總銷售淨額百分比增加，以及持續嚴
格控制促銷折扣所抵銷。

累計2024年首三季，新秀麗銷售
淨額按年減少3.2%至26.5億美元；純
利則按年下跌7.5%至2.36億美元；經
調整EBITDA約4.9億美元，減幅為
7.6%。另外，自營零售店總數淨增加
21家至1104家。

據悉，自2024年10月起，各地區
的銷售趨勢呈現改善，集團亦趁勢加大
銷售推廣，推出更多產品以迎合消費預
算較謹慎的客戶。

利潤料回復增長 大行唱好
雖然新秀麗銷售淨額已連續兩季

錄得跌幅，但市場普遍預期2024年第
四季迎來復甦拐點，加上集團積極回
購，足令股價上揚。

據彭博綜合市場預測，新秀麗今
明兩年淨利潤將恢復增長，分別上升
9.6%及9.9%。其中，券商高盛更首次
覆蓋新秀麗，即給予 「買入」 投資評
級，目標價28港元。

日資恐班師回朝 拋售美股美債

美國動輒將經貿問題政治化，有違
自由經濟的原則，打擊外國投資信心，
最終得不償失。即使日本作為美國盟
友，但美國總統拜登仍以國家安全為
由，阻止日本製鐵以149億美元收購美國
鋼鐵，此舉對美國經濟、產業發展造成
衝擊，就連美國國內媒體亦批評，例如
《紐約時報》直指日本製鐵收購美國鋼
鐵交易遭否決，與美國開放投資文化背
道而馳。

日鐵購美鋼遭叫停 衝擊美產業
日本作為美國盟友，今次日本製鐵

收購美國鋼鐵交易受阻，引起日本產業
界強烈回響，相信有日資企業重新考慮
投資美國計劃。正如《朝日新聞》評論
指出，在美國從事企業活動將面臨政治
風險。這反映出美國叫停這宗收購交易
弊大於利，對美國經濟、產業發展帶來
深遠負面影響。根據資料顯示，美國的
外國直接投資中，日本連續多年成為最
大投資來源地，為美國提供近100萬個就

業職位，涉及汽車、半導體等產業，日
本可說是重振美國製造業的重要支持力
量。如今出現了新變數，日企在美投資
的意欲將會大減，不利美國經濟，屆時
美股、美債、美元將同時受壓。

美泛化國家安全 日恐縮減投資
其實，為了打壓競爭對手、保持全

球一哥地位，美國泛化 「國家安全」 概

念，干擾及限制正常的投資、經貿往
來，不利全球化發展，就連騰訊控股
（00700）、寧德時代等中國民營企業，美
國也無理列為軍工企業名單，最終必定
損害自身利益。事實上，日本製鐵就收
購美國鋼鐵交易被叫停一事據理力爭，
將會控告美國政府，而日本首相也為此
發聲，質疑這宗收購為何會引發安全風
險，又直言日本產業對於未來投資美國

的憂慮明顯增加，似乎暗示日企放慢投
資美國步伐，甚至縮減投資規模，大舉
班師回朝。

日或再加息 不利美元資產價格
值得留意的是，日本央行、退休基

金已在減持美債等海外資產持倉，逐步
調資返回日本，主要是年內日本央行有
可能進一步加息，如今再發生日本製鐵
收購美國鋼鐵被否決事件，打擊市場投
資美國的信心，勢必加速日資回流本國
市場，日圓的弱勢隨時出現大逆轉。去
年日圓兌每美元再跌約9%，貨幣長期貶
值不利日本重振經濟。近日日本10年期
國債息升破1.1厘，為2011年以來最高，
逐步逼近1.5厘，即2009年高位，市場正
在押注日本年內進一步加息，支撐貨幣
匯價，吸引資金從海外回流本國的金融
資產，美國股債價格下行壓力無可避免
加劇。

總而言之，美國泛化 「國家安全」
概念，作為打擊競爭對手的工具，以維
持其全球霸主地位，終必自吃苦果，嚇
怕外國投資者，加速日本等外國資本從
美國市場出逃。

A股保持樂觀 港股審慎
周二，A股港股分途

而行，A股上升，上證指
數收3229點，成功收復上
周五低位；港股則轉跌，

恒生指數收19447點，跌破19500點重
要技術支持位。以上都應驗了本欄目上
期一文看好A股，看淡港股的預期。

本人準確的預判當然值得加一隻
「雞腿」 作獎賞了，我上周尾段低位對
A股增倉及買進的個股，基本上都有超
過5%的漲幅，我也不貪心，只圖一個
2025年開門紅，所以也順勢於周二下
午時段套利七成以上，袋袋平安，先摘
個 「頭彩」 ！

至於港股，回顧上期的分析，我
的觀點是港元太貴，使港股顯得沒有前
陣子那麼便宜了；而周二的下跌，表面
原因似是老美對股王騰訊（00700）下
手，但那很大機會都是新一輪談判，美
國想利用之以 「敲竹槓」 而已，沒有太
實質的作用，但這對市場的心理壓力是
有的，加之西方媒體大力渲染，各大投
行 「趁火打劫」 ，就多少都能逼出一些
「投降盤」 的。簡言之，港股又回到中
美金融較量的最前沿，所以，未來一段
短時間內港股又將烽煙四起，再以技術
走勢分析，實在不太樂觀呢！

以本人的投資系統分析，恒指這
一波下跌，計算各方沽壓的釋放，
18800點應是大概率會到達，而18000
點則是這浪的巨大支持位，大家不妨參
考作操作策略的制定。由此，就算本人
中長期看好港股，也於最近半月轉為審
慎操作，做好注碼及風控，太貴的不
買，風口浪尖的不買，四線以下的不
買，更同時把部分港元轉為人民幣去買
A股。

另外，外圍股市也是紛亂不已，
看似有一點升幅，但若計算這段時間其
貨幣兌美元都跌個四腳朝天，實質都是
表面風光，內裏則嚴重內傷也！其中英
國、韓國及印度就是當中的表表者。

美走資潮加快 美匯下試103.5
而美股反彈了兩三天後，仍無足

夠量能向上重回道指43000點之上，如
果未來兩天仍然無力，則筆者預計的
41500點將會很快到達。執筆時美匯指
數已跌回108之下，相信美國的資本走
資朝也正暗暗加速，若未來數天跌破
107，則美元過去兩個月強拉的上升浪
就會宣告結束，而新的一輪下跌浪就會
劍指103.5。

（微博：有容載道）

好友趁低吸納 恒指支持位19252點

日圓短線走勢偏弱 恐低見160
2025年伊始，筆者

首先祝大家新年快樂。近
期受地緣政治、央行決議

以及環球經濟走勢等多方面因素影
響，外匯市場在2024年12月表現較為
震盪，多隻外幣錄得明顯下挫。受避
險情緒驅動以及市場調整對美聯儲減
息預期影響，美匯指數2024年累計上
升約7%。踏入2025年後，美匯指數
依然堅挺，於1月2日盤中突破109.5
水平，創下2022年11月以來高位。執
筆之時，受獲利盤回吐影響，美匯指
數回落至108.2水平整固。

另外，我們曾於本刊去年11月底
專欄提醒投資者日圓當時或可考慮逢
低吸納，初步目標價約152.5水平，
之後日圓走勢亦完全符合我們預期，

美元兌日圓於去年12月初曾失守150
大關，一度見148.65。不過，之後的
一個月來，受日本央行官員鴿派言論
及美元回升趨勢影響，日圓再次跌至
158.5水平。

日本央行去年12月議息會議宣布
將利率維持在0.25厘不變，央行行長
植田和男稱環球經濟形勢依然不明
朗，日本現在經濟和通脹前景不確定
性仍大，所以不是每次會議都需要加
息。最新公布的數據顯示日本核心通
脹加速上升，剔除新鮮食品的核心消
費者物價指數去年11月按年升幅由前
值2.3%加速至2.7%，亦高於市場預
期。市場原本預計日本央行去年12月
議息會議按兵不動，今年1月時或繼
續加息，但日本央行一番鴿派言論令

利率路徑再添一層陰霾。

日央行本月加息機會40%
儘管近期日本央行表示將於今年

起開始削減買債規模，以及最新公布
的去年12月議息會議摘要顯示有委員
支持短期內繼續加息，但日圓仍未見
因此受到支撐，執筆之時美元兌日圓
回升至158.5水平整固。

現時彭博利率期貨顯示，交易員
對於今個月日本央行加息0.25厘的預
期約四成，議息會議前日圓短線或難
見明顯支撐因素。我們認為美元兌日
圓短線料會於155至160水平區間上
落。

（光大證券國際產品開發及零售
研究部）

藥明售愛爾蘭資產屬正面 大摩籲增持
藥明生物（02269）

周一公布，向默沙東出售
愛爾蘭疫苗設施資產，作

價5億美元。摩根士丹利發表報告，
指該資產對於藥明生物的投資回報率
低於目標，儘管出售資產將犧牲藥明
生物的短期收入，但今次交易將對公
司的盈利能力、投資回報率和現金使
用效率產生正面影響，因此重申藥明
生物 「增持」 評級，目標價31.6元。

花旗叫買入 目標價30元
花旗表示，出售愛爾蘭疫苗設施

交易不會對藥明生物產生負面財務影

響，並改善其整體盈利能力，給予藥
明生物 「買入」 評級，目標價30元。

野村的研究報告則認為，今次交
易對藥明生物好壞參半。一方面，經
營海外設施對藥明生物帶來財務挑
戰，今次交易的主因應是需求不如預
期，而非對地緣政治的擔憂。另一方
面，在目前不確定的環境，藥明生物
精簡核心業務，以持有更多現金應對
全球經濟。該行維持藥明生物 「買
入」 評級，目標價19.3元。

高盛表示，在產業復甦和持續地
緣政治不確定性的背景下，本次交易
具有戰略積極意義，使藥明生物能夠

更好地專注於核心生物製劑製造，獲
得更高的投資回報率，相信藥明生物
將不斷加強努力以提升股東價值。該
行予藥明生物 「中性」 評級，基於20
倍遠期市盈率，目標價20.4元。

中金則認為，通過本次交易，藥
明生物能進一步提升資產效率和利潤
率，聚焦蘇州基地為更多客戶提供疫
苗CDMO服務，同時，有利於增強公
司的資金流動性以進行產能擴建以及
股票回購。

中金維持藥明生物 「跑贏行業」
評級，考慮到醫藥板塊系統性上修，
上調其目標價15%至19.09元。

日本長期國債息逐步升至近
2009年的高位，預示市場押注日
本央行年內進一步加息，將吸引
大量資金從海外市場回流日本。
同時，日本首相石破茂就日本製
鐵收購美國鋼鐵交易被否決發
聲，直指日本產業界對投資美國
的憂慮增加，似乎暗示日資將放
慢在美投資步伐，
甚至會大舉班師回
朝，美國股債資產
將有難。
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◀美國總統拜登以國家安全為由，阻止
日本製鐵收購美國鋼鐵，此舉對美國經
濟、產業發展造成衝擊。圖為美國密歇
根州的美鋼工廠。

▲新秀麗是著名行李箱品牌。


