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行運社長劉東霖

Facebook

劉東霖

Sky Finance Channel

白色的秘密
有說白色恐怖是最恐怖的，相信明明白白放在眼前的資訊，反而也是最機密的，所講的正

是今期封面主角。

一隻股票由 7 元跌至 5 仙，在披露被主要股東減持後，僅用 2、3 個交易日便爆上 0.66 元。

之前是仙價無市，連續十個交易日零成交也是等閒事，現在間中也有千萬成交，不難估計

已有強者入局。

一般來說上市公司長期錄得虧損，一定有原因。在股價爆升未幾，即發表盈喜通告，宣布

業績可以扭虧為盈，何解？不如我們一齊等答案吧！
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近年來，我國區塊鏈發展不斷提速，各地陸

續出台相關發展計劃，以支持區塊鏈技術創

新、應用場景擴展和產業融合發展。區塊鏈

發展已提升至國家戰略發展層面的重點。

據不完全統計，自 2020 年以來，已有北京、

河北、江蘇、浙江、湖南、廣東、海南、貴州、

廣西、雲南等 10 個省級行政區出台區塊鏈專

項發展政策。此外，還有寧波、福州、泉州、

長沙、成都、青島等多個城市也出台了相關

政策檔。

日前，工信部、網信辦印發《關於加快推動

區塊鏈技術應用和產業發展的指導意見》（以

下簡稱《指導意見》），進一步明確了區塊

鏈行業未來 10 年的發展目標——到 2025 年，

我國區塊鏈產業綜合實力達到世界先進水準，

產業初具規模﹔到 2030 年，我國區塊鏈產業

綜合實力持續提升，產業規模進一步壯大。

《指導意見》的發布說明我國區塊鏈發展的

頂層設計已基本完成，對行業的整體發展有

著重要的指導意義。

隨著相關政策的大力扶持、技術的不斷優化、

應用的持續拓展和治理的逐漸完善，區塊鏈

將迎來新的發展機遇期。全國各地重視人才

孵化，也同步開展企業培育計劃。業內人士

認為，當前區塊鏈產業發展迎來「政策紅利

期」，未來產業發展和技術應用落地有望提

速。例如，北京提出重點在海澱區、朝陽區、

通州區等建設各具特色和優勢的區塊鏈產業

創新發展基地；河北明確區塊鏈相關領域領

軍企業和龍頭企業要達到 20 家。

基礎應用場景落地效果顯現，日前，雄安新

區完成首筆「鏈上」數字人民幣工資代發，

今年新區春季造林專案建設者以「數字人民

幣」形式領到工資，這是全國首批「區塊鏈 +

數字人民幣」應用場景之一。隨著區塊鏈技

術的不斷成熟，區塊鏈在防偽溯源、供應鏈

管理、司法存證、政務資料共用、民生服務

等場景中已經初露鋒芒。各地政府已經意識

到區塊鏈的應用前景和對於經濟社會發展的

重要意義，更多的應用場景正在加速落地。

當前區塊鏈發展同樣面臨著機遇與挑戰並存，

新一輪科技革命和產業變革進一步深化，全

球主要國家都在加快布局區塊鏈技術發展。

我國擁有強大的內需市場和豐富的應用場景，

在區塊鏈領域擁有良好基礎，特別是聯盟鏈

發展迅速，但仍面臨行業應用有待深入、產

業基礎還需夯實、生態培育有待加強等挑戰。

我國仍面臨著核心技術亟待突破、融合應用

尚不成熟、產業生態有待完善、人才儲備明

顯短缺等問題和短板，這些問題也在限制著

區塊鏈產業的發展。

【作者 : 王俊文】

國家戰略驅動區塊鏈發展初見成效國家戰略驅動區塊鏈發展初見成效
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繼上周五（7月 2日）港股顯著受壓後，周一（7

月 5 日）恒指進一步下挫。恒生指數一度跌至

最低 28,042 點，周二（7 月 6 日）上午更一

度失守 28,000 點心理關口。由於港股已跌破

支持位，技術上有所轉差；若短期未能回升至

28,200 點，後市有機會回試 27,700，甚至是

27,500 點（恒指於月 5 月 14 及 3 月 26 日的

低位分別是 27,715 及 27,505 點）。

恒指受壓，實受多項因素拖累，例如市場對

科技股的憂慮上升。原因是國家市場監督管

理總局於上周五（7 月 2 日）發布《價格違

法行為行政處罰規定（修訂徵求意見稿）》，

對經營者的低價傾銷、價格歧視、價格串通、

價格欺詐、哄抬價格等行為定立處罰標準。

另外，國家網信辦根據舉報，經檢測核實，

滴滴出行 App 存在嚴重違法違規收集使用

個人資訊問題，要求應用商店下架滴滴出行

App。相關消息都令投資者擔心，科技股的監

管或進一步收緊，科技股股價因而顯著受壓。

我們會關注股市發展，並適時分享策略。

淺談春城熱力
有投資者問到春城熱力（01853）的投資前

景，經過初步分析後，要點如下。集團是中

國吉林省最大的供熱服務提供商，其主要業

務包括由熱電廠採購熱力，並透過智能供熱

網絡系統供熱。除此以外，其亦有提供工程

建設、工程維護、設計服務及電氣及儀錶維

護維修等相關服務。

 

併購有利業務增長
由於供熱價格主要受政府調控，收入及盈利

的波動不高，可視為公用股。事實上，此行

業的入行門檻較高，隨著東北各地區城市供

熱面積規劃已定，要進入某地開展業務，需

要先得到當地政府支持，跨地拓展的方式預

計偏向收購當地企業。根據管理層所表示，

受內地取消入網費、取消小型燃煤鍋爐等政

策影響，部分設備較落後的熱企或會退出市

場，並為集團帶來收購機會。

 

業績方面，集團去年收入按年升 21.49% 至

18.97 億元人民幣、盈利按年升 23.32% 至

1.65 億元人民幣。仔細分析，供暖業務收入

為 14.27 億元人民幣，按年增長 48.6%。當

中主要受惠於收購西興能源 50% 股權及亞泰

熱力 100% 股權。建設、維護及設計服務的收

入則為 4.69 億元人民幣。針對供熱業務，隨

著未來開展更多項目，以及擴大全國市佔率，

春城熱力春城熱力現價具值博率現價具值博率
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有望持續推動業績穩健增長。派息方面，管

理層確定派息率將不低於年度可分配淨利潤的

30%，若往後收益進一步增加，預示派息金額

亦具上升空間。

 

夏季並不影響收入
投資者可能會擔心，集團為供暖公司，其業務

於夏季將會較少，並影響未來幾個月的收入。

惟根據我們的了解，首先，集團夏季業務主要

開展在第二板塊，旗下的建設、維護及設計服

務涵蓋供熱產業鏈的周邊服務業務，主要服務

包括工程建設、工程維護、設計服務及電氣儀

錶維護維修。另外，供熱業務的收入為全年一

次性收入，不會因夏季不供熱而對供熱收入有

任何影響。

 

展望未來發展，受惠內地經濟快速發展，以及

城鎮化率持續提升，城市供熱需求量將不斷增

加，有利於集團業務規模增長。此外，中央已

提出「碳中和」的目標，政策將推動環保的供

熱方式，成為對供熱設施建設、維謢及設計服

務需求的重要動力。

另一方面，投資者或留意到，集團早前公布

回 A 股上市的計畫。管理層表示，他們已於去

年 12 月收到中國證監會吉林監管局通知，同

意其 A 股上市輔導備案登記，目前正在輔導過

程，暫時進度順利。

 

看好其發展的投資者，或可於現時水平買入中長

線部署。考慮到集團市值暫時較小，較適合進取

投資者，目標先看 2.35 元的阻力水平，若成功

突破並企穩，進一步的上升空間吸引。為減投資

風險，建議以買入價下跌 10% 作止蝕水平。

【筆者為證監會持牌人，本人沒持有上述股份。】

春城熱力（01853）
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由於篇幅太長，未能盡錄，以上內容節錄自《荊香撲鼻》公眾號（ID：GingHeung），欲知詳情，可以關注該號，

再按「一頁荊香」內瀏覽，就算開巿時段，都可瀏覽「荊香之友」的股評分析以及新內容的 Update 等。



回 A 兼擴產勢大炒 回 A 兼擴產勢大炒 彩虹新能源彩虹新能源有爆升訊號有爆升訊號
光伏概念股近日再獲資金追捧，似要帶起第

二波炒作風潮，板塊當中筆者首選彩虹新能

源（00438），該股算得上是眾多光伏概念股

當中最落後的一員，但上周卻出現異動，短

線有潛在爆升的可能，一旦啟動追落後的引

擎，彩虹新能源有望直指 2018 年合股前的支

持位 35 元水平，下站有望再挑戰 45、56 元

等關口。

彩虹新能源、福萊特玻璃（06865）、信義光

能（00968）是光伏玻璃產品的三大龍頭。於

2019 年全年，信義光能市佔率高達 38%、福

萊特以 24% 的市佔率位居次席、彩虹新能源以

10% 市佔率位居第三。但市值計以彩虹新能源

最為落後，加上去年 11 月以大比例「20 股合

併為 1 股」之後，彩虹新能源的潛在爆發力遠

勝於其他兩股。

市值計，福萊特 A+H 股市值逾 1,100 億元、信

義光能逾 1,378 億元，唯獨彩虹新能源未能突

破百億級別，H 股 + 內資股計，僅約 45.84 億

元。從市盈率（P/E）來看，彩虹新能源 P/E

僅 13.22 倍水平，信義光能 P/E 達 28.23 倍，

福萊特玻璃歷史 P/E 最高，達到 30.12 倍。以

此作參考，彩虹新能源上望 28 倍 P/E 的話，

目標價有望挑戰 55 元水平，正正落在 52 周高

位 56 元附近。光伏行業需求殷切，彩虹新能

源近年業績亦見大改善，去年營業收入 25.19

億元（人民幣 ‧ 下同），按年升 12.18%；期

內純利 2.19 億元，按年大增 1.36 倍。

據業績公告指，集團緊跟市場需求，持續推進

新產品的研發、量產及認證，並適時優化銷售

結構。報告期內，在薄型化光伏玻璃等產品開

發及量產方面取得突破性進展，薄型化產品出

貨量同比上升 200%，成為集團光伏玻璃產品

新的利潤增長點。

此外集團積極響應國家可持續發展戰略，充分

利用現有產業化資源和產品技術優勢，緊跟市

場對光伏玻璃產能和光伏產業技術不斷迭代的

需求，加快推進合肥三期超薄高透光電玻璃項

目、彩虹咸陽超薄高透光電玻璃項目以及彩虹

上饒超薄高透光伏玻璃項目等產業基地發展。

集團超薄高透光電玻璃工藝及相關國產裝備的

研發技術，將打破部分關鍵設備被國外技術壟

斷的局面，助推中國節能、環保功能性玻璃市

場的發展。
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除 了 擴 產 這 個 重 點 外， 該 股 還 有 回 歸 A 股

的強勁憧憬可炒，公告指，2 0 2 1 年集團將

積 極 推 進 首 次 公 開 發 行 A 股 工 作， 進 一 步

優化公司資本結構，打造境內外融資平台，

更好地實施公司的光伏玻璃發展規劃，實

現公司收益及股東回報的可持續性。

2021 年已過大半年，筆者相信，該股已為回 A

大計鋪墊多時，短期內應有新消息公布，刺激

股價大炒，現水平正是吸納良機。

72 法則（The Rule of 72s）
剛開始投資時我們都會蠢蠢欲試，希望盡快想把學到知識化為實戰，並

可以為資本增值，我們很可能一開始投資的本金只有一個小數往往投資

收益都會令人覺得不痛不癢。例如：一位剛畢業的大學生，拿著 10 至 20 萬的儲蓄，並剛進投資

市場，他們會想甚麼時候我的資金會變成 100 萬呢 ? 這個數字往往是各位投資時的第一個關口。

今天我們介紹這個「72 法則」就可以幫到你預算何時可以將本金翻一倍，其實所謂的「72 法則」

就是以 1% 的複利來計息，經過 72 年以後 , 本金會變成原來的一倍。這個公式好用的地方在於它

能以一推十，例如 : 利用 8% 年報酬率的投資工具，經過 9 年 (72/8) 本金就變成一倍 ; 利用 12%

的投資工具 , 則要 6 年左右 (72/12)，就能讓 1 元錢變成 2 元錢。假設最初投資金額為 100 萬，

復息年利率 9%，利用 72 法則，將 72 除以 9，得 8，即需約 8 年時間，投資金額滾存至 200 萬，

而準確需時為 8.0432 年。

你也可以用「72 法則」幫助你預算退休金的問題，例如你人生踏入中年 40 歲，你手頭上有 100 萬，

你可以按你的投資回報預算你退休時 (65 歲 ) 本金會變成多少。我們以一個比較 2 個不同表現的

時間。

你可以輕易看到不同回報率的情況下，

在退休時的本金增張速度差距有多大，

8% 回報率的投資者，到 65 歲退休時仍

未完成第 3 次翻倍；但 12% 回報的投資

者，明顯地在 65 歲退休時享有第 4 次

翻倍的機會。大家用自己的回報率來計

算一下你退休時可以有多少投資回報作

為退休金。

投
資
小
知
識

勤豐證券特約

彩虹新能源（00438）

8%

72÷8=9 年

12%

72÷12=6 年

第 1 次翻倍，200 萬 49 歲 46 歲

第 2 次翻倍，400 萬 58 歲 52 歲

第 3 次翻倍，800 萬 67 歲 58 歲

第 4 次翻倍，1,600 萬 76 歲 64 歲
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安全的教育股安全的教育股
每年第二季和第四季的最後一天也是皇恩大赦

的一日，這天總有很多新股一次過跑出來，不

管是港交所為排名還是讓投資者多一個機會，

這天的選擇真的不少，隨時有黑馬跑出！

這次分享的是中國通才教育集團（02175），

他們為中國山西省領先的民辦高等教育機構。

根據弗若斯特沙利文報告，按全日制學生收生

總數計，他們在山西省所有民辦高等教育機構

中排名第一，於 2020/2021 學年的市場份額

為 15.6%。於往績記錄期內及截至最後實際可

行日期，他們在中國山西省太原市經營一所學

院，即山西工商學院。

於 2011 年，該學院獲教育部批准升格為山西省

第一所民辦本科學院。自此，他們憑藉於民辦高

等教育界建立的良好聲譽及廣博的專業知識持續

發展學院。學院收生總數從 2011/2012 學年的約

8,000 名學生增至 2020/2021 學年的逾 17,000

名學生。於往績記錄期，所有就讀該學院的學生

均為全日制學生，而除非常少數因個人原因經他

們批准居住校外的學生外，大部分就讀學生均為

寄宿生。於 2020 年 12 月 31 日，他們僱用 558

名全職教師及 544 名兼職教師。

於最後實際可行日期，學院透過其 12 個二級

學院向本科生提供學士學位項目，共有 36 個

專業（即學生選擇聚焦的特定學習領域，如會

計學、工商管理、計算機科學與技術及學前教

育）及三個專業方向（即若干專業內的重點特

定學習領域，包括計算機科學與技術專業下的

網絡技術方向；及學前教育專業下的少兒推拿

保健方向及早期教育方向）。於最後實際可行

日期，學院設有兩個校區，即龍城校區及北格

校區，總面積約為 481,504 平方米，而建築空

間約為 377,556 平方米。

他們專注於提供應用型課程，讓學生掌握與職

業相關的實用技能。他們持續優化課程設置

及實訓計劃，為學生提供隨時可實踐應用的技

能。他們於創業創新相關科目設有必修及選修

課程，並為學生提供各種磨練商業技能的機

會。他們與私營產業公司展開具意義的合作，

從聯合制定及交付整個課程，並在校區興建模

擬工作環境的培訓基地，以至邀請行業專家及

客座講師並協助為學生安排實習實訓機會，藉

此增強應用型課程設置。

他們相信，透過集中發展進階、職業為本的技
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能，可讓他們的學生更受潛在僱主青睞。於

2017/2018 及 2018/2019 學年，學院畢業生

的初次就業率分別達至約 94.2% 及 90.8%。相

反，根據弗若斯特沙利文報告，相同學年中國

高等教育畢業生的整體初次就業率明顯較低，

分別約為 78.2% 及 78.2%。

學院於往績記錄期內及截至最後實際可行日

期，他們在中國山西省太原市經營一所學院，

即山西工商學院。於最後實際可行日期，學院

向本科生提供學士學位項目，共有 36 個專業及

三個專業方向，其中包括會計學、審計學、土

木工程及工商管理等。作為高等教育服務機構，

他們致力於（i）將學院建立為質量優越的現代

化高等院校；（ii）使學生具備隨時可實踐應

用的技能以應對瞬息萬變的就業市場。

他們的業務策略

他們擬繼續擴大他們的業務及學校網絡。為

實現他們的目標，他們計劃採用以下業務策

略：（i）建設新設施，提高學院的可容納人

數和學生數目並改善教學及生活環境；（ii）

透過收購擴張營運；（iii）進一步改善及豐

富課程組合設置及課程設計，並繼續為學生

提供實訓；（iv）擴大教育服務範圍以把握

更多增長機會；及 (v) 持續建設及完善高質

量的教學團隊。

招股書看到的也不是最精彩，在知乎上找到的

評價十分貼地呢：「關於學校管理：就是一個

字，嚴。同學之間流傳很廣的一句話是，從一

個大學一樣的高中來了一個高中一樣的大學。

舉例說，大一期間早上，下午，晚上的自習都

不能缺。因為會有學生處和學生會的人查，被

學生處逮到的後果很嚴重。同樣，大部分的課

都會點名，缺勤直接影響平時成績，雖然不是

每節課都會被點到。逃課有風險，還是要三

思。寢室是有門禁的，10 點半。最變態的是，

每天都會有查寢小分隊來查寢，宿捨一個人都

不能少。」

「如果你嚮往自由自在的大學生活，我勸你不

要來。如果你想搞科研，一定不要來。如果你

有很高的自製力，不被環境影響，抱著積極向

上的心態，可以試試。如果你分數剛達三本

線，這個學校可以給你保底。」

「工商確實不是一個特別出彩的學校，死板的

制度，嚴苛的條件，彷彿它存在的意義就是給

你的大學時光撒點陰霾。但是對於我來說，校

會的存在，也是少有的能透過陰霾照亮生活，

蒸融黑暗的聖光。帶一顆心來，不帶半根草

去。在這裡你可以成為兼濟天下的大我，也有

獨善其身的小我，你總能在這裡找到不一樣的

自己。或許，這才是它存在的意義。或許它將

陪伴我的大學，因為他給了我大學所應該有的

模樣。」

「山西工商學院的招牌專業是傳媒、設計、音樂

以及健美操。大一下學期來了，眾所周知，大合

唱、健美操是我校特色專業，需要魔鬼訓練。」

「學校餐廳還是不錯的，最起碼一餐還比較有

排面啊哈哈哈哈哈，後門有一條小吃街。學校

活動挺多的，健美操學院可不是白叫的。」

評論中看到管理嚴格，但成本上控制不錯，健美

操是賣點（笑），以投資者來看是可以考慮的。
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偉祿集團（01196）特約

上落市候低 Short Put 較理想上落市候低 Short Put 較理想
港股七月開局並不理想，正當美股持續破頂

帶動港股在 6 月中後段上升至大型上落區頂

部大約 29,400 點後，港股卻受 A 股拖累急

插至 28,000 關，走勢突然轉淡，失守多條

平均線。

 

市場早前憂慮美國提早加息，但最受加息影

響的納指卻不跌反升而且更持續破頂，某程

度已反映市場逐漸接受聯儲局堅持通脹只是

暫時性的說法。然而，美股強勢，港股卻仍

然半死不活，主要是受累於 A 股表現。

 

中國共產黨百年慶祝未有特別利好消息出

台，相反內地再度加強反壟斷的執法，科技

股龍頭明顯受壓，加上美匯指數急漲，間接

導致人民幣匯率受壓，進一步拖累中港股市

表現。

 

目前港股估值合理，估計下跌空間有限，短

期內繼續維持期指在 27,500 至 29,400 大

型上落格局，期待市場消化國內政策風險再

向上突破期指 29,400 關。

 

港股近期急插，引伸波幅開始回升，由於筆

者傾向維持港股是大型上落市關係，策略傾

向在期指回落至 28,000 點以下，把握引伸

波幅急漲的機會，分兩注 Short Put 8 月

份 26,600 點恒指期權。

我適合入市嗎？ 
不少準買家或已換樓者仍想置業，面對浪接浪的新盤，新政府又揚言再推居屋，應選擇

一手還是堅持二手，仍舉棋不定。不論選全新樓，或繼續在二手市場打撈筍盤，還是等

新居屋登場，市場性質截然不同，買家入市先宜先做足準備。

選擇租盤 宜以現樓為準

面對盤源供應緊絀，部分買家轉而租樓，但不論租樓，或買樓，入市準則也大同小異。

選擇租盤者，宜以現樓為準，未入伙或仍有租約在身，不設睇樓的單位，也不宜承租。

未入伙，租務市場未成氣候，容易有租貴樓的情況，再者，一旦收樓期押後，租客將大

失預算，最理想，在收樓後 3 個月以後承租，因租盤大量供應，租金會相應下調。

至於二手租盤，以現樓或可以睇樓的單位才承租，不然，收樓後始發現內籠殘缺不全或

出現需維修的情況，起租期也大受影響。

另外，租客與業主也須就租務合約繳付釐印，否則一旦出現租務糾紛，未繳付釐印的租

約，不獲法院認可。

買連租約盤 先查詢按揭

市場上現存不少連租約賣盤，幸運的買家或有機會安排睇樓，但大部分只靠樓上、樓下，

或業主、代理流傳下來的相片作準，所以入市前宜有「貨不對辦」的心理準備。

再者，即使目前銀行息口低迷，估價十居其九較成交為高，但仍然有買家因為估值不足，

而被迫放棄成交的情況。若單位連租約，而未能交吉成交者，新買家更只可承造 5 成樓

按，不想預算大失，入市前宜向銀行查詢樓按事宜。

當了解清楚自己的需要，確定選擇的地區及合適的屋苑後，便可以着手籌備睇樓前的各

項準備。

東南亞房地產小知識
青建國際（01240）特約
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樂亞控股樂亞控股值得留意值得留意
今次我們介紹的股票是樂亞控股（08195）。

最近該公司就有不少大動作，所以我就想介

紹給大家。

首先要說說樂亞控股的背景，該股票 2014 年

以全配售形式上市。當年很厲害，上市價 0.6

元，一年半之後升到 15 元，足足升左 20 多

倍。最高峰時市值升到接近 200 億元，在當

時應該是打破左創業板市值紀錄。後來，傳

媒報道因為股權爭拗，兩位大股東「搶殼」，

所以樂亞控股就開始走下坡，股價都衰左好

多年，甚至長期變成仙股。

 

沉澱多年，樂亞控股都開始出現轉變。2019

年，樂亞控股宣布用股票，去買一間叫元亨

集團公司的 30% 股份。其實元亨集團，就是

鼎鼎大名的中小型業主會。他們主要是經營

理財同投資經驗分享課程，例如物業投資同

證券投資等，算是我的同行。從財技角度看，

相信樂亞控股應該已賣左殼給他們。

財技知識的人都知道，大股東背景對於炒

股票的重要性。我最近也有同中小型業主

會合作過一次，對他們都有一些認識。他

們的銷售能力的強，有強大現金流，有利

潤，還有一大班忠實觀眾，是一部強大的

賺錢機器。難怪自從他們入主樂亞控股之

後，原本生意淡薄的樂亞控股，便年年出

盈喜。

 

新人事新作風，樂亞控股這兩年都開始有不

少動作。首先是收購合併，擴張公司，又改

了派息政策，開始不斷派高息，最新一次派

0.0072 元，是現在股價的五分之一以上，

高得好誇張。最近還打算改名為時間自由集

團，由此可見，他們想將隻殼完全改頭換面，

做一個新旗艦。

 

總而言之，樂亞控股目前已經轉手，由一班

有生意頭腦的人接班，他們都似乎想做大隻

殼，所以大家可以留意。

建泉國際控股（08365）特約
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叱吒一時的道和環球（00915）以「仙股」身份神隱多年後，在今年 6 月中僅以三個

交易日便爆升 10 倍高見 0.66 元，成交更一度突破 4,300 萬元，與以往動輒零交成的

場面大相逕庭。幾近消聲匿跡的「道和粉絲」無不嘩然，在瘦田無人耕，耕開有人爭

的效應下，目前道和股價大抵可以在 0.36 元水平上落，惟至今仍未收到任何官方或

市場劇透。

根據多年市場經驗，這種突然價量齊升的股票遲早有大動作！不是有令人意外的企業

行動，諸如大舉注入高價值資產優化業績，再不就是炒至天價然後賣盤。亦有機會炒

上 1 元你不信，2 元也不信，直至 4 元才毅然追入，然後人家來一個回馬槍洗至 3 元，

小股東就此坐艇，到小股東沽清後又突然火箭升空繼續破頂。究竟是福是禍很視乎入

市時機及投資取態。

然而經本幫明查暗訪，原來在道和股價爆升之前，曾披露遭主要股東減持，這名「減

持者」作為事件的關鍵人物身份亦殊不簡單。如果看過他此前夢幻、魔術般的併購手

影，便有理由推斷此君或會故技重施。

撰文：炒股幫特約記者

道和前身是林麥集團，主要從事供應鏈業務，

當年已有「小利豐」稱號，其於 2015 年以每股

1.1776 元賣盤於道和（殼價成本絕不便宜），

後者話事人正是周希儉，他一向被稱為中國傳銷

第一人，成名比「道士股」鼎益豐（00612）的

道長更早。目前也是道和環球主席。最近有網上

報導指，這名「傳銷大王」正籌謀東山再起，有

意利用道和這記奇兵成就大事。

周希儉是 70 後，浙江海寧人。現任中脈健康產

業集團董事局主席，道和投資產業集團董事長，

永裕恒豐金融控股集團董事長，香港道和環球集

團有限公司董事局主席，華仁藥業股份有限公司

董事長，中脈道和公益基金會主席，可謂名銜多

多。不過最多人認識的應該是中脈這家國內合

法持有直銷牌照的傳銷公司（大陸稱傳銷為直

銷），以及旗艦主打神奇產品 Laca 內衣，至於

曾為中脈擔任代言人的還包括了劉嘉玲、郭富城

與劉國梁等影視紅星，令傳銷公司在過去多年來

營業額均上過百億，若不算 Amway 安利等同樣在

國內營運傳銷的外資企業，單是內資可算得上是

傳銷一哥！

較歷史高位大折讓 借消息再炒不為奇
道和在剛易手時，單是其傳銷粉絲的熱情就令股

價於 2015 年 7 月創下高位近 7 元，市值從幾億

元爆炒至逾百億元。可惜其時周主席未有將最值

錢的傳銷業務中脈健康注入上市體系，故市值很

快便從過百億滑落至 2016 年 11 月約 12 億元，

股價亦僅 0.8 元左右。及至 2017 年，道和宣布

收購當時熱門的互聯網社交業務，雖然不是上述

提過的大健康傳銷業務，惟仍普遍贏得熱情粉絲

青睞，股價再次炒至近 5 元，差少少又重回百億

市值身價。

另外，周主席從去年開始創立了美商惟哇（Viiva）14
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公司，主要經營大健康類保健食品，並得到多國認

證，如高純度的 NMN 等，不只在疫情下為人類健康

保駕護航，也重燃了甚至比中脈時代更熱情的直銷

軍團，業績再創輝煌！考慮到國內對大健康產業向

來默默祝福，如今道和雖已升至 0.4 元相若水平，

但較 7 元歷史高位大不乏發展空間。在嚴重低估

下，此前介乎 0.25 至 0.35 元明顯是「超荀吸貨區

間」，因為要再次跌穿 0.35 元已有相當大難度。

不要忘記道和未被注入資產前的歷史高位是 7

元，打過五折即 3.5 元做首輪目標也有約 70 倍

收益！如果今次真是眾望所歸注入大健康傳銷業

務，再次挑戰歷史 7 元高位亦不為過。不管如

何，在現價歷史低位買入儲貨就如當時剛出爐的

Bitcoin，根本無得輸！

道和賤價減持大股東勒令收乾？
先回帶 6 月 11 日（周五），道和收市價不足 8 仙，

到了 15 日（周二）端午假期後復市，該股首兩

口成交也是仙價而已，但之後成交突然暴增，股

價亦一口氣衝上 0.2 元開外，乃至全日成交竟逾

300 萬元。這相較過去十個交易日不乏零成交的

道和環球（00915）2015 年至今走勢圖

道和環球（00915）一個月走勢圖

16
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情況，顯得極不尋常。翌日（6 月 16 日）該股再

爆升 150% 至 0.53 元收市，成交逾 4,300 萬元！

更是連續兩日錄得港股十大升幅榜第一名！

股東減持必有後著
技術上，道和 6 月 11 日跌穿所有天線收市，不

過在 6 月 15 日放假回來，該股即創 2 年新高收

市，可謂兩個交易日，在股價圖上描繪了天堂、

地獄兩個畫面，散戶亦非常入戲高追鬥搶，真箇

蕩氣回腸。同日更有消息跟進（基本因素來了），

原 來 就 在 道 和 大 插 當 日（6 月 11 日 ）， 曾 是

第三大股東之一的曾俊豪在場內以每股平均價

0.0751 元減持了 342.4 萬股，涉資約 25.71 萬

元。他減持後最新持股數目為 74,201,000 股，

比例亦由 5.14% 降至 4.91%，從此符合證監要

求，不用再披露增、減持情況了。

子辰

新晉併購之王
翻查昔日新聞，事件的關

鍵人物曾俊豪（見圖）亦

稱「子辰」原來在金融界

一直動作多多。被媒體

稱為「點金勝手」的子

辰其代表作有：曾於作為上市前便入股的「基石

投資者」王思聰投資的飲食概念（08056）以國際

配售價 0.45 元認購，並於上市首日 2016 年 8 月

5 日的高位 8 元左右悉數沽出獲利超過 16 倍。更

於美圖（01357）上市前拒絕瑞信的國際配售認

購，並自行於美圖上市首日 2016 年 12 月 15 日

以跌破發行價在 8.5 元以下後連續一周大手掃入

3,000 萬股，其平均買入價約 7.5 元，於 2017 年

3 月的高位 23 元悉數沽出大賺接近 5 億元。

據《信報》於 2019 年 1 月 9 日的房產新聞「香港

荃灣工厦 W212 22 層爭奪戰！」更是詳細報導了

子辰神級般的交易手法。還記得幾年前道和的一

宗收購個案，即上文曾提及的互聯網社交業務，當

時便有傳媒形容為「幾乎是投資史上談判最快的項

目」，「子辰——挑戰遊戲規則的資本玩家」這單

交易更上了當時國內某知名財經雜誌的頭條新聞。

據悉，當年子辰僅用上五個月時間便促成當其是

已成為中國最大遊戲化流動社交網絡平台「對面」

與道和環球的合併，而在他立場，合併後道和給

他們在業務決策上的最大自主權是首要條件。

及至今年 6 月中，子辰減持道和的新聞見刊後，

該股股價便一發不可收拾，加上子辰以往的交易

風格更添耐人尋味。其時市場已不斷推敲道和會

有什麼官方消息跟進。根據本幫再一輪明查暗

訪，有消息指道和管理層包括主席，一直都對一

些可以併購的項目持開放態度。

莊家仍在收貨中？
面對近日股價怱高怱低，道和亦循例發公告稱不

明股價及成交量波動原因，及任何必須公布以避

免公司證券出現虛假市場的資料。惟行內人自然

眼睛雪亮心裡明白，這無非為市場過熱氣氛降

溫，及滿足監管要求而巳。畢竟升得太急太快，

收貨成本亦會水漲船高。

另外，道和上周亦發盈喜，表示與 2020 年同期

虧損約 340 萬美元相比，預計今年上半年轉虧為

盈，原因是貿易及供應鏈管理服務業務已見逐步

改善；網上社交平台收益亦有所增長；內部架構

調整而帶來的成本節約；及期內沒有有關物業、

廠房及設備以及使用權資產減值虧損。

據高寶集團證券執行董事李慧芬表示，近日道和

在 0.3 元至 0.52 元之間波動，而技術指標接近

完成調整，估計調整過後會有一輪升幅，加上近

期成交量增加，投資者可考慮短炒，但需要嚴守

止蝕。 17
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於 2021 年 7 月 9 日（辛丑年 乙未月 戊午日 丁巳時）上市的 YesAsia（02209），相信不少

第一代科網人（筆者應算是第 1.5 代吧！）都應該聽過其名字。該集團的歷史可追溯至 1997 年，

當時，劉國柱（行政總裁、執行董事兼控股股東）及朱麗琼（董事會主席、執行董事兼控股股東）

於加利福尼亞州創立 Asia CD,Inc.。Asia CD 主要從事於亞洲物色及採購娛樂產品及於美國

銷售有關產品。集團於 1998 年設立第一個網站 AsiaCD.com。

集 團 於 2006 年 7 月 推 出 電 子 商 務 B2C 平 台 www.YesStyle.com， 務 求 迎 合 近 年 亞 洲 時

裝與生活時尚產品（尤其是韓國美容產品）日漸普及的趨勢。於 2017 年 8 月推出 www.

AsianBeautyWholesale.com，滿足客戶為業務進行採購的需求。自 2002 年 2 月起，集團一直

從事娛樂產品的線下 B2B 銷售，主要目標群為日本當地的娛樂零售商。

在截至 2020 年 12 月 31 日止年度，集團擁有平均約 5.9 百萬名電子商務平台月度活躍用戶總

數及約 1.4 百萬名電子商 務客戶。集團在美國、英國、法國、澳洲及加拿大擁有多元化的客戶

群，並專注於在全球各地開拓新市場。

截至 2020 年 12 月 31 日止年度，來自美國、英國、法國、澳洲及加拿大的收益分別佔收益總

額的 41.9%、8.5%、8.3%、7% 及 6.3%，而來自該等國家的客戶人數分別佔同年客戶總數的

47.2%、9.7%、8%、7.2% 及 5.7%。

集團毛利由截至 2019 年 12 月 31 日止年度的約 37.6 百萬美元增加約 24.3 百萬美元至截至

2020 年 12 月 31 日止年度的約 61.9 百萬美元，增幅約為 64.6%。毛利率由約 32.0% 增加至約

35.7%。截至 2020 年 12 月 31 日止 3 個年度，年內溢利分別約為 4 百萬美元、3.4 百萬 美元

及 11.2 百萬美元，同年純利率分別約為 4.7%、2.9% 及 6.5%。

以招股價中位數 3.165 元計，集資淨額約 9,350 萬元，其中約 50.5 百萬港元預期用於加強市場營

銷工作，約 10.1 百萬港元用於組織本地化營銷活動，約 4.6 百萬港元用於推行客戶關係管理系統，

約 5.5 百萬港元用於擴大客戶保留營銷及推廣活動，以培養客戶忠誠度及鼓勵客戶再次購買。

翻查招股書 P.153，集團於 2005 年 3 月 11 日（乙卯年 己酉月 甲午日）在香港註冊成立為有

限公司。另參考 P.151，首間主要附屬 YesAsia.com Limited 於 1998 年 12 月 7 日（戊寅年 

癸亥月 戊子日）成立。戊土日元，自坐子水為正財，月柱癸水為正財，亥水為偏財，年柱戊

土為比肩，寅木為七殺。戊土生於亥月，偏向身弱。地支寅亥合木（官殺），天干戊癸可合火

（印），但化神不顯，有印仍無力，故維持身弱判斷，要以印（火）及比劫（土）為用。

此造生於七運，視為坤造，坤造生於陽年，逆推，10 歲起運，其大運如下：

此造現行金地運，非其用神。不過，掛牌首日的八字火土較重，為此造用神，料可有不錯表現。

【筆者為證監會持牌人士，不持有上述股份。】

老牌科網股老牌科網股 YesAsiaYesAsia首日冀有好表現首日冀有好表現

80 70 60 50 40 30 20 10

乙卯 丙辰 丁巳 戊午 己未 庚申 辛酉 壬戌

中創環球（01678）特約
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復銳醫療科技復銳醫療科技 盈喜有保證19.7 元 盈喜有保證19.7 元
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投資世界－常歡

復銳醫療科技（01696）是全球領先的能量源

醫療美容器械供應商，具有自主設計、開發

及生產的綜合能力，並且採用其自有的創新

及專有技術。公司的核心附屬公司 Alma 亦參

與注射劑市場，透過與 IBSA Derma (「IBSA 

Derma」)（一家瑞士藥妝品公司，為 IBSA 

Pharma 公司的領先附屬公司）訂立分銷協

議，在以色列、香港、印度及中國內地分銷

其產品。

集團多個產品品牌在全球範圍內獲醫療美容機

構及終端用戶廣泛認可且備受推崇，其中包括

Alma 及 Soprano、Harmony、ClearLift、

Accent、FemiLift 及 BeautiFill 等。集團

亦透過分銷商及直銷客戶在全球 90 多個國家

及司法管轄區銷售其醫療美容器械。

公司並開發及生產的醫療美容器械可用於多

種無創及微創醫療美容治療。公司擁有全面的

醫療美容器械組合，包括醫療美容產品線及

生活美容產品線，可用於進行無創醫療美容治

療，如脫毛、嫩膚、靚膚、美體塑形、緊膚、

血管治療及色素性病變治療、去除紋身、暗瘡

治療及脂肪消減。公司的醫療美容器械亦可用

於進行微創醫療美容治療，如鐳射輔助抽脂及

脂肪移植、女性健康、靜脈曲張治療及耳鼻喉

療程。

公司於 7 月 5 日發布盈喜公告，根據對截至

2021 年 6 月 30 日止六個月（「該期間」）公

司未經審核綜合管理賬目的初步評估及董事會

所得最新資料，相較 2020 年同期，集團預期

於該期間的收益錄得大幅上升逾 73%，及預期

於該期間的溢利增加逾 190%。

該期間的預期收益及溢利大幅度上升，主要歸

因於：

1. 業務遍布全球超過 90 多個國家及地區，

  有助於在動態變化的市場中保持敏銳度和

  靈活度。

2. 在兩個主要市場的強勁增長：北美市場及

  中國市場。

3. 彈性管理戰略，在疫情期間採取積極的人

  才政策，保持公司團隊穩健發展。

4. 多維度產品線及渠道在全球醫美市場中的

  拓展與協同。

5. 強大的研發能力，支持持續推出新技術及

  新產品。

最近的財報數據顯示，實現營業收入 12.57

億港元，淨利潤 1.03 億港元，每股收益 0.23

港 元， 毛 利 7 億 港 元。 星 期 二 執 筆 時 高 見

19.48 元。策略上，近 18.2 及 17.3 元買入，

目標 19.7 元，嚴守跌穿 16.46 元止損。

【筆者是證監會持牌人士，未持有上述股票。 

以上純屬個人意見策略，並不構成任何投資

建議。】



滴滴滴滴激起千層浪激起千層浪
港股七月開局不順，暫時見不到有「七翻身」

跡象，恒指 28,000 點更一度失守，下一個

支持位會是 5 月中時的 27,700 點，假若失

守 3 月尾的低位 27,500 點的話，恒指數個

月來的大型橫行區（27,500 點至 29,300 點）

形態將會被破壞，有機會出現多 10% 調整，

即跌至約 25,000 點水平。

港股和美股可謂「兩個世界」，完全是相反

方向走勢，短短 5 個交易日由 29,300 點下

跌超過 1,300 點，跌穿 28,000 點關口，科

網股成為跌市重災區。出現如此急勁跌幅，

皆因中國國家互聯網信息辦公室上周五（7

月 2 日）要求暫停滴滴出行的新用戶註冊，

星期日（7 月 4 日）指滴滴出行應用程式存

在嚴重違法違規收集使用個人信息問題，依

據相關規定，通知應用商店將應用程式下架。

「滴滴出行」App 被認為存在嚴重違法違規

收集使用個人訊息問題而被應用商店下架。

依據的是《中華人民共和國國家安全法》《中

華人民共和國網絡安全法》，而後網絡安全

審查辦公室按照《網絡安全審查辦法》，對

「滴滴出行」實施網絡安全審查，再由國家

網路訊息辦公室通知應用商店下架。《網絡

安全審查辦法》，由國家網信辦、發改委、

工信部、公安部、財政部、央行等 12 個部委

聯合制定的，於 2020 年 6月 1日起正式實施。

由於滴滴出行是《網絡安全審查辦法》實施

以來第一案，對於一眾內地科技公司可謂「一

石激起千層浪」。在大數據年代，數據就等

同黃金，科技公司最有價值就是數據，但同

時數據安全亦是國家最重視的，科技公司將

來少不免會陷入兩難局面。

另一方面，由於國家對網絡數據安全日趨重

視，特別是中美關係緊張情況下，預視到將

來中國大型科技股應很難再到美國資本市場

上市集資，而香港將會是最受惠的。而現有

在美國上市的大型中國科技股，相信亦會加

快步伐回到香港市場，對港股的日均成交有

大大幫助；而隨著「滬深港通」的交易系統

成熟，在香港作第二上市的大型科企可以給

「北水」買賣的話，最終應會在美國股票市

場完全退市，皆因在美國上市，即要面對美

國的監管要求，繼而引起中國國家和公民數

據安全面臨不可控，相信是絕不容許的。

現時科技股估值的確是非常吸引，不過暫時

亦不能輕舉妄動，除非有大量閒置資金可分

段入市及有「捱價」心理準備。現時投資者

面對的是政策因素，是不能量化計算，亦不

知道何時會完結，甚至會是無了期的風險，

一直伴隨科技股；所以未有明確的情況下入

市，勝算不高。不過筆者深信政策不是要打

壓科企，監管風暴過後可重拾升浪，假若投

資者可以拉長投資年期看，現時反而是一個

長遠投資的入市時機，不過有幾多投資者面

對大幅波動時仍能「理性」對待？

【權益披露：筆者並無持有上述股份】
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大行紛紛提價 大行紛紛提價 歐舒丹歐舒丹可持續強勢可持續強勢
消費券終於開始接受申請，相信不少朋友已經

等得不耐煩，想快點花光它們，買點自己喜歡

的東西，舒緩下壓力，爽一爽。在這背景下，

不少商戶都會有得益。如果要選比較受惠的商

戶類別，筆者以在商場遛達的經驗來說，相信

女士們最愛的美妝產品、珠寶手飾將會是熱門

之一。所以，即管順應潮流，提及一下相關股

票——歐舒丹 L'OCCITANE（00973）。

或者，女士們已經對這個品牌很熟悉，但還是

容許筆者向部份不諳此道的男士稍作介紹。歐

舒丹 L'OCCITANE 是一家專門製造及販售個人

護理產品及家居產品的國際零售企業。產品包

括面部護理用品、身體護理用品、沐浴用品、

頭髮護理用品、香水、家居用品等。每一項產

品都是使用了最純淨的天然原料製造。

公司是首家在港上市的法國企業，根據最近的

業績公告，截至 2021 年 3 月 31 日年度，銷售

淨額約為 15.38 億歐元，在可比的基礎上減

幅為 1.1%。經營溢利增長 17.6% 至 2 億歐元，

而經營溢利率則上升 2.9 個百分點至 14.3%。

純利約為 1.57 億歐元，同比增長 36.3%，實

現了有史以來的高位。

相信不用多說，只看業績，也知道歐舒丹股

價能一直保持強勢的原因。歐舒丹畢竟是世

界各地都有分店的大品牌，業績在疫情底下

竟然也能造好，還要如此亮眼，這有賴集團

的成本控制得宜，例如集團關閉了美國 25 家

表現較差的店舖及減少了全球約 3% 的員工，

此舉料可在未來 4 至 5 年，每年節省近 1,000

萬歐元。

除此之外，歐舒丹轉型至全渠道銷售亦是業績

大好的原因之一，近年歐舒丹積極開拓線上渠

道，如網上商城、網上合作夥伴及自營電子商

務等等。2021 年上半年，線上渠道表現出色，

錄得 80.8% 增長，尤其是中國、台灣及韓國國

以分別 30.5%、15.3% 及 37.4% 驚人增長，可

見集團的策略非常奏效。

此外，中國疫情率先受控也大大支持了歐舒丹

業績造好，甚至推動了集團的中國市場於 2021

財年取代美國成為最大市場。期內銷售額按年

升近 34%，線上及線下渠道均表現出色，有賴

產品供應具有吸引力且營銷活動成功。

另外，高端品牌 ELEMIS 按計劃在其中國獨家

零售合作夥伴 Sephora 的全部 269 間店鋪推

出。 自 2020 年 7 月 推 出 以 來，ELEMIS 在 中

國的表現不斷壯大且獲得高盈利。該品牌於

2021 年 3 月在中國零售銷售方面的表現最佳，

其精簡靈活的架構亦使其能夠在疫情爆發初期

迅速削減成本，並為其 25.7% 的出色經營溢

利率作出貢獻。這充分證明了管理層加強投資

ELEMIS 所展現的獨到眼光。

總括而言，疫情下作為零售業能有如此業績，

反映了管理層優秀的管理及應變能力。難怪大

行們紛紛提高對歐舒丹的 2022 年及 2023 年

的盈利預測。目前，歐舒丹 PE 在業績公布後

拉低至約 30 倍，而且低於同行，在大市下跌

的情況下，估計股價的強勁趨勢仍能維持一段

時間，大家不妨多加留意。

【權益披露：筆者執筆時並無持有上述股份】
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環球經濟迎疫後復甦，惟通脹重臨、美國聯

儲局可能最早於明年底開始加息，以至縮表

收水憂慮亦隨之而來！恒指第二季僅升 449

點或 1.6%，但 7 月首個交易日即挫 517 點，

升勢已被抵銷。

國際貨幣基金組織（IMF）年度評估報告中指，

鑑於美國政府提供了空前的財政和貨幣政策支

持，預料美國 2021 年經濟增速高達 7%，較 4 月

時預測增長 4.6%，調升 2.4 個百分點，預料美

國強勁的經濟表現將持續到 2022 年，預料明年

經濟增長 4.9%，高於 4 月時預測的增長 3.5%。

IMF 報告指出，由於政府開支增加令到美國通

脹率，保持於聯儲局長期平均目標水平之上，

當局可能需要最早於 2022 年底或 2023 年初

開始加息，並預料當局可能在明年上半年開

始收水，縮減債券資產購買規模。

香港經濟方面，隨着疫情受控，目前僅有零

星確診個案，港澳兩地亦傳出可能作有限度

通關安排，加上政府在今年《財政預算案》

公布，將向每名合資格人士派發總額共 5,000

元的電子消費券，港府的派錢措施，有望帶

動本地消費，預計措施可惠及約 720 萬人，

涉及約 360 億元財政開支。

股市有謂「五窮六絕七翻身」，總結過去 25

年數據，發現中港美股市 7 月升多跌少，恒

指更平均升 2%，平均表現優於道指、上證指

數同期的 1.2% 及 0.7%。同時，港股 25 年的

升市佔比亦高達 68%，道指、上證指數升市佔

比亦有 68% 及 52%，數據上 7 月全月向好。

內地當局監管風暴再升級，拖累以 ATMXJ 為

首的中概科技股昨全綫大跌。當中在外賣平

台佔壓倒性優勢的美團（03690），首當其衝

大跌逾半成；滴滴出行主要股東騰訊 700 一

度試穿 550 大關，見今年股價低位。

針對剛於美股上市的滴滴出行監管風暴愈

演愈烈，有官媒更將事件層次提升至國家

安全高度，引發投資者對滴滴出行業務前

景的嚴重憂慮。恰巧美股昨日假期休市，

監管衝擊波先中副車，重創本港上市龍頭

中概科技股。

過往 7 月份港股多數有較佳表現，惟今年 7

月變數較多，加上近期美元走強，人民幣相

應貶值，影響資金流向，港股嚴重跑輸美股。

技術上，恒指 28,000 點關支持不容有失，否

則恐觸發新一輪跌勢，或連 3 月低位 27,500

關也不保。

中概股監管風險重臨中概股監管風險重臨
密切留意科技巨頭動向密切留意科技巨頭動向

 

炒
股
幫

22

豹
姐
，
畢
業
於
英
國
利
茲
貝
克
特
大
學
工
商
管
理
系
，
現
職
富
昌
金
融
集
團
尊
尚
理
財
總
監
。
入
行
近
十
年
，
管
理
客
戶
資
產
過
億
，
對
資
產
配
置
有
如
獵
豹
般
的
觸
覺
，
因
此
被
客
戶
稱
為
「
金
融
獵
豹
」
。

前
身
為
客
戶
投
資
服
務
部
主
管
，
深
入
最
前
線
工
作
，
特
別
了
解
一
般
散
戶
心
理
和
投
資
盲
點
，
並
善
於
運
用
不
同
的
衍
生
工
具
配
合
技
術
分
析
、
環
球
市
況
及
策
略
部
署
，
捕
捉
短
期
出
入
市
機
會
。

豹房豹房
攻略攻略



經濟指標及財經新聞，每天都會在不同的媒

體上公布和發放，究竟怎樣才可以正確的解

讀並且應用在投資上呢？就讓我們深討一下。

重要的國際金融機構都會定時發布一些對世界

經濟的展望。例如國際貨幣基金會都會在每年

的 4 月和 10 月發布其對世界的經濟展望，並

且會在 1 月和 7 月更新；世界銀行會在每年的

1 和 6 月公布其對全球經濟的展望；經濟合作

發展組織亦會在每年的 6 月和 11 月提出經濟

展望，其餘每個月會公布領先指數。大概內容

都會包括全球及重要地區的經濟增長率和失業

率等。以上的經濟指標只不過是對大方向的一

個預期，但對於目標在短期內獲利的投資者而

言，並沒有大幫助，只可以用作參考之用。

美國作為全世界最大經濟體，所以它的主要

經濟指標公布時間表，對希望在短期獲利的

黃金、股票和外匯投資者而言是非常重要。

在這網路普及化的年代，只要隨便在手機的

應用程式商店（app store）內輸入財經日曆

（Economic Calendar）便會有很多的程式

可以下載，而大部分都可以設定提示功能，

並且會按每一個數據的重要性分等級。

這些經濟指標的類別都不外乎國內生產總值、

工業生產指數、新屋動工率、產能利用率、

採購經理人指數、生產物價格指數、消費者

物價指數、就業報告、耐用品訂單、消費者

信心指數、預算赤字等等。這些數據的公布

不一定會對市場會做出任何的影響，倘若是

有，通常都只能維持數小時。

以外滙為例子，重大的數據發布最多只能在

一兩小時內作出 50 至 60 點的波幅。曾經有

一個資深的基金管理人指出，他說超過一半

的對經濟數據的分析，基本上都是垃圾。並

且建議將關注的數據數量減半，這樣就會提

高研究的效率。

但實際上是很難確定數據和市場走勢的關聯

性。經濟數據和預期的偏差，和數據公布前

投資機構有否提前入市，並且在數據公布後

有否獲利等等的因素，都會影響數據公布後

市場的反應，財經媒體總都可以做出一個得

體的評論。所以結論就是，在數據公布的時

候，只是有可能會有比較大的波幅出現，但

方向往那邊走，根本不能預計。

大部分的投資活動，其實都是零和博弈。所以最

有效的方法其實就是使用逆向投資理論。意思就

是說向數據啟示相反方向作出買賣。投資界的

大司級人馬基本上都是採用這個方法。例如 Jim 

Simon 在其少數的訪問中提及到，從 80 年代開

始，逆方向買賣才可以在投資中真正獲利。索羅

斯亦曾經提及過，他會在價格超出了布力加通道

的三個標準差（standard deviation）以外的

情況下，就會向相反方向作出部署。

在上星期五，7 月 2 號中午過後的香港電視媒

體也有提及到美匯指數創了由 4 月 1 號起以

來的新高。但（圖一）以每一支陰陽燭為 15

分鐘的基礎，再加上了 30分鐘的布力加通道，

美匯價格分別在下午的 3 時、6 時和晚上 8 時

30 分左右，都超出了三個標準差的上布力加

通道，並且在最後一次超出了這個標準差的

情況下，便應聲急跌，直至到現在。

股神巴菲特所提及過的：「別人貪婪時恐懼，

別人恐懼時貪婪」，正正也是逆向思維，所

以投資者緊記這個法則，並且沒有必要過份

量化經濟數據，從這個方向出發，就在正確

的投資軌道上。

經濟指標及財經新聞知多少經濟指標及財經新聞知多少
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總舖師總舖師
投資投資

加權指數歷經兩個月再寫新高，指數突破 4 月

29 日高點 17,709 點來到 17,713 點，從反彈

行情重啟多頭，盤面上仍以航運、鋼鐵股維持

強勁走勢，先前股災推介過的航運股萬海自今

年 5 月股災拉回低點 73 元漲到最高 323 元，

波段大漲 250 元，漲幅高達 342%，航運及鋼

鐵 6 月底再攻一波，反映漲價貢獻 Q2 財報，

但也要留意短線漲多後的追高風險，電子成交

量雖萎縮剩不到 3 成，量縮過後的電子下半年

可望接棒，尤其部分族群如 5G、伺服器、車

用電子已悄悄表態，像是前幾期推介的合晶、

健和興與金像電皆陸續創下今年以來新高。

台光電受惠蘋果新機 網通成長

股價再寫新高
隨著蘋果新機開始拉貨，相關族群大啖蘋果

光，先前入選進入蘋果前 200 供應鏈的 GIS-

KY（6456.TW）6 月 29 日跳空漲停站上所有

均線，軟板廠台郡（6269.TW）受惠天線模組

貢獻提升，高雄和發新廠第三季投入量產，蘋

果新機今年提升 5G 毫米波比重，LCP 軟板天

線將大量出貨，Q3 業績配合蘋果拉貨將持續

成長，在投信連續買超下，股價已創下今年新

高來到 142 元，有機會挑戰歷史高點 153 元。

先前推介的銅箔基板台光電（2383.TW）是獨

家供應的 CCL 廠商，今年營運狀況相當火熱，

5 月營收 32.2 億創歷史新高，除了蘋果新機

外，台光電在高階網通產品市占率拓展有成，

Intel 第一季推出新平台 Whitley，Q2 將放

量出貨，相較於前一代 Purley 平台，台光電

在新平台拿下更多份額，且毛利較前一代好，

至於下一世代 Eagle stream 也正驗證中，預

期市占率將有望再成長，股價在六月中旬已領

先創高，股價高檔整理完後再往上攻，今年獲

利上看 15 元，本益比僅 15 倍，長線看好。

下半年缺料緩解，啟碁越南新廠 Q3 加入營運

拜登政府 3 月下旬宣布投入 2 兆美元基礎建

設投資計劃，其中包含投入 1,000 億美元計

畫在全美擴建高速寬頻網路，將對 5G 產業帶

來龐大商機，美國網路股 FB 及微軟等先後創

下歷史新高，國內網通股也開動了，如智易

（3596.TW）、啟碁（6285.TW）值得留意，

網通廠啟碁上半年訂單受到部分零組件缺料影

響而遞延，Q1 將是今年谷底，下半年供料可

望逐步緩解。

啟碁近年來積極布局車用電子及物聯網相關產

品，主要客戶為通訊營運商及車用零組件大

廠，受惠歐美陸續解封帶動車市回溫，今年車

用相關營收將成長雙位數，加上越南 V2 新廠

將在 Q3 正式加入供貨，營運將逐季轉強，在

投信法人買超下，股價已突破下降趨勢線轉

強，後市看好。

拜登基建露曙光 美國網路股迎利多拜登基建露曙光 美國網路股迎利多

啟碁（6285.TW）日線圖

看好理由 :

1.Q1 營運谷底

2. 股價突破下降趨勢線 

3. 投信買超



6 月 30 日台股加權股價指數再創歷史新高

17,797 點，目前上市總市值已經超過了 54

兆新台幣，上櫃超過 5 兆，馬上突破 60 兆大

關，甚至上看 2 萬點，但由誰領軍呢 ?

參考 6 月 30 日最新台股前 13 大市值排行榜，

台積電市值雖然第一，但是佔大盤比重已經

不是之前超過三成，現在只有 28.42%。第 2、

3 名鴻海、聯發科，但是第四名異軍突起的長

榮海運已超過台幣兆元總市值，佔大盤比重

超過了台塑化及中華電信。第九名萬海上半

年漲 5 倍，總市值佔大盤比重也超過 1.3%。

陽明海運第 17 名，在前十名包括了兩檔航運

股，這是台股重要的里程碑，去年台股 GDP

成長率為全球主要國家第一名，今年上半年

台股漲幅超過 2 成，更傲視全球主要股市漲

幅第一，打敗美股主要力量來自內資，因為

外資由去年狂賣台股至今逼近兆元，所以今

年傳產最猛，「航海王 + 鋼鐵人」最強。

年初台積電創天價 679 元，目前 595 元；聯

發科 6 月底 962 元，之前平起平坐的 IP 股王

力旺，最近飆到最高 1,475 元，今年「千金

股」一度高達 11 檔，富邦媒（8454.TW）最

近漲到快二千元，興櫃股王綠界科技（6763.

TW）也創歷史新高 1,500 元上下，聯發科還

被外資調降到 800 元，不過，今年外資不是

主角，亂喊別當真，台股是內資當家做主。

總市值第二名的鴻海，去年底新任董事長劉

揚偉敲鑼打鼓的組 MIH 電動車聯盟，股價從

去年 Q4 不到 80 元，大漲到 3 月 23 日創波段

高點 134.5 元，Q1 賺 2.03 元，比去年同期

0.15 元大幅成長，但是股價照樣向下跌破半

年線，近來才小反彈，Q3 有 iphone 13 出貨，

營收會大成長。只要前三名的電子股稍微發

動，加上傳產股，就上 2 萬點了。

2021 年變化很大，台灣從去年彭博評為全球

防疫做最好的第二名，掉到倒數第十名。個股

起伏也非常大，去年台積電是護國神山，但今

年打不過護國神船，下半年，電子與傳產會有

新變化嗎？上半年漲幅前十名，有 8 檔運輸

股，下半年要換電子嗎？

突破 60 兆 挑戰兩萬點突破 60 兆 挑戰兩萬點

股號 公司 市值 ( 兆元 ) 佔台股大盤比重 (%) 累加比重 (%)
2330 台積電 15.42 28.42% 28.42%

2317 鴻海 1.55 2.86% 31.28%

2454 聯發科 1.52 2.82% 34.10%

2603 長榮 1.02 1.89% 35.99%

6505 台塑化 1.01 1.87% 37.86%

2412 中華電 0.88 1.63% 39.49%

2308 台達電 0.78 1.45% 40.94%

2881 富邦金 0.75 1.39% 42.33%

2615 萬海 0.71 1.31% 44.95%

2882 國泰金 0.70 1.31% 43.64%

1303 南亞 0.65 1.22% 46.17%

2303 聯電 0.65 1.21% 48.59%

1301 台塑 0.65 1.21% 47.38%
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期指上周初拉高轉倉，最高曾見 29,333 點，

6 月期指結算價為 29,065 點，轉倉位大約

29,000 點。接近期指結算便開始變面，到達

29,300 點附近之阻力位置隨即出現黃昏之星

轉向訊號，連跌三個交易日，呈現三支大陰

燭形態，把早前 6 月底由 28,184 點開始的

升浪完全吞噬，全周累跌逾 1,000 點。本周

承接上周跌勢，在 ATMX 四大重磅科技成份股

大跌拖累下，執筆時（7 月 6 日）期指低見

27,806 點，穿上月低位 28,088 點，收市報

27,946 點。

外圍市況一片大好，美股繼續尋頂，標指和

納指相應破頂，道指距離歷史高位 35,000 點

只有數百點之差，但近日港股遠跑輸美股和

其他市場，主要受內地消息所牽連。首先，

人行連續 4 個交易日等額開展百億元逆回購，

累計淨回籠 800 億人民幣，引起市場收水的

揣測。其次，中國 6 月官方 PMI 據未如理想，

反映經濟復甦可能出現放緩情況。

再者，廣東省市場監督管理局 7 月 2 日宣布

將加大對大型互聯網平台「二選一」、「大

數據殺熟」和「封禁」反競爭行為執法，電

商及外賣平台龍頭股率先下挫，阿里巴巴

（09988） 及 美 團（03690） 分 別 累 跌 約 3%

和 12%。市場擔心相關監管陸續有來，引起

科技股的沽貨潮，騰訊（00700）跌穿支持位

573 元水平，上周至現時執筆時累跌近 7%。

技術上，期指本來維持去年 10 月至本年 6 月

底時所營造的三角形態內震盪，自從 2 月見

頂以後，運行了 5 個頂和 3 個底，本周為關

鍵時刻，已屆三角旗尾的位置，即將開邊的

概率較高。6 月接近期結時，淡友準備向下發

功，期指向下突破 10、20、50、100 天移動

平均線，反彈力弱，以至現時三角形底部支

持已告失守，利淡走勢明顯。

若然短期內未能收復 28,088 點，相信便會開

邊向下，下一級支持為 27,488 點和 27,058

點。即使能夠修復 28,088 支好淡分水，向上

第一阻力 28,328 點，然後再需要注意能否衝

上 20 天保力加通道中軸 28,558 點之阻力，

若然不能，便有機會呈現彈散格局，由於是

次的三角形態組織時間長，已花了 19 周時間

組織，屆時跌幅也非同小可，雖現階段來說

為之尚早，但若有持貨的讀者不得不防！

期指呈弱勢 開邊之時將臨期指呈弱勢 開邊之時將臨

本周恒指期貨：
好淡分水：28,088
上行目標：28,328/28,558
下行目標：27,488/27,058
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上周主要行情

上 周 美 匯 開 盤 91.81， 高 位 92.60， 低 位

91.69，收盤報 92.53。非農就業數據合符市

場預期，引發了美元的下行調整。數據顯示，

美國新增就業崗位多於預期，為 85 萬個。

然而，3.6% 的溫和工資增長和缺乏實質性的

向上修正不足以引發美元的走強。而不排除

市場還需要時間消化今次非農消息作日後部

處，所以預計美匯衝高後會遇上短暫調整期，

甚至再需要看看之前鷹派官員會不會再改口

風引起市場波幅。另外美國總統拜登尚未將

他在基礎設施支出方面的兩黨共識轉化為立

法。最新消息基礎設施法案的草議工作將在

華盛頓重啟，但緊急通過立法的可能性仍然

很低。

下周留意事項

下周主要數據為六月份 ISM 非製造業 PMI，

周三 JOLTS五月份職位空缺，周四 FOMC會議，

初請失業金及周五有歐洲央行發言。基於非

農數據人工增長較預期差，不排除今個星期

會迎來更多不利美匯因素，而歐羅亦是暫時

比較弱勢貨幣，所以以追落後心態去建長倉

會比較好止蝕。

EUR/USD 走勢預測

之前歐洲央行表示不打算減小買債令歐羅受

壓向下，由兌美元 1.2263 用了個半月打至

1.1806 水平，剛好位於在上年 11 月時產生

的上升通道底部。

由於暫時跡像都只支持美匯處於調整階段，

中長線還是看好，所以反彈目標亦不可能太

進取。下周重要分水為 1.1832，筆者亦打

算以突破為長倉買入信號，下方支持分別為

1.1820 及 1.1749，所以止蝕位亦只可以放在

1.1805，至於上方阻力為 1.1882 及 1.1914，

亦即是目標食糊位。

EUR/USD
好淡分水：1.1832
下方支持： 1.1820/ 1.1749
上方阻力：1.1882/ 1.1914

非農後市場情緒重新洗牌非農後市場情緒重新洗牌
美匯進入調整期策略美匯進入調整期策略

 

炒
股
幫

27

遊
皇

X

軍
團
，
遊
皇

X

軍
團
以

X

司
令
（
遊
俠
小
皇
子

/

遊
皇
）
為
首
，
以
準
確
預
測
期
指
走
勢
成
名
。

遊皇遊皇
股壇股壇

X 軍團 -期指股票研究院

【免責聲明】遊皇 X 軍團所分享之分析並不構成要約、招攬或邀請、誘使、任何不論種類或形式之申述或訂立任何建議及推薦。期貨及股票

價格可升可跌，讀者務必自行獨立思考及因應風險承受能力作出投資決定。如因相關言論招致損失，概與本團無涉。



近期港股 IPO 市場非常火爆，除了數量多，不

少新股首日大升亦令到散戶笑逐顏開。惟如何

從中挑選好股，則要看三大元素。

 

首先，新股的先天優勢是貨源歸邊，容易炒上

落。所以，投資者一段會選擇估值便宜的作為

首選，防守性強且後市上升空間巨大。特別是

處於政策利好行業的新股，肯定更見吸引。近

期登場的新股中，山西民辦教育龍頭——通才

教育（02175）可看先。

 

根據招股書披露，通才教育旗下的山西工商學

院為中國山西省排名第一的民辦高等教育機

構，於 2020/2021 學年的市場份額達 15.6%，

可見山西工商學院在山西省內具有良好的知名

度，深受市場歡迎。而更難得的是通才教育是

目前港股唯一的山西高教股，屬稀缺標的。

 

根據弗若斯特沙利文報告，山西省經濟現正迅

速增長，對應用型人才需求殷切，但全省高等

教育的資源相對稀缺。於 2019 年，山西省僅

有 82 所，其中民辦高等教育機構只有 15 所。

山西省的民辦高等教育機構數量較陝西省及河

南省（分別有 95 所及 141 所民辦高等教育機

構）等毗鄰省份少。

 

這正反映出兩大利好因素，隨著山西經濟不斷

發展，應用型人才需求大，一向注重應用型課

程及人才培育的山西省民辦高等教育市場具有

龐大的發展空間及潛力。此外，通才教育於山

西的民辦高等教育市場具有強大的領先優勢，

有利於公司未來在當地進行併購，發揮更大的

規模協同效應。

 

山西省第一所民辦本科學院
山西工商學院於 2011 年獲教育部批准升格為山

西省第一所民辦本科學院以來，收生人數呈顯著

增長，由 2011/2012 學年約 8,000 名學生增至

2020/2021 學年逾 17,000 名學生。這不僅充份

說明山西工商學院的教學質量水平卓越，整體運

營狀況良好，同時亦反映其應用型課程與市場接

軌，因而大受學生歡迎。過去三個學年，學院畢

業生的初次就業率均達 90% 以上，遠較中國高等

教育畢業生的同期整體初次就業率約 78% 高。

 

回顧集團業績，基本面良好，業務及盈利能力持

續穩健發展且具可觀前景。於 2020 財年，公司

收入達約 2.7 億元人民幣（下同），毛利約為

1.64 億元，毛利率達 60.5%，處於港股同業的

中上游水平，而純利達約 1.43 億元。若按 2020

財年純利及最高招股價計算，預測市盈利率低至

10 倍以下，遠較同業為低，估值十分吸引。

 

通才教育已訂下了未來發展計劃，包括於 2025

年前將收生人數增至 20,000 名，以及通過外延

併購來加速業務的擴張。基於山西省有意接受

高等教育的學生人數持續增長，而省內高等教

育資源仍然相對稀缺，市場對優質畢業生的需

求量仍然很大，預期通才教育的未來擴張計劃

將可迎合市場需求，前景甚佳。

通才教育通才教育穩健 前瞻值得期待穩健 前瞻值得期待

天富金融集團特約
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香港股票分析師協會副主席潘鐵珊先生指出，

粵海投資（00270）涵蓋水資源﹑物業投資及發

展等不同項目。截至今年 3 月 31 日止的首季業

績，集團錄得營業收入為 63.4 億元人民幣，比

去年同期升 85.7%；而歸屬於集團所有者的溢

利為 13.7 億元人民幣，同比升 39.1%。集團有

多個亮點以支撐持續增長。

來自東深供水項目的盈利貢獻仍然為集團盈利

的重要部分。水資源業務規模持續地擴大，集

團不斷加快推進項目拓展，新簽約項目的總投

資金額亦創歷史新高。值得留意的是，除傳統

的水資源項目外，集團積極探索水環境綜合整

治等產業鏈延伸業務，並加快項目拓展步伐。

集團成功投得分別位於中國廣東省揭陽市﹑江

蘇省邳州市及江西省南昌縣的新水資源項目，

總設計供水能力為每日 432,000 噸。預計總投

資金額約為 19.8 億元人民幣，將有助集團進一

步鞏固業務。而在建中的供水廠的供水能力合

共每日 269.8 萬噸﹑在建中的污水處理廠的污

水處理能力合共每日 28.4 萬噸，相信新收購或

投產的水資源項目將帶來增長。

另一方面，除水資源及發電以外，集團在物業

投資及發展業務方面的勢頭亦不容忽視。此部

分大部分物業出租率維持穩定水平，物業銷售

溢利貢獻有所增加；其中廣東粵海天河城的物

業投資業務為具防守性的核心投資物業，由於

位處黃金地段，購物中心甚受歡迎，租務收入

亦理想，天河城購物中心期內取得近 99.9% 的

平均出租率，故此部分的防守性強。

面對市場上各種不穩定因素，集團股份具防守性，

加上來自東深供水項目的盈利貢獻、廣州珠光路

物業及東莞公私合營項目等均為集團帶來穩健增

長，相信在未來一段時間仍甚具吸引力。相信透

過自身業務持續發展，以及把握「粵港澳大灣區」

所帶來的發展機遇，相信在利潤增長方面能有新

的突破，進一步提升業績及整體價值。香港股票

分析師協會副主席潘鐵珊先生認為，可考慮於現

價買入，上望 11.7 元，跌穿 10.5 元止蝕。

粵海投資粵海投資表現理想表現理想
各方面均有亮點各方面均有亮點

偉祿集團（01196）特約
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