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另一邊廂，汽車及航運股則預料溢利將大幅增長，濰柴動力
（2338）及中集集團（2039）皆預料淨利潤增幅高達一

倍，主要受惠於業務改善，以及併購整合帶動的協同效應。

李寧蝕5.5億 寶峰合興盈警
受內地經濟放緩影響，消費娛樂業營業額未如理想，李寧、
寶峰時尚及餐飲股合興（0047）皆公佈盈利警告，其中以李寧
最為悲觀，預計上半年因變革計劃前期投資，中期虧損將增至
5.5億元人民幣。集團董事局解釋，2012年啟動的變革計劃投資
龐大，另外因清理渠道庫存而減少了批發銷售新品，而集團正
轉變經營模式，由批發模式轉型為零售導向。
康宏証券及資產管理董事黃敏碩表示，李寧的業績令人失
望，情況不能全歸因消費環境轉差，因為即使是同類股票如安
踏（2020）亦表現合理，反而是李寧內部管理情況未有改善，
無論大環境如何業績亦不會走好。

併購整合受惠 汽車運輸扭虧
另一方面，三隻汽車及運輸股預料上半年盈利大幅增長，濰
柴動力預告淨利潤將較上年同期增加約70%至100%，主要因把
子公司KION Group AG的財務報表合併入賬。汽車內飾
（8321）亦料利潤得到大幅增長，受惠於平均生產成本下降及
買賣投資之收益。而航運股中集集團同樣樂觀，預測淨利潤增
長50%至100%，因海工業務在建項目實現交付，成功轉虧為
盈。

中期業績揭幕 驚多過喜
內地經濟放緩 零售娛樂最慘

香港文匯報訊（記者 曾敏儀）即將踏入8月業績

期，近日上市公司紛紛發表本財年上半年的盈利

預測，根據本報統計，截至上周五，共有38間公

司發出盈警，而發出盈喜的公司則有23間，當中

以零售消費及娛樂產業類公司預測最為悲觀，李寧

（2331）、寶峰時尚（1121）兩零售股皆預料錄得大幅度

的虧損。有分析師認為內地經濟放緩，零售股表現疲

弱是預期中事，預測下半年表現亦難以逆轉。
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香港文匯報訊（記者 曾敏儀）永
豐金融集團研究部主管涂國彬認為，
由於面對的經營環境大致相若，同類
股票盈利前景相差不遠，正如南方航
空（1055）預測盈利將錄得虧損，東
航（0670）也預料半年盈利大跌逾9
成，由此估計，其他航空股發盈警的
機會亦高。
康宏証券及資產管理董事黃敏碩亦

指，內地航空業發展每況愈下，特別
是高鐵發展，搶了旅客人流，令經營

更困難。涂國彬稱，航空業本身經營
困難，難以降低工資等高昂成本，加
上環球經濟未完全復甦，且近期石油
高企，他並不看好航空股。不過，他
又補充，經營得善的航空公司例如國
泰航空（0293）可以是例外。
涂國彬同時提醒投資者，有關上市

公司盈利預測的條例存在灰色地帶，
根據過往研究，市場不時出現「假盈
喜」和「假盈警」，因此，不能盡信
這些預測。

小心「假盈喜」不能盡信

部分近期發盈警股份
公司 類別 盈利警告內容

地產： 中海外宏洋(0081) 地產 淨溢利下降30%左右
綠地香港(0337) 地產 盈利錄得大幅下跌
招商局置地(0978) 地產 盈利將會大幅減少
金地商置(0535) 地產 中期將由盈轉虧
英達公路(6888) 建築 盈利大幅下降
新澤控股(0095) 地產 溢利將大幅減少或甚至錄得虧損
匯多利(0607) 地產 錄得顯著淨虧損

消費零售： 李寧(2331) 零售 中期虧損將增至5.5億元人民幣
寶峰時尚(1121) 零售 預期錄得大幅虧損
中國服飾(1146) 零售 淨溢利大幅減少至少40%
霸王(1338) 保健護理用品 經營淨虧損
隆成集團(1225) 嬰幼兒及醫療用品 利潤下跌20%至30%

娛樂： 文化中國傳播(1060) 娛樂 轉盈為虧
雲遊控股(0484) 遊戲開發 料淨虧約1,500萬至2,500萬元人民幣

航空： 東方航空(0670) 航空 盈利大幅減少93.4%
南方航空(1055) 航空 虧損9億元至11億元人民幣

資源： 中煤能源(1898) 煤炭資源 半年純利按年跌65%至75%
上石化(0338) 石化 虧損約1.5億至1.8億元人民幣
鐵貨(1029) 礦產資源 虧損增加

製表：記者 曾敏儀

■任志剛出席書展
談金融。潘達文 攝

部分近期發盈喜股份
上市公司 類別 盈喜預告內容

汽車航運： 中集集團(2039) 航運 淨利潤增長50%至100%
濰柴動力(2338) 汽車 淨利潤增加約70%至100%
汽車內飾(8321) 汽車裝飾用品 純利大幅增長

消費零售： 中國釀酒(0039) 飲品 業績虧轉盈
碧生源(0926) 保健護理用品 將錄得淨利
奧普集團(0477) 家庭電器及用品 利潤將有顯著增長
美麗家園(1237) 戶外木製品 純利增幅不少於30%

綜合企業及電力： 中策集團(0235) 綜合企業 將轉虧為盈
復星國際(0656) 綜合企業 淨利潤約1.2億元人民幣
華電國際(1071) 公用事業 純利增加約55%至65%

製表：記者 曾敏儀

■受內地經濟放緩影響，消費娛樂業營業額未如理想，李寧、寶峰時尚及餐飲
股合興皆公佈盈利警告。 資料圖片

在相當長的時間裡，IPO業務
曾是亞洲投行的核心業務、龍頭
業務。在IPO業務中，投行實質
上扮演的是股票經紀（equity

broker）的角色。說它是核心業務，因為IPO
收入是投行主要收入來源之一；說它是龍頭業
務，因為通過它可以帶動證券銷售、財富管理
乃至私人股權投資等上下游產品線的發展。時
至今日，這個遊戲格局可能已經改變。

投行主要收入多來自IPO
來自Dealogic的數據顯示，2005年亞洲（除

日本外）IPO承銷排行榜中，排名第一的投行
其平均每筆交易規模接近12億美元，其餘九間
投行各自平均每筆交易規模介乎1.6億至3億美
元之間。對比2013年，排名前十的投行各自平
均每筆交易規模已劇減至7千萬美元至1.1億美
元之間（下降超過五成）。2005年排名前十的
投行IPO承銷總額為545億美元，2013年則劇
減至 164 億美元（下跌近七成）。在香港市
場，隨着眾多中資投行加入港股IPO市場，由
二十家以上投行組成承銷團的現象已屢見不
鮮。承銷規模縮減和手續費率降低，直接影響
了由IPO業務帶動的綜合收入。

引投資者等將成新增長點
在新的市場格局下，投行可能需要從股票經

紀轉向資產經紀（asset broker）的角色。以中
國市場為例，延續數十年的國有企業股份制改
造已基本告一段落，未來不會再批量出現類似
中國移動、中國石油等「巨無霸」型 IPO 項
目。而另一方面，隨着內地推進混合所有制改
革，繼中石化之後，國資委選擇中糧集團等6
家央企作為改革試點。因此，引進戰略性投資
者、資產重組，以及與之相關聯的股票和債務
工具融資等等，將成為亞洲投行的新戰場和新
的增長點。

資產經紀的角色還將體現在個人財富管理領域。在香
港，截至2013年底基金管理業務規模按年增長27%，已
達16萬億港元並且創歷史新高（數據來源：香港證監
會）。與此形成鮮明對照的是內地資產管理行業，截至
2014年4月底資產管理規模折合僅6.4萬億港元（數據來
源：中國證券投資基金業協會）。造成這樣的反差，既
有理財文化的原因（例如，內地股市以散戶居多、投資
者偏好自主投資等），也有產品和機制方面的原因（例
如，基金黑幕、老鼠倉等）。隨着滬港通、兩地基金互
認等跨境投資便利化措施的推出，亞洲投行在個人財富
管理領域將迎來新一輪的機遇！ ■中銀國際 杜勁松

（以上資料只供參考，並不構成任何投資建議。）

亞
洲
投
行
的
新
挑
戰
和
機
遇

51
.�大行

香港文匯報訊（記者 周紹基）最近一段時間港匯
維持強勢，金管局需多次入市干預，亦令港股氣氛好
轉。但金管局前總裁任志剛昨日在書展簽名會上表
示，資金流入本港的情況並不尋常，估計可能由於很
多新股上市，加上上市公司半年結，以及銀行安排資
金不當等因素影響。及至上周五，港匯有略為回軟跡
象，市場人士料資金流入暫告一段落，今日港股料只
能平開。

資金流入趨緩 恒指料回軟
在美國上市的港股預託證券（ADR）上周五變動

不大，料今日恒指只能平開。中銀（2388）全球市
場副總經張永成估計，港匯有回軟跡象，資金流入的
趨勢可能暫緩，但隨着「滬港通」在10月開通，新
股活動料再度活躍，若股市又向好的話，將觸發港元
需求，不排除稍後時間資金會再度流入，港匯或重上
7.75強方兌換保證價。但最終仍視乎屆時的投資氣
氛、資金流入速度及政治因素等影響。

未有外資因政治考慮撤資
任志剛昨日亦指，隨着滬港通的落實，估計人民
幣的升值潛力仍高，因為開放滬港通後，幾乎肯定本
港會出現資金流順差，加上人民幣息口高企，預料人
民幣中長期仍會升值。 此外，任志剛又指，未聞有
大型外資企業，因政治考慮而要撤資。
港股方面，第一上海首席策略師葉尚志表示，港

股上周出現先高後回落的走勢，恒指明顯受制於之前
高位23,626點，由於外圍不明朗因素在增加，例如
烏克蘭及以色列等局勢再度升溫，歐股調整亦令人關
注，有機會拖累港股下調。技術上，恒指在23,127
點的支持位不容有失，否則跌勢將加劇，投資者目前
宜採取謹慎防守態度。

內地經濟樂觀期待滬港通
同樣在技術方面，永豐金融集團研究部主管涂國

彬則較樂觀，他指恒指近年高位維持在24,000點，
但低位卻不斷上移，逐漸營造了上升的「三角形
態」，預期不久可成功向上突破，展開新一段升浪，
而10月份推出的滬港通，可望成為向上突破的催化
劑。
至於宏觀因素方面，中國剛公布的上半年經濟增
長，次季GDP增長7.5%，超出市場預期，固定資產
投資及工業生產亦錄得不錯表現，在內地經濟持續改
善下，港股有望再突破。
涂國彬繼續看好國策概念股，如醫療、環保板

塊，但濠賭股則建議短期內勿沾手。他表示，金沙
（1928）公布的次季業績差於預期，拖累該板塊在
上周普遍下挫。濠賭股自本月初已結束反彈，並連續
以「陰燭」勢態向下走，他建議，投資者應留意今次
濠賭股形成的底部，若高於5月和6月形成的「雙
底」，投資者仍可果斷追入，惟跌破該雙底，即表示
濠賭股走勢會進一步轉差，短期勿沾手。

任志剛：人民幣升值潛力仍高

本港ADR上周五於美國表現
股份 ADR於美國收報 較上周五

（港元） 港股變化（%）
匯控（0005） 79.23 -0.15
中移動（0941） 81.71 +0.14
中海油（0883） 13.53 +0.34
中石化（0386） 7.33 +0.14
聯通（0762） 12.74 -0.44
國壽（2628） 20.47 -0.15
中石油（0857） 10.19 +0.06

製表：記者 周紹基

中國3D數碼廈門影城擴建
香港文匯報訊（記者 葉臻瑜 廈門報道）中國3D
數碼（8078）主席蕭定一表示，集團踏足內地的首家
影院—廈門「映聯萬和影城」目前盈利穩定，未來
二期建成後將擴大為17個放映廳，逾1,600個座位，
成為內地放映廳最多的影城。

冀打造最多放映廳影院
佔地2,750平方米的廈門「映聯萬和影城」今年3

月啟用，目前共有7個放映廳，合共700個座位。其
中包括先進的數位3D銀幕，並內設會員服務專區
等。蕭定一透露，影院租約為期15年，計劃分兩階
段發展，首期投資超過 2,500 萬元（人民幣，下
同），開業以來盈利穩定，蓄客充足。第二階段擬再
建9個放映廳，增加約900個座位，屆時將成為內地
擁有最多放映廳的影城。

國家廣電總局統計，2013年福建地區票房7.2億
元，票房收入位列內地第10。中國3D數碼瞄準當地
電影消費潛力參與影院經營，未來除分享一定票房
收入外，影院內食品及飲料銷售亦有不俗盈利貢
獻。

料30個月內達收支平衡
蕭定一坦言，影院經營風險相對較低，該版塊將成
為集團的新增長動力。「投資影院除了添置設備和裝
修費用外，開業後每月固定開支不多。以65-70元票
價、入座率35%計算，每間擁有1,000個座位的影院
只需2.5年便可收支平衡。未來將比肩北京耀萊成龍
國際影城，為股東帶來長期收益。」
此外，他還透露，集團於廣州和重慶的影院也即將
於今年8月及明年農曆年前後開門迎客，「廣州店在

香港南豐集團於琶洲的新城市綜合體南豐匯環球中
心，重慶店選在當地的地標解放碑附近，未來還將繼
續尋找新機會。」

■3D數碼主席蕭定一。 葉臻瑜攝


