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股市月評 
 
Delta變種病毒肆虐全球，市場開始擔憂疫情令各國政府再次採取封城措施，影響全球經濟復

甦步伐，美股三大指數於月中曾一度急跌 4-5%，但及後在內需股等帶領下於低位有資金大舉

入市，三大指數其後在低位強力反彈下再創收市新高，道指收報 34,935 點，標指收報 4,395，

納指則收報 14,673 點。 
 
在內地多項監管措施及恒大（3333）財困事件影響下，導致港股本月嚴重跑輸外圍股市。恒

大集團自傳出財困後，多項不利消息隨之而來，曾有消息指湖南省邵陽市住建局暫停恆大未

來城項目和恆大華府項目的預售許可及暫停預售資金撥款直至 10 月 13 日為止，但在一日後

湖南省邵陽市住房和城鄉建設局其後發布通知指出由於恆大公司積極配合整改，決定恢復公

司項目預售許可、網簽備案及預售資金撥付。其後評級機構惠譽公佈下調中國恆大集團及其

附屬公司恆大地產及天基控股長期外幣發行人違約評級，由「B」連降兩級至「CCC+」。 消

息指出，恆大在保存流動性所獲安全緩衝正在逐漸減弱，導致公司流動資金鏈極為脆弱、高

度依賴短期銀行貸款續期及房屋合約銷售以應付短期還款壓力，所以評級機構決定大幅下降

其信貸評級，個別銀行及券商已經把恒大系股份從其孖展買賣股票名單中剔除。股價表現方

面，恆大系股份本月自財困消息後出現雪崩式下跌，母公司恒大集團由月初 10 元水平大跌一

半至週五收市報 5.26 元，若以年年高位 17 元左右水平計，股價已經累積大插近 7 成。系內

恒大物業（06666）及恒大汽車（00708）本月股價分別累瀉超過 3 成及 5 成，分別收報 5.52

元及 12.5 元。 
 
變種新冠疫情威脅全球經濟復甦步伐，影響石油需求量，另一方面 OPEC+達成增產協議，市

場憂慮石油供應有可能再次出現過剩，導致國際油價下跌，8 月紐約期油曾單日急跌 7.5%或

5.39 美元，創自去年 9 月以來最大單日跌幅。中資石油股受壓，中石油(857) 及中海油(883) 

股價結束早前強勁走勢，本月各自下跌近 18%及 15%，分別收報 3.24 元及 7.7 元。 
 
科技板塊本月受到重創，嚴如小股災，科技指數單月由 8,000 點左右水平大跌超過兩成至低

見 6,400 點左右。市場焦點股份騰訊（700）將於 8 月 18 日公布今年第二季季績，大行普遍

預測第二季收入按年升 20-28%，經調整盈利按年升 10-16% 至約 1,400 億元人民幣，手遊收

入按年升幅略為放緩，只有約 12-18%，社交媒體業務廣告則可上升接近 3 成，受惠行業雲升
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級帶動，金融科技及企業服務收入將上升 35-45%。在近期監管事宜方面，針對騰訊音樂在 2016

年 7 月收購中國音樂集團股權一事，國家市監總局表示跟據《反壟斷法》作出行政處罰決定，

責令騰訊及其關聯公司 30 日內解除獨家音樂版權、停止高額預付金等版權費用支付方式、倘

無正當理由不得要求上游版權方給予其優於競爭對手的條件等數項恢復市場競爭狀態的措施，

同時罰款 50 萬元人民幣。騰訊管理層迅速回應指將配合落實監管要求，嚴格遵照法律要求合

規經營，切實履行社會責任，維護市場的良性競爭。有分析指出市監總局對騰訊作行政處罰，

要求公司解除相關版權操作，分析較憂慮公司如何在新監管規則下維持以往收入，更甚的是

現在當局目前只是對其中一個範疇加強監控，預料有機會波及其他行業，如將網約車巨頭滴

滴出行的應用程序下架及下令教輔機構轉為非營利性質等措施，市場對監管的擔憂進一步加

劇，估計而科網板塊為首的不確定風險仍然會為持一段時間。月初至月中股價仍然維持在 520-

570 元區間徘徊，但在月尾跌穿橫行區間後，股價連續數天急瀉近整整 100 元才見反彈，低見

422 元的一年新低，最新收報 479 元。 
 
另一科網板塊巨頭美團(3690)亦是本月市場拋售對象之一，近日內地多個監管機構如市監局

及商務部聯合發布文件，要求落實外賣騎手的正當權益。在保障騎手勞動收入方面，要求平

台完善與工作任務、勞動強度相匹配的收入分配機制，確保騎手收入所得不低於當地最低工

資標準。不得將「最嚴算法」作為考核要求，通過「算法取中」等方式，合理確定訂單數量、

准時率及在線率等考核要素，適當放寬配送時限。至於保障勞動安全方面，須公平有序地訂

立訂單分派機制，合理確定訂單飽和度，降低勞動強度，改善配送路線，加強交通安全教育

培訓，同時督促平台及第三方合作單位為騎手參加社會保障。股價表現方面，走勢大致上與

騰訊近似，但與前者比較的話北水似乎更看淡美團前景，在低位的反彈力度亦不及前者，女

股神 Cathie Wood 旗下 ARK ETF 亦於月尾時間於場內減持美團，儘管由高位計股價已經下跌

起過一半，但現階段仍然難以估底，未有貨投資者宜先觀望股價能否於 200 元左右水平企穩

先再作部署，最新收報 215 元。 
 
 
南方匯發投資硏究部 


