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中遠國際候回調增持
港股業績期已告一段落，筆者愛

股中遠國際（0517）去年多賺 71%至
5.94億元，主要受息收及應佔合營企業與

聯營公司溢利大增所致。集團坐擁62.6億元淨
現金，加上美國不急於減息，相信息收仍相當可觀
（去年現金回報率4.37%），惟本業表現平平。只要
未來維持100%派息比率，筆者仍會長線持有，並
候回調增持，股價升至4元以上（息率低於10厘）
始考慮稍作減持。

另外，貓眼娛樂（1896）去年業績不俗。今年
首季內地票房收入逾 165 億元人民幣，同比增
4%，惟股價雖曾衝高至逾11元，但年初至今僅累
升7.5%。除了關注票房風險，或因未有派發末期
息。筆者會繼續持有，待10.5元以上再作檢討。

中海油前景穩定

至於哈電（1133）業績令人失望，盈利上升是
由一次性出售項目收益帶動，基本營運狀況欠佳。
將候反彈再減持，但基於對私有化仍有憧憬，傾向
保留小量持股。

此外，中海油（0883）及神華（1088）現價息率
雖不高，但業務前景穩定，中海油去年派息率
43.6%，有機會進一步提升。

中海油料2025年淨產量7.8億至8億桶，較今
年目標增一成，加上近期地緣政治因素，除非油價
「崩盤」，否則仍視為核心持股。
（筆者為證監會持牌人士，持有上述所有股份）
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小米或需時消化沽壓
小米集團（1810）正式推出首款車系

「SU7」，售價21.59萬元（人民幣，下
同）起。小米創始人雷軍表示，即使是對標

保時捷Taycan的SU7 Max，定價僅為29.99萬
元，集團宣稱50萬元以內汽車市場冇對手。

小米指出，新車發布後後僅27分鐘，已接到
超過5萬輛預訂訂單。內地券商預計，SU7將覆蓋
目前中級車主要價格區間，甚至涉足高端車市
場，每月銷量有望突破萬輛。

坊間很多人對於小米造車並不看好，主要原
因是汽車行業內捲嚴重、毛利率低、不賺錢等。
但筆者認為小米造車能夠給自身生態圈一個補
充，和本業家電和手機等，或能形成聯動效應，
加上小米毛利率不高，就算汽車利潤率低，也不
構成拉低毛利風險。以小米規模效應和現時訂單
反應情況，料小米汽車能在短期收支平衡。

估值尚算合理

股價方面，雖然生意上沒太大問題，但宏觀
環境仍影響港股，加上推出新車後，小米股價高
開後回落，或需時消化早前沽壓。

市場預測小米2025年市盈率19倍，雖然小米
毛利率偏低，但具一定品牌效應，估值尚算合
理，但未必有太多上漲空間，仍需持續觀察集團
旗下手機和汽車銷量上有否突破性進展。
（筆者為證監會持牌人士，本人及關連人士沒

持有上述股份）
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舜宇光學要嚴控成本
舜宇光學（2382）2023 年賺 10.99

億元（人民幣，下同），按年跌54.3%，
主要因產品銷情受市場需求疲弱影響，集團

未來需嚴控成本和強化創新力。
集團成本控制欠缺效益，去年收入 316.81

億元，同比跌4.6%，但以生產為主的銷售成本
卻增1.88%至 270.9 億元，導致毛利率跌5.4個
百分點至 14.5%。銷售及分銷開支增 17.9%至
4.15億元。此外，融資成本亦增53.76%至4.49
億元。

核心業務方面，光學零件去年收入95.55億
元，按年增0.92%，低於2022年增幅7.87%，分
部溢利12.11億元，跌42.8%，其中手機鏡頭出貨
量降1.8%至11.7億件，乃受困於全球智能手機市
場需求疲軟。

發掘市場新潛力

光電產品壓力更大，去年收入215.99億元，
同比跌7.72%，分部溢利4.36億元，減55.05%。

至於光學儀器產品去年收入為5.26億元，增
30.52%，分部溢利則減9.61%。

舜宇管理層表示，集團仍面對多項挑戰，將
會在智能手機相關業務中發掘市場新潛力，改善
經營質量、在汽車、擴展現實（XR）及機器人視覺
相關業務增強競爭力，以及加強管理資本性投
資，提高投入產出效率，優化經營效益。
（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述股份）

金界核心業務復甦
全球旅遊業逐步復常，帶動博

彩業等熱門旅遊地核心產業復甦。
柬埔寨首都金邊市是近年博彩業發展較

快的地區之一。
在柬埔寨經營酒店、博彩及娛樂的金界控

股（3918）去年盈利按年增65.7%至 1.8 億美
元，每股基本盈利 4.02 美仙；EBITDA 增
20.3%至2.95億美元。

期內，金界中場日均營業額同比增7.2%
至990萬美元，已恢復至疫前逾八成水平；高
端中場日均營業額增46.5%至1,170萬美元，
為疫前的97.7%；轉介貴賓轉碼增52.3%至
520萬美元。

中場收入接近復常

此外，金界2024年首季博彩總收入按年
升23.7%至1.45億美元，EBITDA升32.6%至
8,035萬美元。中場博彩桌總收入增34%，中
場日均收入為 2021 年 3季度回復營業後新
高，並恢復至疫前近九成。

今年首季，高端貴賓市場收入同比增
24%，日均轉碼已超過 2019 年度及疫前水
平，轉介貴賓市場博彩收入增48%至1,737.7
萬美元，反映集團業務表現持續復甦。

相信柬埔寨博彩業有望受當地旅遊業回暖
帶動下持續復甦，金界業績亮眼，並擁有金邊
市唯一一家綜合酒店及賭場娛樂城旗艦金界娛
樂城，有望憑藉自身優勢把握行業紅利，不妨
留意。
（筆者為證監會持牌人士，沒持有上述股

份）
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黃楚淇 英皇金融集團

匯
出
擊

金

美元走勢波動，美元
指數上周初曾見105.10，為

去年11月14日以來高位，其後
一度回落至103.91。上周五（5日）
美國就業數據公布後，再衝高至
104.69，惟尾盤回吐至 104.30 水
平。

美國3月非農就業崗位增30.3
萬個，遠高預期增加20萬個。失業
率從2月的3.9%降至3.8%，連續
26 個月在 4%以下，持續時間為
1960年代末以來最長。

雖然美聯儲自2022年3月以來
已將利率上調 525 個基點以遏通
脹，但美國經濟走強，加上近期大
宗商品價格急漲，令通脹前景變得
複雜。

短期上升動能或減弱

美聯儲主席鮑威爾亦稱，減息
前需要更多辯論和數據。

由於就業數據強勁，倫敦黃金
曾短暫承壓，但其後節節上升，見
每盎司2,330美元，再創新高，一

周累升超過4%，連續第3周上漲。
技術上，RSI及隨機指數處於

嚴重超買區，金價上周累漲近100
美元後，料短期上升動能或稍為減
弱，阻力位在2,350美元，下一級
為2,400美元至2,430美元。較近支
持先看2,320美元及2,300美元。

以黃金比率計算，23.6%及
38.2%回調幅度為 2,286 美元及
2,259 美元，擴大幅度至 50%及
61.8%則為 2,237 美元及 2,215 美
元。

避險情緒發酵 金價再創新高
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內地推動大規模設備
更新和消費品舊換新方案。

發改委亦召開座談會，與京東集
團（9168）、美的集團、海爾集團、
格力電器、雅迪科技及格林美等民
企交流，料可以令板塊有一輪炒
作。近期表現較落後的海爾智家
（6690）可以留意。

此外，海爾智家業務基本面及
前景大幅改善。集團去年第4季業
績符預期，營業收入627億元（人民
幣，下同），按年增6.8%；淨利潤

34.47億元，增13.18%。

拓展海外市場

海爾智家積極瞄準海外市場，
去年底宣布以 6.4 億 美元收購
Carrier Global Corporation 旗下商
用製冷業務，集團從家用製冷領域
拓展至商用製冷，通過此交易將加
強歐洲市場布局。集團去年度歐洲
市場銷售收入 285 億元，同比增
23.9%。

此外，集團將2023年度分紅比

例由36%提升到45%，並制訂2024
年至2026年股東回報規劃，2025
年及2026年分紅比例不低於50%。
而 2023 年度分紅金額達 74.69 億
元，約佔集團1993年上市以來分紅
總額四分之一。

海爾智家是基金愛股，股東不
乏外資大行，今次分紅政策更新，
加上國家政策配合，相信中長線股
價可跑贏大市。
（筆者為證監會持牌人士，沒持

有上述股份）

海爾智家分紅政策吸引投資者

林嘉麒 元宇證券基金投資總監
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