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香港股票分析師協會副主席潘鐵
珊表示，阿里宣布將股份回購計劃規
模從150億美元擴大至250億美元（約
1950億港元），相當於近9%的阿里市
值，回購將持續至2024年3月底，此舉
亦創下中概股回購規模紀錄。

潘鐵珊又指，上市公司回購股份
說明對公司目前估值及未來前景的認
可，給市場傳遞出明確的信心，這將
很大程度增加股份對外資的吸引力；
此外，目前阿里的市盈率不足20倍，
其實十分 「抵買」 ，現階段可視為科
網股中的首選，建議可現價吸納，短
線目標看120元。事實上，科網股經過
去年的調整後，現時的估值仍然偏
低，除阿里外，騰訊也可候365元左右
吸納，短線目標看420元。

大摩薦騰訊網易京東美團
不過，第一上海首席策略師葉尚

志認為，若從成交量分析，恒指上周
二（15日）跌至低見18235點後開始
反彈，僅5個交易日已回升超過3000
點，而上周的成交量明顯較高，單日
成交曾超過3000億元；但昨日所見，
成交量已大幅回落，這代表了近期的
升勢只屬技術性反彈，投資者不應心
急在高位追貨。

葉尚志續稱，科網股自去年底已
見吸納價值，但選股要從企業的估值
及成長性入手分析；阿里調高回購規
模屬短線利好消息，若論成長性，科
網股中仍應以騰訊作首選。由上周二
至昨日（22日），騰訊股價已由300元

以下，大幅反彈至388元，相信該股今
日公布業績後，股價仍有力再上，但卻
不宜高追，需慎防獲利回吐，而長線的部
署應候350元左右分批吸納。

恒指ADR升306點 衝上二萬二
此外，摩根士丹利發表的研究報

告指，國務院金融穩定發展委員會上
周三（16日）的會議，相信是互聯網
監管的轉捩點，情況類似2018年11
月，相信中央對於互聯網龍頭的監管
會稍為降溫，同時內地網絡遊戲也會
更快恢復審批，所以預計內地科網股
的盈利下跌周期或已完結。

不過，不少科網股今年以來仍受
美國退市風險困擾，這也是機構投資

者較為關心的問題；大摩預計，中美
雙方將很快就中概股的會計要求達成
協議，中概股的退市風險也將得到緩
解，但要確定問題得到解決，仍需看
決策官員如何執行，若能看到更多的
證據，科網股的前景將更樂觀。

該行指出，現時應偏好選擇基本
面穩定及估值吸引的股份，因為這些
股份在宏觀經濟轉弱及疫情升溫兩大
不利因素衝擊下，業務仍會有相對較
為穩定的表現，建議可首選買入騰
訊、網易、京東及美團。

另外，美股早段向好，其中納指
抽高2%，港股ADR普遍上揚，阿里、
美團、騰訊升2%至3%，帶動恒指
ADR升306點至報22196點。
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阿里回購加碼 股價飆11%
大摩料科網監管降溫 恒指漲667點
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恒大境外債1770億 7月公布債務重組

科網股
昨日顯著上升
股份

萬國數據（09698）

阿里巴巴（09988）

攜程（09961）

網易（09999）

美團（03690）

京東（09618）

小米（01810）

微盟（02013）

快手（01024）

騰訊（00700）

大公報製表

昨收（元）

39.55

110.20

187.40

145.60

153.00

253.80

14.20

4.55

75.45

388.00

變幅

▲13.0%

▲11.2%

▲8.6%

▲8.5%

▲6.3%

▲6.2%

▲6.1%

▲5.6%

▲5.1%

▲4.2%

▲在科網股領漲下，恒指昨日升667點，
收報21889點。

•科網股的監管已迎拐點，
盈利下跌周期或已完結，
現時應選基本面穩定及估
值吸引的股份，如騰訊、
網易、京東及美團

摩根士丹利

•阿里增回購能提升股
份對外資吸引力，建
議現價吸納，短線看
120元

•選科網股要從估值及成長性
入手分析，大型科網股中仍
應以騰訊作首選，長線可候
350元分批吸納

證券界點評科網股

大公報製表

香港股票分析師協會副主席
潘鐵珊

第一上海首席策略師
葉尚志

【大公報訊】因應對投資內地A
股的需求，恒生指數公司自2009年
先後推出 「恒生A股（可投資）指數
（下稱可投資指數）」 、 「恒生A股
通300指數（下稱300指數）」 、
「恒生A股100強指數（下稱100強
指數）」 、 「恒生A股行業龍頭指數
（下稱龍頭指數）」 ，各指數成份
股由52隻至1180隻不等，而回報率
同樣有較大差別。

恒指公司指數策略研究主管趙
永輝表示，可投資指數是4隻指數
中，覆蓋內地A股最廣的，成份股數
目1180隻（截至3月10日），由於
按市值選股，該指數內的股份覆蓋A
股市場80%市值。回報方面，自
2015年底至今年3月10日止，指數
年化回報0.1%，是4隻指數最低。
低回報，不代表低風險，反而最
高，年化波動率19.7%，經調整回

報率僅0.01倍。
300指數選出A股市值前300大

公司，並且合資格通過互聯互通機
制進行北向交易股份。300指數於上
述期間，年化回報3.9%，是4隻指
數第二低，年化波動率19.3%則提
第二高，經調整回報率0.2倍。

100強指數按A股公司總市值排
名、淨盈利排名、營業收入排名，
選出首100位公司。於上述期間，年
化回報4.6%、年化波動率18.7%是
4隻指數最低，經調整回報率0.24
倍。

最後是行業龍頭指數，該指數
採用與100強指數相同的 「評分」 方
式，各行業選出首5位股份。由於有
12個行業，成份股數目上限60隻，
現時有52隻；年化回報6%、年化波
動率18.8%、經調整回報率0.32
倍。

【大公報訊】小米（01810）
總裁王翔在電話會議表示，去年國
際形勢複雜多變，預期地緣政治風
險仍然持續，惟緊張的原材料供應
情況，有望在今年下半年得到根本
的改善，今年第一季的芯片供應持
續面臨較大的挑戰，估計第二季開
始大幅改善，到第三四季 「甚至沒
有什麼影響」 。

小米去年研發支出為132億元
（人民幣，下同），上升42.3%。
王翔指出，未來將持續加大研發投
入，同時推進高端產品的研發，以
保持穩定的業務增長。

小米去年全年經調整淨利潤為
220.4億元，按年增長69.5%，勝預
期；其中，第四季經調整淨利潤為
44.7億元，同比增長39.6%。

集團上季全球智能手機出貨量
為4410萬部，同比增長4.4%，全
年計升30%至1.9億部。王翔相信，
小米仍有一定市場空間，今年智能
手機出貨量達2億部是「計劃之內」。

逾千人研發造車 料後年量產
去年3月，小米宣布造車計劃，

王翔表示，已建立高效的研發團
隊，目前汽車業務研發團隊規模已
超過1000人，維持預計在2024年上
半年正式量產。

對於市場消息傳出，小米汽車
工程樣車將於今年第三季亮相。王
翔回應指，公司4萬名員工亦期待小
米汽車，惟現階段只能說汽車業務
進展相對順利，部分甚至超預期，
具體細節待合適時間再作公布。

另外，小米決議行使股份購回
授權，以不定期按最高總額100億港
元，於公開市場購回股份。

恒指A股龍頭指數 回報率6%
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【大公報訊】根據國際資本市
場協會（ICMA）的最新報告，亞
洲每年發行的跨境債券顯著增加，
由2006年的1070億（美元，下
同）增長大約4.7倍，至2021年的
6140億元，創新高。在過去10
年，香港已超越多個亞洲以外的金
融中心，成為亞洲國際債券發行最
主要的安排地點。

報告指出，2010年以後，亞
洲地區的銀行（特別是香港的銀行）
成功取得更多亞洲國際債券發行份
額。在過去5年裏，有71%的亞洲
首次國際發行是在香港安排執行。

在2021年，香港安排了34%
的亞洲國際債券發行，而美國、英

國和新加坡分別佔22%、17%和
5%。ICMA解釋，主要原因之一是
中國內地發行人的債券發行活動大
幅增長，而香港是內地機構進行國
際發行的重要樞紐，尤其是香港的
銀行與內地有緊密的銀行業務關
係，並擁有豐富的國際發行經驗，以
及向全球投資者分銷債券的能力。

首次發行人傾向將其發行的國
際債券上市，以接觸到最廣泛的潛
在投資者。在過去10年，選擇在香
港、新加坡、英國和盧森堡上市的
首次發行分別佔54%、31%、3%
及0.7%。在2021年，有50%的亞
洲首次國際債券發行在香港上市，
選擇新加坡的有29%。

香港成亞洲國際債券主要發行地

【大公報訊】恒大物業（06666）
的134億元（人民幣，下同）存款昨日被
強制執行，恒大系3家公司業績延遲刊發
並繼續停牌。另邊廂，因恒大而業績暴
雷的公司則股價紛紛漲停。消息指，恒
大擬引入國資背景的廣州城投集團重組
債務，涉及中信信託逾30億元信託計
劃。恒大連同其財務顧問召開投資者電
話會議，積極研究解決方案與債權人進
行溝通，並於7月底提出債務重組方案。

恒大物業134億存款被強制執行
中國恒大（03333）、恒大物業、

恒大汽車（00708）昨日發布多條公

告。當中最受關注的是，恒大物業稱，
公司在審核截至2021年12月31日止年度
的財務報告過程中，發現公司有約為134
億元的存款，為第三方提供的質押保證
金，已被相關銀行強制執行。公司將成
立獨立調查委員會及安排委聘專家對該
質押保證進行調查。分析稱，134億元對
恒大物業不是個小數目；根據2021年中
期報告，恒大物業有 「現金及現金等價
物」 140.04億元，淨資產為119.14億
元。

此外，恒大系3家公司還公告，延期
刊發2021年度業績報告，並繼續停牌。
原因是自去年下半年起中國恒大的經營

情況發生重大變化，核數師於本年度增
加了大量額外的審計程序，再加上新冠
疫情的相關影響，因此3家公司均無法按
期完成審計程序。

盡快推動復牌
中國恒大舉行全球債權人電話會

議，中國恒大執行董事肖恩表示，公司
將進一步加強和債權人溝通，就重組方
案展開實際性溝通；同時盡快推動年報
披露進展及復牌工作。其中，在重組方
案進展上，目前恒大正在會同中介團隊
全面評估財務情況，探討各種潛在方
案。根據初步梳理，恒大境外直接債務

折合約227億美元（約1770億港元），
包括中國恒大發行的142億美元境外債
券，天基控股子公司景程公司發行的52
億美元境外債券，以及專案融資和私募
融資等其他境外債務33億美元。

此外，中國恒大風險化解委員會委
員陳勇在會上表示，恒大預計將在7月底
前提出債務重組方案。

恒大汽車目標6．22量產
恒大非執行董事梁森林表示，出於

維護恒大正常經營、推動存續項目復工
復產、保障債權人及購房人的合法權益
等目的，恒大通過 「股權轉讓＋託管運

營」 模式與部分信託公司展開合作。在
當前恒大流動性緊張的情況下，該模式
是維持有序運營、保障各方合法權益的
現實選擇，回收款項將用作保障恒大其
他境內項目建設及交樓，亦將盡最大努
力持續推進復工復產工作。

另外，肖恩提到恒大正在努力接洽
第三方投資者，推進恒大物業和恒大汽
車的重組及戰略投資者引進工作，以實
現各方利益最大化。恒大主席許家印日
前在動員大會上提出： 「汽車集團要日
夜奮戰，努力拚搏，大幹三個月，6月22
日一定要實現恒馳5量產，為恒大汽車的
健康持續發展奠定堅實基礎。」

（元）

12月 1月 2月 3月
2021年

【大公報訊】中資公司部署回
歸再添一家。騰訊（00700）旗下
騰訊音樂（US：TME）宣布計劃
以介紹形式在港交所主板第二上
市，意味着不涉及額外集資。

騰訊音樂表示，為了在不斷變
化的監管環境中，為股東提供更大
流動性與更多保護，正尋求在獲得
監管批准的情況下，以介紹形式於
香港作第二上市。

據了解，騰訊音樂上季在線音
樂付費用戶為7620萬人，按年增
長36.1%；在線音樂移動月活躍用
戶（MAU）為6.15億，按年跌

1.1%；在線音樂每月平均每付費
用戶收入（ARPPU）為8.5元（人
民幣，下同），按年降9.6%。期
內 營 收 76.1 億 元 ， 同 比 下 降
8.7%，淨利潤為5.77億元，公司
股東淨利潤5.36億元，按年跌
55%。攤薄後每ADS收益為0.32
元，去年同期為0.71元。

按業務劃分，騰訊音樂上季
在線音樂服務營收28.8億元，按
年增4.3%，主要受益於付費用戶
規模的擴大；社交娛樂服務及其
他 營 收 47.27 億 元 ， 按 年 跌
15.2%。

騰訊音樂擬以介紹形式 來港二次上市

1月12日高位133元

昨收報110.2元
升11.1元或11%

3月15日
低位71.25元

阿里巴巴阿里巴巴（（0998809988））股價走股價走勢勢


