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近期世界經濟景況出現一些積極
變化，除了美歐通脹呈現放緩之外，中
國調整優化防控疫情措施，帶動消費與
投資恢復，經濟有望實現中高速增長，
更為世界經濟注入強心針。

製造業消費景氣好轉動能增強
中國今年1月製造業PMI指數重返

50.1的擴張水平，按月大升3.1，可見
內地疫情防控進入新階段，工業生產活
動秩序逐步回復正常，若不是受到農曆
新年的季節性因素影響，1月PMI指數
升幅會有更強勁表現，可以預期2月製
造業指數表現更加理想。

至於非製造業商務活動指數，1月
報54.4，按月上升12.8，反映消費市場
回暖，這與近日表現不俗的春節出行
與消費數據脗合，確認調整優化防疫
情措施見效，對內需產生提振作用。

中國經濟利好全球 IMF調升預測
事實上，在新春期間，全國出入

境人數超過287萬人次，日均41萬人
次，較去年同期增長120.5%，中國遊
客出境遊整體訂單同比增長640%，跨
境機票訂單增長4倍以上，展現中國經
濟活力充沛、增長步伐加快，成為全球
經濟亮點。

美國持續加息遏通脹，對全球經
濟穩定構成重大威脅，國際貨幣基金組
織去年三度下調全球經濟增長預測。不
過，中國經濟強勁復甦支持下，國際貨
幣基金組織在2023年開首隨即調高全

球經濟增長預測，由2.7%向上修訂至
2.9%，其中今年中國經濟增長預測大
幅調高0.8個百分點至5.2%，美國與歐
盟經濟增長預測只有1.4%與0.7%，英
國經濟更現0.6%負增長。

東方不亮西方亮，人民幣資產掀
起搶購潮，境外投資者在今年首月合共
淨買入1400多億元人民幣A股，已較去
年全年總額大增55%。

外資大買A股首月超去年總額
反映A股、H股與中概股走勢的

MSCI中國指數今年首月上升13.4%，
領漲全球股市，目前市盈率為10.6倍，
仍較11.6倍歷史平均市盈率為低，潛在
上升空間大。
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中國製造業與非製造業指數重返擴張水平，進一
步確認經濟復甦加快，國際貨幣基金組織（IMF）也

預期中國經濟強勁增長，一年來首次調高世界經濟增長預測。全球看
好中國之下，人民幣資產正掀起一股搶購潮，今年首月境外投資者淨
買入A股金額，已超過去年總額50%以上。
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港股過去兩日出
現二連跌，最多跌去
近千點，但以1月份最

多累積近3000點的升幅計，回落幅度
為三分一。整體1月表現仍然錄得超過
10.4%的升幅，算是非常好的開局。踏
入2月，正負因素皆而有之，一方面是
內地保經濟政策將強勢推出，為港股帶
來強而有力的支持；另一方面，地緣政
局和美國經濟衰退的風險，有可能擾亂
人心，大市要進一步上揚似乎不太容
易。

對內地經濟復甦的憧憬，已帶動港
股連升三個月。從最低去年10月底的
14597點，迅速反彈了8000點，接近
55%的升幅。隨着復甦主題獲得內地
春節數據確認，而公司業績的增長最快
要到一季報才能體現，令投資者關注點
轉向其他風險因素，比如近期美國又開
始故伎重施，對中國發起科技戰、金融
戰危脅，除了為美國國務卿布林肯周末
的訪華搖旗吶喊，也提高了投資者的風
險意識。

同時，俄烏衝突近期亦出現一些變
數，升級的可能性正在上升。另一個影
響市場的因素：美國聯儲局會不會放緩
加息步伐，本周召開的會議或揭曉。多
個擾動市場的風險同時出現，令港股在
兔年頭二個交易日升至22500點（去年

3月的水平）時，獲利的衝動變成了行動。
整體而言，推動市場上揚的三大因

素：內地經濟復甦、美聯儲加息步伐放
緩和中美關係緩和，二正一負，只有中
美關係出現了一定的變數，但到周末就
較為明朗。另外兩大正面因素中，中國
經濟的復甦最為確定。內地各省、直轄
市在1月已召開了兩會，制訂了今年的
經濟增長目標，在4%至9.5%之間。根
據中金公司對31個省份公開的今年
GDP目標增速進行測算，預計全國
GDP目標增速約為5.6%。

上述預測跟美資大行大摩十分接
近，大摩的預測是5.7%，這意味着3月
的 「兩會」 將為今年制訂高增長的經濟
目標。要達到5%或以上的增長，擴大
內需、推出新基建的政策必不可少，預
計在地產、消費和基建等行業將繼續發
力。內房除了年底有一波升浪，近期調
整為主，昨日大市下跌，內房表現穩
健，似調整到位。

至於美聯儲的利率政策，料放緩的
可能性大。年初公布的上個月消費者物
價指數（CPI）繼續下行，10年期美債
利率亦回落至3.5厘附近，推動新興市
場反彈。如果美聯儲在本周的議息會議
上宣布放緩加息步伐，並在上半年結束
前完成本輪加息周期，將有助提升全球
流動性，對離岸海外中資股帶來支撐。

內房似跌定 低吸等暖風
股海一粟
谷運通

英歐料各加息半厘 幅度超美聯儲
本星期迎來兔年

首個超級議息周，三
大央行包括美國聯儲

局、歐洲中央銀行及英倫銀行將會舉行
2023年首個議息會議，市場普遍預期
美聯儲將會再度下調加息幅度，而歐英
央行則仍維持加息0.5厘的行動。

美聯儲用以衡量通脹水平的核心個
人消費物價指數於12月份按年增長
4.4%，創自2021年11月以來的最慢增
速，加上同期平均時薪增速，更是低於
市場預期放慢至按月增長0.3%。鑒於
美聯儲加息目的是為壓抑通脹高企的情
況，而現時各項有關物價的數據開始見
頂回落，局方進取收緊貨幣政策的迫切
性亦大大降低。根據彭博利率期貨顯
示，美聯儲加息0.25厘的幾率已超過
90%，再次放慢加息幾乎是毫無懸
念。當中要關注主席鮑威爾會後言論，

若提及加息周期的完結時間，相信美匯
指數將會進一步下跌至100關口。

唯由於通脹雖見回落但仍超高於
2%目標水平，加上勞動市場仍緊張並
將令工資維持增長，帶動整體通脹續於
高位徘徊，所以筆者傾向預期，鮑威爾
將不會提及加息完結時間表，甚至強調
壓抑通脹行動將繼續進行，即出現所謂
的 「鷹派加息」 ，而美匯指數將因而反
彈至約104水平。

歐元區12月核心通脹升至5.2%的
歷史高位，反映住屋、醫療及交通等服
務式消費物價正在上漲，抵銷食品及能
源價格回軟，令區內通脹仍居高不下。
所以預期歐央行將會繼續收緊貨幣政策
以壓抑通脹。但由於預期美聯儲將開始
下調加息幅度至0.25厘，令歐央行藉加
息手段以收窄息差及利差的迫切性大大
降低，所以筆者預期歐央行將於2月再
次加息0.5厘之後，3月及5月將會下調
加息幅度至0.25厘，而最終存款利率峰
值將升至3厘後將會停止加息周期。

英國12月消費者物價指數按年增
長降至10.5%，但仍然連續4個月位於
雙位數之上，而同期核心通脹更出乎市
場預期維持於6.3%的高位，為英倫銀
行繼續加息提供理據。所以筆者預期，
英倫銀行將會於2月的會議上繼續加息
0.5厘以壓抑通脹。之後於3月及5月下
調加息幅度至0.25厘，最終利率峰值將
升至4.5厘水平之後便正式停止加息周
期。

（作者為光大證券國際環球市場及
外匯策略師）

駿碼半導體子企晉身粵專精特新
駿碼半導體材料

（08490） 發 布 公
告，公司的全資子公司汕頭市駿碼西
澤（以下簡稱 「汕頭駿碼」 ）被認定
為2022年度廣東省 「專精特新」 中小
企業。

「專精特新中小企業」 是指那些
專注於細分市場，具有較強研發實力
和一定技術優勢的中小企業。該項目
門坎較高，能夠成功入選 「專精特新
中小企業」 ，代表着企業在自身領域
具有核心競爭優勢。此次入選「專精特
新」中小企業的汕頭駿碼，長期深耕於
電子封裝材料的創新與提升，致力於
為半導體封裝、LED封裝和COB封裝
廠商引入先進和創新的解決方案。

未來，公司將一如既往地堅持走
「專精特新」 發展道路，以自主研

發、科技創新作為企業發展動力，進
一步加大企業技術創新的投入，強化
企業核心競爭力；以入選 「廣東省專

精特新中小企業」 為新的接力點，聚
焦技術難題攻關，充分發揮行業的示
範引領作用。自成立以來，公司年均
研發費用超過千萬元人民幣，所有產
品均自主研發，產品性能與國際品牌
比肩，多次獲得 「廣東省高新技術產
品」 稱號和其他榮譽。

公司管理層表示，入選「專精特
新」中小企業意味着汕頭駿碼在科研專
業化水平、創新能力、行業影響力、
細分領域市場佔有情況等方面綜合實
力得到了相關部門的肯定，可以幫助
汕頭駿碼在廣東省優質企業梯度培育
體系中提升核心競爭力和品牌影響
力，對公司的長遠發展具有積極作
用。

企業評析
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美匯靜候反彈 宜減持股票套現
周一，萬眾矚目

的A股形勢，一如筆
者預期紅盤高開，並

瞬間完成本欄在個多月前定下的小目
標：滬綜指3300點！然而，此時也正
是各路英雄割禾青的好時機。

A股高開低走，雖仍能以紅盤收
市，但升幅已是少了一大截，高位散
貨已是市場的共識，正是潮起潮落，
完成目標後知進退者就可長玩長有
也！

筆者在接過A股的開年紅包後，已
經知足地暫時撤離戰場，加上看見港
股潮退之勢更厲害（周一大跌600多
點），就更是全線響起警號，加快對
整個投資組合的套利活動，跟着在周
一下午開始就連歐股及美股都一併減

持，增持現金；同時，觀察到美匯指
數有跡象在102附近找到支持，熱錢有
回流至美元的趨勢，就更堅定亞太股
市近期的升浪似是差不多了。

周二，港股持續下跌，A股也在能
量轉弱下轉跌，收跌0.42%，回防至
滬綜指的3250關口，而恒生指數則更
弱，跌穿22000點，正朝着21500點退
守；若細看個股及板塊之間的輪動，
發現金融地產等傳統股份偏強，而創
新型產業及前期狂衝猛上的消費股回
調較多，以整體而論，A股偏穩，港股
則是一個技術性調整為主，皆無大跌
之慮，只是一些早前熱炒的股份就要
小心點，早前過急的上漲已招致大量
的沽空盤，相信消化後會很快找到支
持，因此，未來數天在外圍多間央行

將會加息，相對審慎的氣氛下，專業
操盤手可適時出手，在內地不錯的產
業前景及政策扶助下，提前布局和做
好聰明的選股，仍然是較易撈到一些
超跌優質貨的，在美國議息完成後必
會再順勢炒一轉，到時又可再一次食
糊！

其實，市場從上周起對美息加息
幅度傳出一些相對樂觀的看法，都說
加0.25厘的機會較高，美股也就連升
數天，但到本周，風向似有所改變，
加上歐洲大陸上俄烏衝突已進入一個
新階段，戰況愈趨激烈，整體形勢對
西方十分不利，而中東的火藥味也在
加劇，熱錢在一月的投資熱情開始散
退，總之，都是謀定而後動為宜也！
https://blog.sina.com.cn/yongdao2009

政經才情
容道

低位有吸納 科網股現支持位
港股作第二日下

跌，恒指開市前已有
一些重磅股以兩邊客

形式大手上板，說明前日的拋售在收
市後還未完成，以致由經紀找到買家
做成買賣。從大手交投上板的情形觀
察，似乎「北水」的沽貨數額不低，還
急於要沽完，所以才有這麼多大手上
板。自然，從另一個角度看，也顯示
肯低一點價錢沽的貨，依然不難找到
買家，雖然現階段的港股已非「皇帝女
不愁嫁」，亦非 「爛茶渣無人要」 也。

好淡開始角力，這一仗動了真
格。

恒指昨日收21842點，跌227點。
高位22284點，升215點；低點21631
點，跌438點。高低波幅653點。走勢
為：高開並試圖反彈，但高處乏承
托，很快被淡友擊退，並由升轉跌。
若計及昨日的最低指數，則兩日內恒
指已抹去1057點，調整似樣了。

科網股繼續領跌，不過低位承接
已見增強，所以昨日大部分股份均遠

離最低位收市，即使拋售最激烈的騰
訊（00700），昨日低位為373.8元，收
382.2元，較低點反彈8.4元；又如阿
里巴巴（09988），收107.6元，亦較
低位105.5元回升2.1元。科技指數昨
日跌0.82%，較恒指為少，這也是罕
有的現象，以往都是由科技股帶頭跌
至七個一皮的。是否科技股已漸漸到
了支持位，值得關注。換言之，大家
可將騰訊373.8元及阿里105.5元視作
支持點，看日後會否再跌破。

經過兩日重創，恒指已返回1月19

日收21650點後最低的收市指數。翻查
資料，1月份恒指在21600至21700點
區間做了數天，然後又在21300點水位
撐住。若恒指能在21600點水平找到新
支持，然後在21300點獲得強支持，則
大市的整固可望在這一水平完成。

有沒有可能？我頭牌絕不排除其
可能性。一是，俗語講： 「好市無三
日跌」 ，現已大跌兩日，今日是否再
跌，有無反彈，當然備受關注。另
外，大家明白，今次回落，並無實質
的 「壞消息」 ，只是兔年北水恢復活
動時採取的獲利回吐策略而已，這兩
日均已大成交，合共成出3100億元，
我不敢說回吐已完成，但亦相信消化
了相當一部分。希望這一分析不偏離
事實，而其中一個要點是：今日即使
下跌，跌勢亦應逐漸放緩，而不是繼
續頑強地拋售。

1月是上升月，恒指共升2061
點，是自去年11月以來的第三個月上
升，三個月共進賬7153點，有所調
整，也是正常的吧！

頭牌手記
沈金

能言匯說
黃俊能

▲據彭博利率期貨顯示，美聯儲加息
0.25厘的幾率已超過90%。

昨日收報0.255元
升0.005元
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