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美國股市高處不勝寒，去年支撐
美股上升的7隻科技股巨頭之中，已有
3隻倒下來，分別是特斯拉、英特爾、
蘋果公司，截至上周五（2日）止，今
年來跌幅分別為24.3%、15.2％以及
3.5%，對比今年道指及標普500指數
2.5%與4%的升幅，明顯跑輸大市，
這是美國科技股泡沫瀕臨爆破的重要徵
兆。同時，美國紐約社區銀行業績虧
損，股價大插水，銀行風暴再響起了警
號，反映美國小型銀行股走勢的KBW
地 區 銀 行 指 數 在 過 去 一 年 大 跌
18.2%，憂心大熊市將至，當前美股
確實異常高危，大調整隨時一觸即發。

資金換馬中國股票有值博率
事實上，近期國際資金流向也出

現一些新變化，投資者需要密切注視。

國際資金呈現換馬跡象，近期美股在歷
史高位震盪，有資金趁機獲利回吐，科
技股全面上升大勢已告逆轉，美股的支
撐力量更加集中在Meta、亞馬遜、英
偉達等少數股份身上，可見股市上升基
礎更為脆弱，資金選擇逐步流出美股等
美元資產，轉投A股與港股等人民幣資
產是明智之舉。內地上證綜指昨日力守
2700點大關，顯示現水平有一定買盤
支持。

事實上，中國經濟基本面良好，
有能力、有信心應對內外困難與挑戰，
繼而化危為機，繼續保持經濟回升向好
勢頭。國際貨幣基金組織上調今年中國
經濟增長預測至4.6%，繼續成為拉動
世界經濟增長的重要引擎，對充滿不穩
定性的全球經濟帶來確定性和正能量，
從而提振全球投資信心。現水平中國股

票上升大於下跌的空間，投資值博率亦
高於美國股票，近期國際資金淨流入A
股金額明顯增加，可見資金逐步換馬，
加倉中國股票，例如境外投資者把握低
吸的機會，昨日透過滬深股通渠道北上
淨買入A股12億元人民幣，無懼短期市
況波動。

消費內需增長潛力大
其實，外資長期看好中國沒有

變，中國經濟增速居於主要經濟體前列

位置，貢獻全球經濟增長率逾30%。
現時中國人均發展水平穩步提高，穩居
世界中高收入國家行列。在2023年，
中國人均國內生產總值（GDP）約8.9
萬元人民幣，按年增長5.4%，折合約
1.27萬美元，已是連續3年在1.2萬美元
以上水平，可見中國經濟持續向好，不
會滑進所謂中等收入陷阱，唱空中國的
炒家注定失敗收場。

中國擁有超大規模市場的優勢，
有14億多人口，經濟學家估計目前中

等收入群體數目已增加至4.6億人，佔
總人口比重約為33%，消費內需增長
潛力大。去年中國服務業增加值對經濟
增長貢獻率為60.2%，按年提高4.9個
百分點，最終消費支出對經濟增長的貢
獻率達82.5%，按年顯著提升43.1個
百分點。即使當前環球政經風雲變幻，
廣闊的國內市場可提供重要穩定的力
量，抵禦諸多風險挑戰。

外資看好A股半月加倉逾170億
人民幣資產在全球吸引力有增無

減，特別是美股高位震盪不休，國際資
金加倉中國股票的積極性進一步提升。
繼前周淨買入63億元人民幣後，境外
投資者上周再淨買入約100億元A股，
連同昨日淨買入A股的金額，過去半個
月外資淨買入逾170億人民幣A股，反
映外資加大押注中國的決心與信心，從
中凸顯中國股票的投資價值。

國際貨幣基金組織（IMF）調高今年中國經濟增
速預測，中國將繼續為世界經濟帶來正能量。國際資

金增配人民幣金融資產的積極性進一步提升。過去半個月境外投資者
持續入市抄底，淨買入逾170億元人民幣A股，顯示環球資金流向出
現一些新變化，尤其是近期美國科技股、銀行股頻現震盪，醒目資金
加速流向人民幣資產，反映現水平A股與港股值博率高於美股。

金針集
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美聯儲在上周的
貨幣政策會議中宣布
維持利率穩定，並未

暗示即將降息，稱通脹擔憂和其他經
濟風險緩解，去掉了長期以來一直採
用的可能進一步加息的措辭；但美聯
儲主席鮑威爾講話非常鷹派，並提供
關於降息的重要線索；投資者認為美
聯儲在3月降息的可能性較低，預期
5月將大幅降息，這些儘管提振了黃金
吸引力，但美國公布的上個月非農就
業崗位增加35.3萬個，而不是之前報
道的21.6萬個，經濟學家此前預測就
業人數將增加18萬人。

非農數據公布後，市場預計美聯

儲決策者將傾向在較長時期內維持較
高利率，美元指數則擴大漲幅，升至
7個星期高位；周五黃金從每盎司
2065.22美元的高位回落，一度跌破
2030美元。

美就業數據強勁
美聯儲的利率決議、鮑威爾的講

話及非農報告等，儘管對黃金有較大
影響，但更高的就業數據和薪資數據
意味着美聯儲可能會維持當前利率更
長時間，這可能會導致美國地區銀行
危機持續，同樣會增加對黃金等避險
資產的吸引力；強勁的就業數據發布
以來，金價大跌已被消化。

本周，美國沒有什麼重磅經濟數
據公布，美聯儲官員的講話和中東緊
張局勢可能會影響金價走勢，地緣政
治緊張局勢可能會刺激投資者對黃金
等避險資產的興趣。

技術分析，黃金周線圖BOLL通道
向上，KD死叉；日線圖顯示金價
BOLL收窄且KD死叉，市場短期有震
盪修正。金價關鍵支撐在每盎司
1999.9至2016.8美元，若跌破1999.9
美元可能測試1970美元；金價關鍵阻
力在2056.2至2067.7美元，突破並企
穩2067.7美元有望向上拓展。

（作者為第一金（福而偉金融控
股集團成員）高級分析師）

聯儲減息時間推後 金價恐試1999美元

遊戲業務佳 網易上望175元
國家新聞出版署

於上月26日批出115
款國產網絡遊戲，數

量為2022年7月以來最多，上周五（2
日）再批出2024年進口網絡遊戲版號
名單，涉及共32款遊戲，內地多家遊
戲大廠都有進口遊戲獲批。當中，網易
（09999）旗下上海網之易的 「歧路旅
人：大陸的霸者」 亦獲批，相信消息可
令網絡監管憂慮得以進一步緩和。

事實上，在市場對遊戲貨幣化進
展更趨樂觀下，網易年初至今股價跑贏
中概互聯網指數，除了監管消息退化
外，相信是因為旗下遊戲 「蛋仔派對」
（Eggy Party）在競爭下表現穩定，

而《逆水寒》手遊、《巔峰極速》及
《全明星街球》收益繼續良好，預期網
易去年第四季收入有可能超預期，帶動
第四季及全年業績有正面增長。展望
2024年，由於公司在開放世界、競技
射擊等相關細分賽道或題材均有重要產
品儲備，以及今年第二季之後推出具競
爭力的主要遊戲，有望助推今年市佔率
進一步提升。

積極拓展鴻蒙操作系統
除了固有遊戲繼續有理想發展

外，據HarmonyOS開發者官微消息，
在去年12月15日，網易遊戲亦正式宣
布啟動基於HarmonyOS NEXT鴻蒙原
生應用開發。目前，作為網易首款鴻蒙
原生遊戲，《倩女幽魂》不但完成了鴻
蒙原生應用開發，且商業化版本已就
緒。在鴻蒙操作系統不斷發展及增加應
用下，網易積極加入此大家庭，為未來
打好了根基。

股價方面，經過一個月的反彈，
已回升至各平均線之上，預期可以繼續
跑贏大市。可於155元買入，目標175
元，跌破145元止蝕。
（作者為香港股票分析師協會理事）

責任編輯：呂泰康

中國經濟向好 人幣資產吸引力增

華贏拓財管服務 股價挑戰6.5美元
去年9月在美國

納 斯 達 克 上 市 的
SOLOWIN HOLDINGS

（US：SWIN，華贏控股）是為數不
多、以投資者為中心、且總部位於香港
的多功能證券經紀公司。香港作為國際
金融中心及財富管理中心，藉着香港的
獨特優勢，加上特區政府大力推動家族
辦公室，有實力的金融機構紛紛施展渾
身解數搶灘，SOLOWIN便是其中之
一。

踏入2024年，公司管理層便馬
不停蹄地到海外展覽及推廣公司業
務，包括1月23日至25日的波多黎各
聖胡安Sequire投資者峰會，以及1月
30日至2月1日在新澤西州大西洋城
舉行的微型資本會議。在波多黎各聖
胡安會議期間，SOLOWIN的行政總
裁Thomas Tam介紹公司業務，並展
示SOLOWIN對構建金融未來的願
景。

現時擁逾1.55萬客戶
Thomas Tam表示，SOLOWIN

作為新時代創新互聯網券商及精品投資
銀行，為客戶提供多元化金融解決方
案，向高淨值客戶群包括家族辦公室，
提供一站式私人財富諮詢服務。公司現
時擁有超過15500個客戶，活躍客戶有
超過1300個，而高淨值企業客戶也有
20多個，客戶遍布十多個國家。

由於SOLOWIN持有香港證監會發
出的1、4、6、9號牌照，就機構融資
提供意見及資產管理方面尤為出色。另
外，近年不少中概股到美國上市集資，
SOLOWIN過去一年亦參與為數不少的
企業融資個案，在新股市場上穩佔一席
之地。

資產管理業務方面，SOLOWIN設
立多隻私募基金、有限合夥基金
（LPF）、特殊目的實體（SPV）都有
不俗表現。2020年8月31日起 「有限合
夥基金條例（LPFO）」 實施，此制度
是促進香港財富管理中心地位，
SOLOWIN捉緊機會，3年時間已經幫
客戶成立多隻LPF。

專注高淨值投資者
現時SOLOWIN戰略性地專注於全

球高淨值投資者，通過其先進和安全的
一站式電子平台Solomon Win提供廣
泛的產品和服務，包括傳統資產以至虛
擬資產，未來亦會與不同的合作方結
盟，為家族辦公室及高淨值客戶提供更
佳及更全面的服務。

走勢方面，SOLOWIN股價在2美
元水平橫行一段時間之後，今年股價開
始有波動，1月中旬SOLOWIN獲買盤
吸納而急升，之後出現回吐。估計雖然
短期仍較反覆，但於3.2美元會有較強
支撐，之後料可再挑戰此前高位6.5美
元。

高息內銀股值博 逢低吸納
人行降準首個交

易天，可用 「炮火連
天」 來形容。作為主

戰場的A股，開局欠佳，一度重挫
4%，在此沮喪心理影響下，港股亦只
有跟跌。最低時重見15300點關，報
15336點，跌197點，其後見A股反
彈，港股亦追隨，高位指數為15669，
升136點。不過好景不常，淡友又再施
壓，遂在相對低位呈拉鋸之勢。收市
報15510點，跌23點（0.15%），是
第二日回落，兩日共跌55點， 「炒埋
唔夠一碟」 。

成交額947億元，相對平淡。主要
是大市太反覆，不少人無法猜透其方
向，加上挨年近晚， 「年晚錢」 的心
理壓力非輕，投資者情願多點現金傍
身，於是入市者縮減。

降準之日，大好友是有採取行動
的，不過其策略未必人人看得懂。從
好的方面看，乃 「欲擒先縱」 ，初段
有意袖手旁觀，待淡友 「狂魔亂舞」
之時，才收拾殘局，這一招在港股市
場較為明顯，而重點的支撐目標是內
銀及若干重磅股。這亦應驗了本欄一
再呼籲見低買高息內銀股的提議。

春節前牛皮機會高
昨日大部分內銀股都在相對高位

企穩，包括工行（01398）、交行
（03328）、招行（03968）均升一
格，郵儲行（01658）升五格，而無升
降 的 有 中 行 （03988） 、 建 行
（00939）。

個股方面，較佳的有藥明康德
（02359）、藥明生物（02269）、騰

訊（00700）、平安（02318）、網易
（09999）、九倉（00004）。

還有3個半交易天，我們就走完
「送兔迎龍」 的歷程了。半個交易天
指的是周五（大除夕），只有半個交
易天。看勢頭，好淡亦已纏鬥多時，
恐怕已是筋疲力竭。所以未來數日轉
為牛皮，可能性不低。大好友目的是
維穩，只要不大跌，就可以 「自由浮
動」 ，至於淡友，已連勝多場，打到
這個回合，開始覺得對手非吳下阿
蒙，於是不作 「孤軍之戰」 ，壓力相
對放緩，也是合理的做法。

昨日中段低點15336為今年來第
三低，已觸及15300防區，希望好友不
要掉以輕心，這一防線乃守土必爭，
亦為 「戰略重鎮」 ，守得住則15000點
之安全屏障無憾矣！

通信行業中，央
國企相對行業整體具
有業績明顯佔優、估

值低、股息率高的特點，相對具有較
高 投 資 價 值 。 當 中 ， 中 國 鐵 塔
（00788）股價在過去4年始終萎靡不
振，近日在行情帶動下，股價在數日

內急升了最高超過20%。
中國鐵塔目前合共擁有超過200萬

站的鐵塔網絡構，已經建立了絕對主
導地位，資源優勢明顯。從商業模式
看，中國鐵塔具有護城河高、現金流
好、可持續性強的特點。公司現金流
優異且逐年提升，現金流佔收比超
70%，2022年經營淨現金流651億元
（人民幣，下同）、自由現金流389億
元，而淨利潤僅為88億元。

公司為重資產公司，由於過去幾
年持續的大規模投資期已過，資本開
支預計進入300億元左右的穩態，中國
鐵塔2015年注入的近2000億元鐵塔資
產，大部分將於2025年底折舊到期，
公司當前500億元左右的折舊攤銷有望
降低至300億元，經營現金流和自由現
金流還有望持續改善。屆時公司淨利

潤將向自由現金流看齊，利潤有望在
2025至2027年迎來爆發。

北水掃貨股價月升6%
「中特估」 在2022年11月首次提

出，隨後出現三波行情領漲市場，分
別為2022年11月下旬、2023年2月中
旬至3月中旬、2023年4月初至5月中
旬期間。在國資委加大對經營質量、
股本回報率、市值等考核的導向下，
中國鐵塔的經營業績和分紅有望迎來
持續釋放，也有利於其持續提升派息
率，南下資金也聞風而動，截至2月
3日的5個交易日，港股通累計淨增持
682456萬股，股價近一個月漲幅為
6%，預計在政策加持以及中央維穩導
下，股價有望持續向好，值得關注。

（作者為獨立股評人）

鐵塔現金流逐年升 利潤有望爆發
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去年去年1111月月1515日日
高位高位30723072點點

2月

昨日收報
2702點
跌27點

頭牌手記
沈金

經紀愛股
連敬涵

股壇魔術師
高飛

股海篩選
徐歡

指點金山
文翼

▼

中
國
經
濟
增
速
料
加
快
，
過
去
半
個
月
已
吸
引
逾170

億
元
人
民
幣
的
外
資
加
倉
A
股
。


