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中國科技企業創新發展取得重大進
展，華為集團在全球智能手機市場重振
聲威，推出搭載自家研發5G芯片手機，
今年初在中國市場銷售稱冠。同時，比
亞迪超越美國競爭對手特斯拉，登上新
能源車一哥寶座，憑藉電池技術優勢，
預期比亞迪未來在海外市場佔有率穩步
上升。客觀事實證明美國科技霸凌行
為，無礙中國科技發展與進步，中國加
大自主研發，加速推進芯片國產化，對
進口商品逐步產生替代作用，最終美國
得不償失，若然失去中國超大市場，現
時美國半導體風光日子恐怕不會長久。

5.5G商用元年 搶發展先機
其實，中國創新活力澎湃，不單在

半導體產業發展積極追趕美國，在新一

代通信技術繼續保持優勢。目前中國已
建成全球規模最大、技術領先的5G網
絡，截至去年11月底，5G基站總數328
萬個，佔移動基站總數28.5%，下一步
加速發展5G-A（5G-Advanced），即
5.5G網絡，其上行與下行傳輸速率比5G
快10倍，這不僅為布局6G網絡技術發展
奠下重要基礎，也配合中國數字化、智
能化快速發展。事實上，網絡速度提升
特別有助AI大模型、工業智能化與自動
駕駛技術研發與應用，從而進一步壯大
中國數字經濟規模，促進產業發展。

衛星通信興起 勢成投資熱點
中國積極推動5.5G發展，可搶佔發

展先機，爭奪科技制高點，利好中興通
訊、中國聯通、中國移動、中國電信等

股份。事實上，今年是5G-A或5.5G商用
元年，將帶動新投資，推動產業發展。
華為集團將推出5.5G產品解決方案，結
合雲計算及AI技術發展，並乘勢擴大鴻
蒙操作系統市場及生態圈，而中國移動
等電信商則計劃今年在超逾300個城市啟
動5G-A商用部署，爭取在2026年底實
現5G-A的全量商用。此外，中國進入
5.5G時代，預期對網絡設備如天線、射
頻器件需求增加，從而擴大產業鏈規
模，加大對經濟增長的貢獻。

除了聚焦發掘5.5G商機外，已在
2020年納入新基建項目的衛星互聯網應
用，近年亦加速發展起來。衛星通信是
在沒有地面網絡，也可使用衛星互聯網
實現通信，這不僅是新一代重要通信技
術，也可與自動駕駛系統結合起來，增
強智能汽車感知能力，目前已成為各國
奪取科技制高點的重要賽道。由於衛星
互聯網具有全覆蓋、低時延等優點，有
望在6G時代實現全球網絡覆蓋，預期中
國將加快多個衛星星座組網建設步伐，

其中熊貓電子已開展新一代衛星通信終
端相關技術研發，而相關技術可應用在
手機、車載、船載及機載之上，現時衛
星通信項目成為市場投資熱點之一。

發展低空經濟 規模達萬億級
中國進入5.5G新時代，有助加速產

業創新發展，這不單止激發網絡設備產
品的新需求，還會推動元宇宙、自動駕
駛、低空經濟、衛星通信等新興行業商
用發展，拉動經濟增長，其中包括電動
垂直起降航空器（eVTOL）在內的低空
經濟發展潛力大。據中國民用航空局數
據，明年低空經濟市場規模料達1.5萬億
元人民幣，到了2035年有望擴大至3.5萬
億元人民幣，成為新增長引擎，其中小
鵬汽車早已搶先布局飛行汽車。總之，
「5G+與人工智能＋」 結合之下，中國
數字經濟可望在目前50萬億元人民幣規
模之上進一步壯大，加速由數字大國邁
向數字強國、科技強國。
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中國無懼印度競爭
近期西方掀

起了新一輪吹捧
印度的輿論潮。這並

非第一次，大約6、7年前便有類似情
況，但今次是在新形勢下催生，其成
因值得注視，中印對比的探討也要更
新。

新一輪捧印有其客觀基礎，特別
是近期經濟上印度表現較佳，成了增
長最快的主要經濟體。此外據聯合國
估計印度人口剛於去年超過中國，令
人注視 「人口紅利」 優勢會否由中國
轉往印度，助其複製中國的輝煌發展
成就。當然更重要的因素是地緣政
治：西方特別是美國為遏制中國必須
捧印，一是由此壓低中國的氣勢，二
是部署具體的與中國脫鈎及圍堵中國
行動，一虛一實互相配合。

印度較難享受「人口紅利」
特朗普啟動的美日澳印印太協作

機制，乃首次將印度明白地拉進反華
包圍圈之舉，拜登上台不單大力加強
相關機制，還輔以北約東擴等新動
作，並有意把英國拉入成為英美及澳
印的更廣泛體系。在經濟上，美國想
培植印度成為大市場、大生產基地以
代替中國，讓美國可放心與中國脫
鈎。在軍事上，美國要培植印度軍力
以抗衡中國，讓中國腹背受敵兩面對
抗。因此之前印度總理莫迪訪美時，
便達成了多項軍經合作協議，包括半
導體、太空計劃及關鍵礦產等，尤為

值得注意美國同意向印供應無人機及
戰機引擎。

地緣政治因素令比較中印的發展
路向及前景變得更為重要，印度無疑
發展潛力巨大，增長亦算不俗，現時
已超英法成為第五大經濟體，有估計
到2030便可超德日成為第三大。有人
更認為印度可超過中國，但也有人不
認同此點，如哈佛名教授Allison便指
出經濟規模相差很大，中國為印度5
倍，印度科技水平低、勞工質素差、
教育水平低、營養不良度高，都使
「人口紅利」 難得充分發輝。有人又
指出印度勞工參與率只得51%，相比
中國及其他國家都偏低。這顯示許多
人並未進入正式經濟部門（formal
sector），故劉易斯二元模式的現代
化人口轉移將受阻，不如中國在改革
開放後很快便達到劉易斯拐點，表現
為 「民工荒」 。

對於發展與吸引投資，印度的缺
點甚多，包括基建差缺、政府官僚主
義嚴重而低效、法規紊亂及勞工質素
低等。還有嚴峻的社會狀況，如宗教
氏族體制，貧富懸殊差距大及叛軍活
躍等，帶來了人文及文化制約因素。
筆者曾多次遊歷印度，發現其社會很
大程度滯留在中古時代，要如中國一
樣搞現代化難度高。西方要培植印度
可謂任重道遠，而外商在印投資問題
不少。對中國來說，與印度相比可更
清楚本身優勝之處，只要把自己的事
情辦好，便不怕印度競爭。

TVB劇集收視佳 廣告收入續改善

財經縱橫
凌昆

電 視 廣 播
（00511）預期去
年下半年可實現

正數EBITDA（除稅、息、折舊及攤銷
前溢利），相比2022年期間則產生
EBITDA虧損1.86億元。受惠《新聞
女王》一劇在內地和香港大受歡迎，
加上其他劇集收視報捷，帶動電視廣
播免費頻道的廣告收入持續呈現積極
復甦勢頭。

另一邊廂，ViuTV母公司電訊盈科
（00008）公布截至去年底止年度業
績，期內收入按年微增至363.47億
元，來自持續經營業務的公司股權持

有人應佔虧損4.71億元。
業務細分去看，OTT業務
增長強勁，年內分部收益
24.52 億 元 ， 按 年 增
21.9%，期內EBITDA大
升233%至5.92億元，主
要因為佔80%的Viu按年
增27%至20.41億元。
Viu業務遍布東南亞，付
費用戶持續增長帶動整體
收入上升。每月活躍用戶
達6240萬名，在全球同
業中穩踞東南亞市場領導

地位。
再看免費電視及相關業務，年內

收益9.52億元，EBITDA大增96%至
1.9億元。期內ViuTV註冊會員數目按
年增9%至超過300萬名，當中吸金力
強勁的MIRROR亦有貢獻。

電盈派息穩定 短線值博
電訊盈科年度虧損達4.71億元，

但去年下半年開始經營情況已大幅改
善。集團在2022年全年虧損為6.76億
元，而去年上半年蝕4.86億元，下半
年盈利則1500萬元，可見業績在下半
年期間改善不少。去年ViuTV的
EBITDA大增96%，但整體業績表現未
如理想，或是主要跟其他電訊業務有
關。

根據電視廣播及電訊盈科的電視
業務最新經營數據，反映本地電視行
業景氣度向好。然而，電訊盈科去年
派末期息每股28.48分，按年持平。集
團近年派息穩定，電視業務持續見改
善，現價4元水平亦接近大股東的回購
價，或具短線值博空間，值得留意。

（作者為致富證券研究部分析
師、證監會持牌人士，並沒持有上述
股份）

港股溫和調整 16800點有支持
港股昨日先揚

後回，恒指17200
點水平再度成為阻

力，最高上到17209點就 「行人止
步」 ，然後掉頭回落，並戳穿17000點
關，低見16878點，跌204點，收市報
16961點，跌120點（0.71%），成交
額保持千億元水平，達到1131億元。

這已是第二個交易日下跌，兩日共
抹去131點，相對於過去3日的連漲所
得的864點而言，調整仍屬溫和。

熱門股表現最好的是資源股。由於
金價上升引領一系列金屬礦產價格上
揚，使得這一類資源股成為天之驕子。
五礦資源（01208）升7.6%，江西銅
（00358）升5.9%，中國大冶有色金

屬（00661）大漲11%，都予揸家極大
驚喜。此外，石油股繼續做好，亦顯示
其底氣充足。中石油（00857）升
2%，中海油（00883）升0.8%，中石
化（00386）升2.2%，都是上升榜中
的常客。

成交過千億 預示後市看俏
昨日有太古（00019）及太古地產

（01972）公布業績。二者俱受惠於巨
額非經常性收益而使盈利倍增，不過，
這些以出售資產取得的盈利，屬一次過
貨色，下次就不會有，所以其盈利大增
的持久性成疑，我認為高追不必了。以
周息率計，太古A僅4.5厘，吸引力一
般，因同屬綜合企業股，中信股份

（00267）7.8厘，長實（01113）6厘，長
和（00001）6.8厘，都在太古之上。

對於這兩日的回調，我頭牌感覺良
好，認為是有理性和有程序的調整。試
看成交額，兩日都在千億元以上，顯示
既有人獲利回吐，亦有人樂於承接，通
常這樣大的成交額已預示後市將繼續
「好好玩」 。

板塊輪動是近日的特點，屬於短線
炒作，正因為輪動得好，才吸引一批又
一批小戶加入戰團。這一段日子經紀行
家生意旺了，大家的笑容也多了，頻說
收入增加，可以夜繽紛了！

大市16800點有支持，16500點支
持更強。上阻力仍是17200至17300
點，繼續板塊輪動，個別發展。

利華控
股（01346）
的 業 務 模
式 涉 及 多
個國家，包

括80多家工廠，從而降低了風險並提高
了彈性。集團不斷發展，使品牌能夠快
速適應不斷變化的客戶和市場需求，回
應客戶多方面需求，包括短時間交貨、
高混合小批量訂單生產、多個原產國、

質量、合規和價格、全衣櫃能力。此
外，集團去年擁有100多個客戶，並且
在客戶獲得方面取得了空前的規模，成
為客戶所有需求的單一來源。

利華控股剛發布去年全年業績，集
團純利較上一年度增長7.6%，達到
1560萬美元，創歷史新高。財務方
面，集團表現非常穩健，並無債務，現
金淨額1810萬美元，佔資產淨值的
5360萬美元的高達33.8%。

利華控股以輕資產模式營運，現金
流強勁，在高息周期持續減少借貸，令
利息開支大減。管理層預期繼續提升訂
單靈活調配能力及營運效益，並指今年
的增長將以併購為主，透過收購繼續爭
取優於大市的表現，併購標的地區主要
在東南亞及南亞。集團前景值得期待，
末期息6港仙，連同中期息3港仙，息率
回報超過9厘，值得中長線收集並持
有。 （作者為獨立股評人）

利華股息率達9厘 宜中長線收集
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責任編輯：呂泰康

中國進入5G-A（即5.5G）商用年，網絡速度較5G
快10倍，有助提升AI大模型、工業智能化、自動

駕駛系統等領域的發展優勢。事實上，中國繼續在新一代通信技術領先
全球至關重要，有助爭取科技制高點，推動實現高水平科技自強自立。
目前中國創新發展動力不斷增強，數字經濟規模持續擴
大，正加快建設數字強國、科技強國。

金針集

中國進5.5G時代 建設數字強國
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中國移動（00941）
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（元）

1月

2024年

12月 2月

2023年

3月

昨日收報
66.75元
跌0.2元

2月22日高位69元

去年12月29日
低位61.45元

頭牌手記
沈金

慧眼看股市
馮文慧

電池盒業務提升 敏實14元可吼
敏實集團

（00425）主要擁
有兩大類業務，包

括汽車零部件業務及工裝模具業務。作
為全球化供應商，集團立足中國，布局
全球，持續為客戶提供高品質的服務和
產品。

2023年上半年，敏實集團營業額
為約97.47億元（人民幣，下同），按
年增加約34.4%。其中，敏實集團中國
營業額為約46.9億元，按年增加約
20.4%，主要得益於電池盒業務的量產
與爬坡及中系品牌業務的提升。集團國
際營業額約為50.57億元，按年增加約
50.6%，主要得益於歐美市場電池盒及
傳統產品業務的強勁增長，以及集團歐
洲與北美工廠的持續爬坡。

近期恒生與A股市場同步出現反

彈，前期市場風險充分釋放，市場情緒
明顯提升，從反彈品種來看，新能源汽
車產業鏈與新能源光伏材料等行業表現
較為突出，且同時在恒生與A股市場有
較為持續的表現，前期新能源行業已經
經歷了較長時間的周期調整，我們認為
新能源汽車產業鏈與新能源光伏材料行
業有望在反彈過程中成為成長行業中的
持續性品種，敏實集團是汽車零部件行
業的龍頭企業，我們認為敏實集團值得
投資者關注，投資者可於14港元附近對
其進行布局。

（作者為招商永隆銀行證券分析
師，證監會持牌人士，並沒持有上述股
份）

個股解碼
韓穎朗


