
6月13日是特
斯拉（Tesla）股

東對創辦人兼行政總
裁馬斯克高薪酬議案進行表決的日
子。此事引起市場高度關注，最終結
果或對特斯拉未來發展影響深遠。

這個計劃成立要追溯2018年，當
時特斯拉董事會建議予馬斯克一個超
高薪酬計劃，目的是將馬斯克跟特斯
拉的業績捆綁在一起。這個計劃涵蓋
12個里程碑，當中包括特斯拉市值目
標及經營目標，由1000億美元開始，
每次增500億美元，直到達成6500億美
元市值；經營目標是營收或者EBITDA
（未計利息、稅項、折舊及攤銷前盈
利）其中一項達標，營收增長目標由
200億美元到1750億美元的，EBITDA
增長目標由15億美元到140億美元。

整個計劃共分成12個里程碑，每
達到一個里程碑，馬斯克就可以獲得
相當於特斯拉當時計劃定下的總流通

股1%的股票期權。回看資料，2018年
成立計劃當時期權行使價為每股
350.02美元，其後特斯拉曾經拆細兩
次，當年350.02美元相當於兩次拆細
後23.34美元。當時計劃每批約169萬
股，兩次拆細後是約2533萬股。

2018年特斯拉業務剛起步，2019
年第三季實現盈利，其後業績愈做愈
好，營收由2018年的214億美元增長到
2023年超過900億美元，其間EBITDA
由2018年的負數變為2023年的百多億
美元。因此，馬斯克順利完成計劃的
12個里程碑。隨着特斯拉股價不斷上
升，當年訂下的行使價格明顯令馬斯
克行使期權後有很高的回報。

巨額薪酬惹股東爭議
隨着特斯拉股價翻倍，馬斯克行

使期權後，發行新股便會稀釋現有股
東的持股比例，影響每股收益。而這
樣大規模的薪酬支出，對公司的財務

報表或多或少造成影響。加上馬斯克
不是完全專注在特斯拉一間公司身
上，令這個計劃惹起股東們的爭議。

這個巨額薪酬計劃確是史無前
例，如果最後被推翻，馬斯克會否更
加不專注在特斯拉業務發展身上，影
響到股價的波動性？一向關心特斯拉
的投資者們，不妨密切留意6月13日的
議案結果。

（作者為致富證券研究部分析師）

中國移動（00941） 中芯國際（00981） 港交所（00388）心水股
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投資全方位

港股本季走勢好轉，其中中資股強
勁反彈功不可沒，恒生科技指數從年中
低位升近三成，證明投資者加注中國製
造業升級轉型成功，產業創新、技術創
新出現大突破，實現科技自強自立。事
實上，近月中國經濟數據之中，工業生
產成為最大亮點，4月工業增加值按年增
長6.7%，較3月加快2.2百分點，可見製
造業景氣回暖，除了外在市場需求有改
善之外，一個重要因素是AI等新技術應
用增加，以及相關產業迅速發展。

高技術投資促進新質生產力
事實上，今年4月中國裝備製造業、

高技術製造業增加值分別按年增長

9.9%、11.3%，較3月加快3.9及3.7個
百分點，從動車組產量按年增長212%、
新能源車增長39.2%及5G智能手機增長
18.7%之中可以反映出來。值得留意的
是，中國產業創新勢頭強勁，促進新質
生產力。

大模型降價 有助AI普及應用
今年首4個月高技術產業投資按年增

長11.1%，其中高技術製造業和高技術
服務業投資分別增長9.7%及14.5%，可
知道中資科技企業持續加大研發力度，
突破關鍵核心技術瓶頸。

內地AI技術創新、產業發展令人鼓
舞，中國AI大模型技術水平直追美國。

科大訊飛董事長劉慶峰認為，中美在通
用大模型的差距，是半年至一年半之間
的動態追趕，估計與GPT-4的差距在半
年之內。同時，最近阿里巴巴大幅下調
「通義千問」 大模型價格，之後騰訊
（00700）大模型亦跟隨降價，百度文
心一言則有兩款主力模型免費，連串AI
大模型降價行動，有助AI普及應用，加
速創新發展、技術突破，實現科技自強

自立。

推動機器人產業 打造新亮點
隨着AI應用增加，有助推動人形機

器人等未來產業壯大發展。事實是目前
工業智能化生產需求大增，形成大量人
形機器人應用場景，包括在汽車製造、
電子電氣、金屬加工及食品飲料等領
域，人形機器人發展前景亮麗。

繼比亞迪（01211）小型電動車技
術性能、價格吸引，震驚美國汽車界之
後，內地宇樹科技企業推出的人形機器
人UnitreeG1，售價9.9萬元人民幣起，
只與低端汽車售價相若，大幅低於特斯
拉人形機器人Optimus 「擎天柱」 預期
2.5萬美元（約18萬元人民幣）的售價，
同樣震驚美國科技界。據報宇樹G1動作
靈活性高，適合於工業上電焊場景之
外，還可應用在生活場景，例如錘開核
桃、煮食等。

AI技術進步、普及應用，促進中國
新質生產力，培育出更多未來產業，打
造經濟新亮點。以人形機器人為例，接
入AI大模型之後，模仿、學習將加快，
人形機器人全面進入商業應用新時代，
對相關機器人概念股，例如優必選
（09880）股價料有支持作用。
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九龍倉（00004）扎根於香港，但
業務還遍布內地，包括投資物業、發展
物業、酒店。集團大部分土地在未來20
至30年租賃期內已產生合理回報，包括
一系列國際金融中心均位處當地中央商
務區的核心地帶。值得留意的是，集團
在2019年最後一次在內地購入地皮
後，並未有在內地增添新土地。至
2023年年底，集團內地發展物業的未
售土地儲備下降至約140萬平米。

去年酒店業務扭虧為盈
九龍倉在香港、內地及菲律賓管理

16間酒店，合共提供超過五千間客房及
套房。五間為屢獲殊榮的現代豪華品牌
尼依格羅酒店，另外十間酒店則屬於豪
華品牌馬哥孛羅酒店，而領先市場的品
牌瑪珂酒店亦已推出，其首間位於長沙
國金中心的酒店已經在去年11月開幕。
在市場普遍較為淡靜的環境下，酒店業
務成為市場的亮點。

集團2023年度酒店收入反彈66%

至6.11億元，並恢復錄得營業盈利1.07
億元。近日集團在旗下的長沙國金中
心，亦宣布柏悅酒店開張。長沙是全球
發展最快的城市之一，也是內地長江經
濟帶舉足輕重的商業、餐飲、文化娛樂
和創新中心。柏悅酒店雄踞長沙國金中
心二號塔樓最高的54至63層，設有230
間客房。長沙國金中心坐落核心黃金地
段芙蓉區，是湖南省的超高樓綜合體，
集大型商場、甲級寫字樓、公寓及國際
五星級酒店於一體，位處兩條地鐵線交
匯處，日後將成為九倉地標項目之一。
股價近日回調至市賬率不足0.5倍，值
得吸納作中長線持有。

（作者為獨立股評人）

地產股沽空率高企 散戶要當心
昨日又是一

個好淡惡鬥的交
易天。初段好友搶

攻，恒指大幅推上，最高見到18700點
的 「阻力位」 ，上升275點，於是淡友
出動，加強施壓，恒指升幅收窄，到
了下午竟再次 「舊患復發」 ──恒指
由升轉跌。最低時見18383點，跌41
點，高低上落325點。收市報18476
點，升51點或0.28%。全日總成交
1146億元，較上日減少10億元。

經過一番較量，好淡似乎都找到
自己的 「定格」 ──高位高不過18800
點，在18700點左右就止步。低位則低
不到18200點，在18300點就撐住。換
言之，雙方打一場仗後就構建了18300
至18800點的上落區間。

昨日最令揸家開心的是除息的中
國移動（00941）。投資者收了2.4元
末期息後，還有1.3元的額外進賬。我

稱之為愛股，確實值得好好珍惜也。
20隻熱門股中，昨日升了13隻，

只7隻下跌，從比例看，好友仍佔先
手。上升股以中芯國際（00981）升
5.6%、商湯（00020）升7.2%和中海
油（00883）升3.9%最省鏡。下跌股
中，跌約1%的有比亞迪（01211）、
京東（09618）和快手（01024）。這
顯示上升股的升幅遠比下降股的跌幅
為大。

有人說，淡友面對2、3、4、5月
的連升，已經立下決心要在6月份 「改
變命運」 ，而且還滿懷信心認為機會
不弱，所以才在加建淡倉的同時，再
度運用沽空作武器。昨日沽空率高的
藍籌股不在少數，最高的一隻是恒基
地產（00012），沽空率46%，次為
長實（01113）沽空率42%，第三是
新地（00016），有40%沽空。 「三
甲」 均為本地地產股，可見淡友正朝

這一板塊開刀。反而過去沽空率高的
盈富基金（02800），昨日僅5%，說
明作對沖者大減，亦即好淡均旗幟鮮
明 「靠邊站」 。

成交暢旺 港交所受惠
面對這一局面，最受惠的是港交

所（00388），因為指數升降、股價高
低均與之關係不大，而最刺激者是：
每日成交保持暢旺，新股上市源源不
斷，而且申請者踴躍，例如一隻叫
「一脈陽光」 （02522）者，超額144
倍。首日升幅最大的是EDA集團控股
（02505），大漲84%。新股熱肯定
對港交所今年的盈利大有裨益。

聯想集團（00992）昨日亦見好淡
博弈，價格上落快速，曾高見11.64
元，低位11.1元，收報11.42元，上升
3.1%。該股已宣布末期息0.3元，7月
31日除淨，有息收，揸中長線無礙。

新質經濟潛力大 投資門路多
前文談到建設

新質經濟須以投資
為主導，由創造新供

給來建立新需求。在這大方向下如何部
署具體落實計劃，乃當前首要責任。中
國在這方面有良好條件，只待發揮潛
力。建設新質經濟的投資可拉動GDP增
長，故可助解決當前的內需疲軟問題，
加上長期有利發展，可謂長短兼顧。拉
動增長可通過兩方面實現，一是直接擴
大投資需求，並從乘數效應催生消費及
其他投資。二是間接通過新技術新模式
等提高全要素生產率（TFP）。這些新
質投資的功能非由消費拉動增長可達致
者，故好處更大。

中國新能源投入料170萬億
從具體領域看，新質經濟投資有眾

多潛力大、前景佳的路向，各自累計要
投入十萬以至百萬億級（人民幣，下
同）資金。以下一批以供參考：

（一）新能源等綠色發展。有估計
中國若要碳達標須投入逾170萬億元，
相當20多萬億美元或美國一年GDP。

（二）數字化自動化生產。這包括
許多AI、機器人及數字技術的應用，估
計新項目及設備舊換新每年可帶來至少
5萬億元投資。

（三）新基建。首先是新一代互聯
網IPv6、新一代高速光纖組和大型數據
中心、雲計算及超算中心等設施。其次
管道超導磁浮的高鐵2.0，和方便自動
駕駛及行車充電的超級公路等。

（四）新物料研發生產。這包括生

物製品、納米材料、新型半導體、單層
原子材料及奇異金屬等。

（五）循環經濟。包括產品設計用
料要有利於循環再造、生產廢料的再
用，以及新的化廢為寶技術等。特別要
重視廢舊電池、機電產品、生活廢品及
建築材料的回收，還有二氧化碳的吸收
利用。過去中國曾禁止外國廢品的輸
入，今後應予改變，利用高新技術化廢
為寶，成為全球回收中心以匹配全球製
造中心角色，既可造福世界，亦可為中
國帶來低成本原料，利人利己。

（六）新農業。農業現代化乃良種
精耕及各種現代科技的應用，而新農業
則再進一步。其中新農業1.0主要是農
業工廠化，在大樓內利用高科技自動化
作水耕及土耕，可供發展城市農業。新
農業2.0主要是人工合成澱粉質蛋白
質，和由細胞培育肉類產品等，是最徹
底的工廠化生產。新農業有節約用地、
人力及節能減排之利。

（七）荒地大開發。一是沿岸的灘
地淺海區，可供填海、圍海及淺水養殖
之用，並種植耐鹹作物如鹹水稻等。二
是沙漠或戈壁，可供風光發電結合農牧
業之用，要規劃整個大漠的分期全覆蓋
多層利用。

（八）西部大開發。特別是新疆及
青藏高原等最偏遠地區的開發。

（九）南海大開發。主要以島礁為
核心進行深海養殖及海底開發、洋流開
發，並如馬爾代夫建設海上浮城。

（十）新型城市建設，像沙特阿拉
伯的全新概念綠色城市。

財經縱橫
凌昆

九倉深耕內地市場 中長線吸納

馬斯克薪酬議案 關乎特斯拉發展

中 國 財 險
（02328）是內地最

大的財產保險公司，
於2003年11月6日在香港聯交所主板掛
牌。公司主要業務為機動車輛保險、
企業財產保險、貨物運輸保險、責任
保險、意外傷害保險、家庭財產保險
等人民幣及外幣保險業務；與上述業
務相關的再保險業務；國家法律法規
允許的投資和資金運用業務。

2023年，中國財險及子公司持續
優化業務經營模式，加大產品創新力
度，業務規模穩步增長，在主動調整

優化業務結構的情況下，全年保費規
模歷史性跨越5000億元（人民幣，下
同），實現原保險保費收入5158.07億
元，按年增長6.3%。市場份額為中國
財產保險市場的32.5%，繼續保持行
業領先。實現保險服務收入4572.03億
元，按年增長7.7%。

估值具上升空間
截至2023年末，本公司及子公司

總資產7036.23億元，淨資產2343.04
億元；綜合償付能力充足率232.4%，
較年初上升3.1個百分點；核心償付能

力充足率208.7%，升6.8個百分點。
港股自5月中開始調整，其間金融

行業表現相對穩定，港股通資金持續
流入利好高股息紅利板塊，前期非銀
金融行業連續下跌後存在估值修復空
間，作為財產保險行業龍頭公司，中
國財險的業績與分紅表現均穩定，多
種屬性疊加，建議投資者於10港元附
近對其進行布局。該股昨收報9.97港
元，跌1%。

（作者為招商永隆銀行證券分析
師，證監會持牌人士，並無持有上述
股份）

財險市佔率領先 現價可收集

陳永陸
財語陸

責任編輯：陳少文
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中國製造業升級轉型，技術與產業創新發展，成為推
動經濟發展主要動力來源。近月中國高技術製造業

增加值及高技術產業投資保持雙位數增長，展現新質生產力的動能，尤
其最近阿里巴巴（09988）、百度集團（09888）等人工智能（AI）大模
型相繼大幅降價，有助增加AI普及應用，加快人形機器人等未來產業壯
大發展。

金針集

中國產業創新 增強經濟動能

頭牌手記
沈金

優必選（09880）
260

220

180

140

100

（元）

2024年
3月 4月 5月

3月4日
低位99.5元

昨日收報
159.1元
跌9.7元

6月

3月18日
高位257元

吉利汽車（00175）
15.0

14.0

13.0

12.0

11.0

10.0

（元）

2023年
3月 4月 5月 6月

昨日收報15.32元
升0.29元

3月15日
低位10.15元

吉利汽車（00175）
15.0

14.0

13.0

12.0

11.0

10.0

（元）

2023年
3月 4月 5月 6月

昨日收報15.32元
升0.29元

3月15日
低位10.15元

九龍倉（00004）
28

27

26

25

24

23

（元）

3月 4月 5月 6月
2024年

3月13日
高位27.78元

昨日收報
23.2元
跌0.35元

特斯拉（TSLA.US）
200
190
180
170
160
150
140

（美元）

2024年

3月1日
高位202.64美元

3月 4月 5月 6月

4月22日
低位142.05美元

昨日早段報
175美元

慧眼看股市
馮文慧

▼

內
地
人
形
機
器
人
產
業
急
速
發
展
，
可
在
多
個

場
景
應
用
。

個股解碼
韓穎朗


