
升了六日的港股，昨
日 「斷纜」 。受到特朗普
聲稱將 「討論向中國加徵
10%關稅」 的影響，恒

指低開低走，20000點大關再得而復
失，並且節節後退，最低回到19733
點，跌373點，收市仍在低位徘徊，
報19778點，跌327點或1.63%。全
日總成交1353億元，較上日少129億
元。跌市成交降，顯示拋售不嚴重，
投資者仍對所持股票 「惜售」 。

科技股升得多，自然亦跌得多，
科技指數下跌2.4%，為跌得最重的板
塊，次為跌2%的工商分類及跌1.9%
的國企股。

二十隻熱門股中，有三隻逆市上
揚，包括中芯國際（00981）、滙豐控
股（00005）及中興通訊（00763）。跌

得重的是教育股新東方（09901），大
跌24%，主要受收入不穩定及被大行
削目標價影響。

新世界（00017）的債務問題有新
傳說，就是以旗艦物業包括總部寫字
樓作抵押，向銀團融資逾千億元。新
世界股價又受壓，最低報4.01元，收
4.04元，跌6%，4元關岌岌可危矣！

恒隆本周放榜值得留意
內地三家電訊公司有兩家逆流上

升。中國聯通（00762）升1.4%，中國
電信（00728）升1.1%，不過 「龍頭」
中國移動（00941）就跌0.5%。昨日，
內地掛牌的中國移動（600941）也是上
升的，顯見港牌中國移動 「單騎」 下
跌，跌得有點莫名其妙。

恒隆地產（00101）明天就 「打

頭陣」 公布末期業績。昨日收6.17
元，跌1%，有約30%的沽空率，看
來好淡在業績公布前夕又有一鬥了。
恒隆地產剛剛簽訂100億港元的五年
期銀團貸款，參與銀行有十家。恒隆
財務總監形容這筆融資將有助鞏固恒
隆的財務基礎，並在瞬息萬變的市場
環境中保持韌性。看來，地產商尋求
新的融資貸款，以增強應變力，將成
為趨勢。

後市如何？現指數為去年12月18
日收19864點後最高的水平，亦即最
近確立的1月份 「先低後高」 走勢已
被推翻，要重新來過。因為現指數與
2024年度的收市指數20059點比較，
跌了281點，離1月 「收爐」 只有三個
半交易天（1月28日只得半日市）而
已，如何走向，且拭目觀之可也！

國壽核心業務穩定 中線上望18元

港股跌市成交縮 拋售不嚴重

國策支持 汽車與家電股有望突圍
過去一個月經歷聖誕

節及元旦假期，其間恒生
指數於19600至20100點
窄幅徘徊。直至元旦後大

市出現一波下挫，並於1月13日低見
18671點水平。但之後人民幣回升，
利好中資金融股，加上內地推出的家
電補貼計劃帶動內需股。最後，不得
不提半導體股的強勁，這除卻因為中
國和美國政府均表明未來將會投放更
多資源發展人工智能晶片的競爭外，
市傳中國 「光刻機」 的製造技術瓶頸
已有突破，令投資者憧憬未來中國將
會有自行研發的光刻機，進軍納米人
工智能晶片毋須再靠別人。

下周步入農曆新年假期，相信股
市交投會趨向淡靜。但由於國家補貼
政策推出及時（包括汽車以舊換新以
及家電補貼計劃等），配合今年長達
半個月的國內假期，相信關連板塊在
牛皮市況下亦能突圍而出。

商品市場方面，國際原油價格明

顯向上，挑戰80美元水平。主要原因
是拜登在離任前突然宣布加強對俄羅
斯的制裁，包括進一步限制其原油的
銷售。市場擔心國際原油供應未來會
因此受阻，推高價格。

金價再挑戰新高 慎防回吐
另一大宗商品黃金的價格亦上

升，除卻因油價帶動外，特朗普上任
後立刻向加拿大及墨西哥加徵25%關
稅，亦揚言將分段加大徵收中國關
稅，市場擔憂將會引發 「國際貿易戰
爭」 ，避險需求升溫，有望再次挑戰
2789美元的歷史高位。

但有一點必須注意，那便是俄烏
衝突會否真的因為特朗普上任而 「停
下來」 。首先本人是相信的，而一旦
發生，將會連同加沙停火事件一併反
映在金市上，屆時國際金價隨時迎來
一波急挫。因此，投資者想買入黃
金，筆者強烈建議一定要做好風險管
理，以防上述情況發生。

最後是外匯市場，美元延續上月
強勢曾挑戰110水平。原因是特朗普
提升進口關稅政策，普遍認為會令到
美國通脹回升，聯儲局沒有空間減
息，美國高息環境將支撐美元。另
外，市場相信特朗普的 「美國優先政
策」 會令資金重回美國，繼而推高美
元需求。雖然如此，本人提醒投資
者，美匯指數貼近110水平時，阻力
確實非常明顯。

（作者為實德金融策略研究部高
級經理）

頭牌
手記
沈 金

實德
攻略
鄭振輝

國際金價 （美元）

2800

2750

2700

2650

2600

2550
昨日曾見
2760美元

2024年
10月 11月 12月 1月

2025年

2024年10月30日
高位2789美元

2024年
11月15日

低位2563美元

責任編輯：陳少文

􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜􀤜

踏入2025年後，港
股走勢波動，恒生指數在
20000點心理關口上落。
目前環球地緣政局與資金

流向比從前更緊密，國際政局翻了新
篇。在新一年，外資策略沽盤推低大
市，但是明顯有主權背景資金投入，
形成對撼局面，最近指數連番挾上，
交投活躍，動力強配合，就是扭轉頹
勢的啟示，而且內銀板塊走勢強勁，
帶動大市上升，是主權資金入市的象
徵。內銀股的表現可初步確認資金投
入，預測隨後資金會轉至其他金融板
塊股份如保險股，再續大市動力。

從技術走勢分析，中國人壽
（02628）在下試13元以下水平，於
12.66元尋底後回穩，逐步反彈，重
返10天移動平均線之上，蓄勢挑戰50
天線的阻力區，目前兩線分別在13.5
元及14.7元。當重上50天線後，可於
15元水平進行鞏固。

預測市盈率僅5倍
至於中國人壽的基本因素強，核

心業務收益穩定，以目前價格計算，
此股的預測市盈率只有5倍左右，反
映股價偏低，上升潛力可強，成為投
資機構趁低吸納的根據。投資者可伺

機在13.8元左右吸納，第一個上線目
標是16.78元，中期升浪高位可在18
元以上出現，下線參考位在13元。

（作者為獨立股評人）

超過75%的迷因幣於去年創建
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特朗普發幣只是為了撈錢嗎？

迷因（meme）一詞來自英國進化
論學者理查德．道金斯的成名作《自私
的基因》（The Selfish Gene），是以
「生物基因」 類比文化傳播中的基本單
位。這一概念後來被線上社區賦予了新
的含義，泛指對網絡流行符號注入惡
搞、玩梗、反主流的價值定義，與東亞
二次元圈的鬼畜文化相近。

貨源歸邊利於炒作
而迷因幣的誕生源於網民對於加密

熱潮的質疑。2013年，兩位軟件工程師
設計出一種基於柴犬表情包，且完全沒
有 抵 押 物 的 加 密 貨 幣─狗 狗 幣
（Dogecoin），藉此嘲諷炒幣行為的 「毫
無理性」 。怎料狗狗幣一推出就大受追

捧，成為目前市值最大的迷因幣。
美國總統大選期間，比特幣突破十

萬美元大關，帶動了幣圈的一波財富效
應。但今次發行的 「特朗普幣」 屬於迷
因幣範疇，與比特幣有着巨大差異，這
是很多新晉投資者沒搞清楚的。

比特幣的發行機制嚴格遵循去中心
化原則，不存在中央機構或單一控制
人。參與者運用算力解答「哈希函數」，
勞動過程中既費電又耗 「礦機」 ，最終
獲取比特幣作為獎勵。而挖礦上限受到
數學模型約束只有2100萬個，這也確保

了比特幣的稀缺性。
近年來隨着大型金融機構的不斷增

持，比特幣相當於被注入更多信用，甚
至美聯儲主席鮑威爾也公開承認其 「數
字黃金」 的地位。

迷因幣雖然也是基於區塊鏈技術，
但發行者可以根據主觀意願增發或縮減
供應量，而且通常都是貨源歸邊，如特
朗普集團現持有80%的 「特朗普幣」 。

由於迷因幣毋須挖礦產生，亦沒有
錨定資產，因此被戲稱為 「空氣幣」 、
「山寨幣」 。鑒於發行門檻極低，區塊

鏈平台審核潦草，迷因幣規模逐年激
增，75%的幣種都是近一年內創建的。
（見配圖）

匿名交易方便尋租
相比之下，迷因幣的資產類別更難

界定，因此美國尚未推出針對性的監管
框架。有趣的是，在特朗普幣發行的同
時，官方網站掛出免責聲明稱 「不打算
成為投資機會或任何類型的證券」 。而
特朗普本人的回應是， 「聽說發行很成
功，但對其知之甚少。」 可見， 「特朗

普幣」 刻意淡化自身的金融屬性，定位
更像是粉絲應援周邊，從而規避監管機
構的審查。

儘管區塊鏈的交易紀錄是公開的，
但平台只是憑藉錢包地址來標識身份，
意味着政治人物能以匿名方式完成權力
變現。現時媒體焦點還在於 「幣主」 特
朗普的身價增長幾多，並未深刻認識到
迷因幣滲透政治生態的危害。

更重要的是，迷因幣幫助特朗普打
造出凌駕於政黨之上、完全服務個人的
組織網絡。當其掌握了募資工具 「特朗
普幣」 及宣傳機器 「Truth Social」 ，再
加上超越黨派意識、強調絕對忠誠的
MAGA選民，以及各個領域前來投誠的
政客梯隊，理論上已實現政治動員能力
的閉環。

美國歷史上出現過不少 「第三
黨」 ，但因為政治資源被高度壟斷，所
以長期以來還是維持兩黨格局。特朗普
就曾是美國改革黨（Reform Party）黨
員，在2000年短暫參與總統預選後退
出。如今特朗普利用科技手段積累了強
大勢能，即便未來不會 「另立門戶」 ，
也足以擺脫建制束縛，將政治遺產傳給
「指定繼承人」 。

兩地深化金融合作創雙贏
香港大型金融盛事

「亞洲金融論壇」 於1月
13至14日圓滿舉行，雲集

約3600名世界各地金融政商界領袖，
充分反映香港在 「一國兩制」 下作為國
際金融中心的吸引力和重要地位。本次
論壇以 「啟動新增長新引擎」 主題展開
深入交流，其間中國人民銀行（人行）
行長潘功勝更宣布，將與香港金融管理
局（金管局）和香港證券及期貨事務監
察委員會（證監會）密切合作，實施六
項新措施，進一步深化內地與香港金融
市場的互聯互通，支持香港國際金融中
心的建設。

上述措施涵蓋三大方面。首先，
人行將優化離岸人民幣流動性供給，包
括金管局將推出人民幣貿易融資流動資
金安排，總額度為1000億元人民幣。
該政策向香港的銀行提供為期1個月、
3個月和6個月的人民幣流動資金，以
支持企業的貿易活動。此舉不僅使資金
使用期限更具靈活性，還為銀行提供穩
定且成本較低的資金來源，以應對當前
離岸人民幣融資成本上升的挑戰，切實
服務實體經濟需求，並支持香港鞏固其
離岸人民幣中心地位。

其次，於四大範疇進一步優化內
地與香港金融互聯互通機制。第一，優
化 「債券通」 ，提升債券市場的交投活
躍度，具體措施如擴容 「南向通」 、延
長結算時間及發展離岸人民幣回購業
務，以增強香港作為人民幣債券投資平
台的角色。第二，支持更多優質企業在
香港上市和發行債券，以拓展內地與香

港在股票、債券等領域的互聯互通。截
至2024年底，內地企業在港股上市合
共1478間，佔港股上市公司總數的
56.2%。上市公司市值佔比79.8%，
較2023年增加3.3個百分點。第三，通
過提高國家外匯儲備在香港的配置比
例，香港資本市場積極引入更多對投資
回報有較長期的展望、且對風險較具承
受力的 「耐心資本」 ，有助穩住市場信
心，減少外部因素對市場波動的影響。
第四，香港將研究推出離岸人民幣國債
期貨，致力滿足境外投資者對風險管理
工具的需求，進一步提升香港在全球金
融市場的吸引力。

支持系統連接便民利商
再者，香港將深化金融基礎設施

互聯，加快推動快速支付系統的跨境互
聯互通，計劃於2025年年中實現香港
「轉數快」 （FPS）與內地網上支付跨
行清算系統（IBPS）的連接，預計將
大幅提高跨境匯款的便利性。此外，新
增的代理見證開戶銀行將為香港居民在
內地的消費與出行提供更便捷的支付服
務，進一步促進粵港澳大灣區金融一體
化。

總括而言，以上新舉措將加強內
地與香港的金融合作、互聯互通，不僅
為香港帶來新的發展機遇，提升香港作
為國際金融中心的地位，也為內地企業
提供更廣闊的融資渠道，有助促進經濟
的共同發展，展現出雙贏的前景。

（中國工商銀行（亞洲）東南亞
研究中心）

樂普生物腫瘤藥授權銷售 前景看俏

特 朗 普 今 次 發 布 的 迷 因 幣
（Memecoin）不同於外界熟知的比特
幣（Bitcoin），尤其是在發行機制與價
值歸因方面存在顯著區別。也因此，
特朗普發幣不僅帶來了個人財富的激
增，更挖掘出一條權力變現的匿名渠
道。在其精心構建的、以個人為中心
的政治資源組織網
絡中， 「特朗普
幣」 可以被看做是
最後一塊拼圖。
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樂 普 生 物 科 技
（02157）昨天股價逆
市升，主要因為宣布與
ArriVent BioPharma, Inc.

（AVBP.US）就針對消化道癌的潛在同
類最佳抗體偶聯藥物MRG007達成全
球獨家授權合約。根據協定，樂普生物
授予ArriVent在全球範圍內（大中華地
區 除 外 ） 開 發 、 製 造 和 商 業 化
MRG007的全球獨家許可。樂普生物
將獲得總計4700萬美元的一次性首付
款和近期里程碑付款，和最高達11.6億
美元的開發、註冊和銷售等里程碑付
款，以及基於大中華區以外地區淨銷售
額的分級特許權使用費。

核心技術實現成藥產業化
樂普生物是一家立足中國、面向

全球的聚焦於靶向治療和腫瘤免疫治療
的創新型生物製藥企業。公司持續建設
自身商業化能力，不斷實現從核心技術
到成藥的強大轉化和產業化。目前，公
司的產品管線覆蓋三大領域，分別為免
疫治療、ADC靶向治療和溶瘤病毒藥

物，包含1款商業化上市藥物，7款臨
床階段候選藥物（其中6款為ADC產
品）及3款臨床階段候選藥物的聯合療
法。其ADC候選藥物管線在中國處於
領先地位。

ArriVent是一家處於臨床階段的生
物製藥公司，致力於發現、開發和商業
化差異化管線，以滿足癌症患者未被滿
足的臨床需求；旨在利用團隊深厚的藥
物開發經驗，最大限度地開發重點潛力
候選藥物firmonertinib，並推動一系列
新型治療藥物（如新一代ADC藥物）
獲批和實現商業化。

而MRG007在消化道癌的臨床前
模型中表現出強大的抗腫瘤活性，在
IND支援性研究中顯示出較高的治療指
數。首個IND申請計劃於今年上半年提
交，初步臨床開發重點是結直腸癌、胰
腺癌及其他消化道惡性腫瘤。此次合作
是對公司自主研發能力的認可，相關通
過與ArriVent的合作來推進MRG007在
全球範圍內的開發，將這一有潛力的治
療方法帶給全球更多的患者，有利病患
者和公司，前景值得期待。

◀迷因幣通常貨源歸邊，例如特朗普集團現持有
80% 「特朗普幣」 。 AI製圖


