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昨日收報
131.30元
升8.20元

內地今年首兩個月經濟數據全線優
於預期，港股恒生指數應聲向上，昨日
最多上升392點，挑戰3月初高位，然而
增量入市資金略為不足，收市升185
點，重上二萬四關。內地出台提振消費
措施，加上零售消費數據理想，內需消
費股向升，IP玩具股泡泡瑪特（09992）
股價破頂升6%，鐘錶金飾股周大福
（01929）股價升4%。大摩指出，內地零
售銷售略高於預期，顯示行業初步復
甦，偏好具消費復甦主題股份。美銀認
為，市場低估泡泡瑪特的海外擴張潛
力，給予目標價150元。

大公報記者 劉鑛豪

國家統計局昨日公布社會消費品零售、規
模以上工業增加值、全國固定資產投資等一籃
子數據皆優於預期。內地經濟動力改善，加上
內地日前印發《提振消費專項行動方案》，帶
動港股造好。恒指昨日一度飆高392點，見
24352點，挑戰近3月6日收市價位24369點。
然而，增量入市資金不足，恒指在高位掉頭回
落，收市時升185點，報24145點。主板成交
額2448億元，較上日減少457億元。

承接上周升勢，內需消費股繼續向上。IP
玩具股仍然是市場熱點，毛戈平（01318）股
價升9.3%，報110.4元。泡泡瑪特股價升
6.66%，報131.3元。美銀證券表示，泡泡瑪
特是內地潮流玩具龍頭企業，全球業務版圖正
迅速擴張，尤其是美國、歐盟市場，市場似乎
低估該公司海外業務潛力。美銀預期，2026
年海外業務佔泡泡瑪特收入比重將達到55%，
高於2024年上半年的30%，海外業務強勁表
現或催化股價上漲，給予目標價150元。另
外，美銀預測，於2023至2026年間，泡泡瑪
特收入、淨利潤年均複合增長率將達到56%及
84%。

資金追入體品金飾餐飲股
其他股份，體育用品股滔搏（06110）股

價升5.73%，報3.87元；李寧（02331）股價
升3.49%，報18.98元。鐘錶金飾股周大福股
價升4.61%，報9.74元；老鋪黃金（06181）
股價升2.34%，報698元。餐飲股小菜園
（00999）股價升11.28%，報11.24元。

大摩表示，今年首兩個月內地社
會消費品零售總額8.37萬億元人民
幣，按年增長4%，略高於預期的
3.8%，顯示行業正在初步復甦。大摩

偏好具消費復甦主題股份：蒙牛乳業
（02319）、伊利（600887.SH）及周大福
等；看好高增長股：泡泡瑪特、巨子生物
（02367）；偏好盈利具韌性及股東回報理想
的 公 司 ： 百 勝 中 國 （09987） 和 安 踏
（02020）。

萬聯證券相信，《提振消費專項行動方
案》出台，多舉措激發消費潛力，建議重點關
注食品飲料股；受益於政策重點利好的旅遊、
免稅、酒店、餐飲、教育龍頭股；黃金珠寶、
化妝品等商貿零售股；產品力強、渠道多樣
化、具備規模優勢的家居和家電股。

李慧芬：臨近季結 大戶或止賺
華贏東方證券研究部董事李慧芬認為，內

需消費股近段時間向好，既因為市場對政策的
憧憬，也因為內需行業對美國政策的敏感度較
低。她相信，資金只是暫時換馬至內需消費
股，股價漲勢未必能夠貫穿全年，尤其是季結
即將臨近，機構投資者有沽貨鎖定利潤的機
會，散戶適宜趁高減持，獲利離場。
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泡泡瑪特拓海外業務表現強勁 美銀予目標150元
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一個月，港股通資金流
入非必需性消費股達到
929.59億元，遠超流入
資 訊 科 技 業 387.85 億
元，表明南向資金中重
新押注消費股行情

華西證券

鐵塔多賺一成 加強邊緣算力發展
【大公報訊】鐵塔（00788）董

事長張志勇表示，國家接連出台低空
經濟相關規劃和支持政策，作為中國
通信業協會低空經濟專業委員會成員
之一，鐵塔現階段未有對低空經濟相
關領域進行投入，惟會對相關技術標
準、產品創新等加大跟蹤力度。

數據顯示，2023年全國低空經
濟相關產業市場規模突破5000億元
（人民幣，下同），預計2025年將
超過1.5萬億元，2035年有望進一步
增至3.5萬億元。

另外，鐵塔昨日公布，2024年
全年營業收入977.7億元，按年增長

4%，股東應佔淨利潤升10%至
107.3億元，末期息每股0.30796
元，全年股息合計0.41696元，較上
年增長11.5%，派息比率為76%。

室分業務保持快速增長
期內，室內分布式天線系統業務

（簡稱 「室分業務」 ）收入貢獻84.3
億元，按年增長18.1%。張志勇表
示，反映5G網絡覆蓋加強，以及國
家推進 「寬帶邊疆」 專項行動，隨着
5G及5G-A網絡受惠萬物互聯而持續
增長，相信室分業務仍可保持快速增
長。

張志勇提到，邊緣算力是國家發
展及產業智能化發展的數字化底座，
目前，鐵塔營運及管理的塔類站址數
量約210萬個，當中邊緣算力機房已
達100萬座。

張志勇續說，未來將深化與算力
提供商合作，亦會從邊緣算力共享、
邊緣基礎設施共享及邊緣計算空間三
個方面着手發展。

對於鐵塔今年2月底開始進行
「10合1」 ，每手買賣單位由2000股
改為500股。張志勇表示，考慮到此
舉有助降低交易成本，並提升股東結
構。

【大公報訊】小鵬汽車（09868）董
事長何小鵬宣布，旗下的小鵬MONA
M03已經連續六個月獲得A級純電轎車銷
量冠軍，並連續兩個月成為10萬至20萬元
（人民幣，下同）級純電車型的銷量冠
軍，預計下個月小鵬MONA累計交付量突
破10萬輛。另外，小鵬又宣布進入印尼市
場，計劃今年下半年，針對小鵬G6和小鵬
X9兩款車型啟動在地化生產。

小鵬表示，作為東南亞人口最大的國
家以及最大的百萬級新車市場，印尼市場
潛力巨大。根據印尼汽車工業協會數據顯
示，去年印尼新能源汽車銷量成長超4.3萬
輛，同比升150%。同時，印尼相繼推出
多項支持新能源汽車發展政策，為中國新
能源車企創造廣闊市場機會。因此，小鵬
將印尼及亞太地區視為下一個成長引擎，
致力透過智慧電動車技術的引
入，為當地消費者帶來更領先
的智慧出行解決方案。

中金報告指出，小鵬汽車
正式推出其2025 G6及G9車
型，定價均勝預期。該行維持
評級 「跑贏行業」 ，並調升
2024年至2026年的盈利預測。
由於行業估值上升及公司產品

周期改善，將港股目標價提升54%至
108港元。星展發表研報指，小鵬強勁
的智能汽車銷售推動其市場份額增長超
過3倍，旗下MONA M03和 「P7+」 車型
的強勁銷售，推動公司今年首兩個月的銷
量按年增長375%，而競爭對手正面臨銷
售壓力，這使小鵬汽車在新能源車領域的
市場份額增加2.5個百分點至約4.2%。

星展：明年下半年有望錄盈利
星展預計，小鵬汽車於2026財年下半

年實現盈利。鑒於其強大的車型計劃及銷
售勢頭，遂將小鵬汽車2025及2026財年的
收入預測上調13%至14%，2025財年非通
用會計準則虧損預計將收窄約40%至19億
元，至於2026財年錄核心利潤為4.02億
元，原先則預料虧損3.39億元。

小鵬拓展印尼 兩車款將當地生產

港股通活躍股份
（單位：億元）

股份
理想汽車（02015）
阿里巴巴（09988）
騰訊控股（00700）
中芯國際（00981）
小米集團（01810）
美團（03690）

小鵬汽車（09868）

買入
20.36
27.77
23.34
22.67
42.01
12.47
9.14

賣出
12.06
21.99
21.81
27.54
46.06
15.94
12.45

淨額
+8.30
+5.78
+1.53
-4.87
-4.05
-3.47
-3.31

消費內需股昨日表現
股份

IP玩具股

毛戈平（01318）
泡泡瑪特（09992）
彩星玩具（00869）

體育用品股

滔搏（06110）
李寧（02331）

特步國際（01368）

餐飲股

小菜園（00999）
呷哺呷哺（00520）
頤海國際（01579）

鐘錶金飾股

周大福（01929）
周生生（00116）
老鋪黃金（06181）

大公報整理

昨收（元）

110.40
131.30
0.65

3.87
18.98
5.69

11.24
0.98
15.80

9.74
7.22

698.00

漲幅

+9.30%
+6.66%
+6.55%

+5.73%
+3.49%
+2.52%

+11.28%
+8.88%
+4.77%

+4.61%
+3.29%
+2.34%

2025年1月 2月 3月

【大公報訊】離岸人民幣香港銀
行同業拆息（CNH Hibor）主要期限
利率全線上行，顯示環球資金繼續泊入
中國資產。花旗表示，美國投資者對中
國資產的興趣是近3年以來最熾熱。花旗上
周安排中國經濟學家、股票策略師前往美
國進行交流，受到美國投資者熱烈歡迎，
活動由早上7時半開始晚上8時半結束。

花旗綜合投資者查詢內容，總結有三
個主題：首先，美國提高關稅對中國經濟
的影響；其次，近期港股反彈主要由科技
股帶動，未來會否擴散至其他板塊；最
後，中國可能提前推出措施提振經濟。由
於該行接觸的美國投資者中，20%投資者
對中國股票持 「增持」 或 「中性」 態度，
80%持 「減持」 態度。按此推斷，港股未
來具上漲潛力。花旗又稱，部分亞洲對沖
基金經理人較多持有A股及港股，相比2021
年至2023年間，他們絕大多數持有 「美股7
雄」 。

大摩料明年MSCI中國股本回報率12%
另外，大摩最新發表報告指出，MSCI

中國指數的股本回報率、估值復甦趨勢持
續；MSCI中國股本回報率已經走出低谷，
預計到2026年將達到12%，到2027年將追
上MSCI新興市場指數。

大摩稱，結構性估值機制轉變證明
MSCI中國指數獲市場重估是合理的，12個
月預測市盈率從8至10倍，至少提高到10至
12倍，令到中國股票的風險溢價得以降
低，從而提高可投資性。大摩重申MSCI中
國指數今年年底基本情境目標77點。恒
指、國指今年年底基本情境目標24000點及
8600點。

▲

張
志
勇
（
中
）
表
示
，
邊
緣
算
力
是
國

家
發
展
及
產
業
智
能
化
發
展
的
數
字
化
底

座
，
鐵
塔
營
運
及
管
理
的
塔
類
站
址
數
量

約21 0

萬
個
，
當
中
邊
緣
算
力
機
房
已
達

10 0

萬
座
。
兩
旁
分
別
為
鐵
塔
總
會
計
師

胡
少
峰
（
左
）
及
總
經
理
陳
力
。

大
公
報
記
者
李
潔
儀
攝

鐵塔2024年全年業績
分項

營業收入

•營運商業務
•智聯業務
•能源業務

EBITDA

淨利潤

大公報整理

金額
（元人民幣）

977.7億

841.2億
89.1億
44.8億
665.6億

107.3億

按年
變動
+4.0%

+2.4%
+22.4%
+6.2%
+4.7%

+10.0%

2025年1月15日
低位81.80元

投資界最新市場評論
大公報整理

關注在季結前，機構投資者有機
會沽貨鎖定利潤，對內需消費股
構成壓力，散戶可考慮趁高減持

內地消費貸款新政策，
對擁有較大零售銀行業

務、信用卡業務的銀行或可受益

滙豐
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港交所促券商把關
識別IPO重複認購

【大公報訊】因近期一些有關FINI首次公
開招股公開發售部分的電子認購（EIPO）指
示出現投資者識別信息不一致的報道，港交
所（00388）旗下香港結算向市場參與者發通
函，表示將繼續與相關監管機構合作，協助
股份過戶登記處進行剔除重複認購的核查工
作。同時又強調，參與者應對提交的首次公
開招股的申請人資料進行適當審查。

港交所強調，參與者（包括券商）應進行
適當的盡職審查，並實施充分的內部監控，
以確保提交的首次公開招股申請人資料的真
實性、準確性及完整性。港交所通函指，自
2023年11月FINI推出以來，已強制規定必須
提交特定的投資者識別信息，以識別重複認
購。又特別提醒當參與者不以投資者識別碼
（BCAN）為申請人作出申請，在輸入申請人的
身份資料時必須嚴格遵守FINI資料集中常見問
題E7及新上市發行人招股章程的規定。

《提振消費
專項行動方

案》出台，多項舉措激發消
費潛力。建議重點關注：食

品飲料、社會服務、商貿
零售、輕工製造業

萬聯證券 內地首兩個月
零售銷售按年

增長4%，略高於市場預
期，顯示行業正在初步復
甦，需求持續回穩，偏好
具消費復甦主題股份

大摩

大摩：內地零售見復甦 內需股看俏
（09992）



北水掃消費股 理想汽車淨流入8.3億
【大公報訊】自今年2月底開始，市場熱點更

多轉向內需消費股。華西證券統計港股通資金流
向發現，截至3月14日止近一個月內，南下資金約
929.59億元流向非必需性消費板塊。對比資訊科
技板塊，同期獲得資金約387.85億元。該行認
為，港股通南向資金重新押注消費股。

港股通昨日錄得南向資金淨買入104.82億
元，高於上日的43.46億元；而吸金王正正是非必
需性消費行業股份：理想汽車（02015），全日獲

北水淨買入8.3億元。緊隨其後才是科技股：阿里
巴巴（09988），總共錄得5.78億元北水淨買入。

值得留意的是，兩隻大牛股昨日雙雙被北水
大手減持。小米集團（01810）遭北水淨賣出4.05
億元，幸好股價能夠跟隨大市向上，收市升
3.62%，報55.8元。至於中芯國際（00981）同樣
錄得資金流出，全日被淨賣出4.87億元，是北水流
出最多的股份，股價則要逆市跌1.88%，報49.55
元。
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▲小鵬預計MONA下月累計交付量突破10萬輛。

華贏東方證券李慧芬

泡泡 特瑪 勢走


