
內地A股欠
缺方向，港股

未能再續升勢；恒指全日跌22點，繼續受制於
26000點心理關口。內地資金增量入市，港股
通淨買入158億元，扭轉上日淨賣出狀況。富
瑞指出，在目前波動市況下，投資者可以關注
騰訊（00700）、小米（01810）等具有強勁
盈利動能的公司。

分析員表示，港股市場具韌性，恒指月底
前料在25300至26300點上落。中資金融股昨
日受捧，中國人壽（02628）升近半成，工商
銀行（01398）漲逾2%。

大公報記者 劉鑛豪

投資者在二萬六關前入市態度審慎。恒指昨日低
開20點，早段曾經倒升152點，見26062點，可惜承接
資金不足，加上A股一度報跌，令到恒指重回跌軌，最
多挫223點；最終收市跌22點，報25888點。主板成交
額2754億元，較上日減少403億元，顯示觀望情緒濃
厚。下跌股份數目942隻，多於上日的601隻；上升股
份由1292隻降至900隻。

內地投資者入市態度相對積極。港股通全日買入
額760.74億元，較上日增69.73億元，賣出額602.52
億元，按日減少142.91億元。港股通全日淨買入
158.21億元，扭轉上日的淨賣出54.43億元。南下資
金主要吸納新納入港股通的紫金黃金（02259），
淨流入高達17.38億元。另外，小米淨買入10.6億元，
是吸金能力第二多股份。小米昨日跌3.6%，報47.7
元。消息方面，Omdia公布數據顯示，小米第三季智
能手機出貨量1000萬部，按年跌2%。

富瑞薦增長股 看好騰訊
展望後市，富瑞發表報告指出，為規避市場劇烈

震盪影響，建議投資者關注具有強勁每股盈利動能的
公司。富瑞根據多個準則選股，包括市值超過20億美
元（約156億港元）的中資企業，並且穩固每股盈利修
訂及增長強勁等。經篩選後標的股份包括騰訊、小
米、紫金礦業（02899）、泡泡瑪特（09992）、老
鋪黃金（06181）。

光大證券國際證券策略師伍禮賢表示，整體大市
具有韌力，指數本周維持在50天線（25864點）以
上，只是向上動力不足；預期10月底前，指數有機會
在25300至26300點區間波動。短線支持大市因素，
包括四中全會將於10月下旬舉行，市場憧憬出台利好
經濟政策，以及內地A股表現向好。

內險股強勢 國壽漲4.8%
其他個股表現，新華保險（01336）公布盈喜

後，內險股表現轉強。國壽昨日升4.8%，報24.36
元；中國太保（02601）漲3.5%，報33.12元；新華
保險升0.1%，報52.8元。花旗看好國壽、中國平安
（02318）及中國財險（02328）。伍禮賢表示，除
受惠A股表現，內地險企在業務拓展方面亦取得成績，
故值得看高一線。
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港股好淡爭持 北水淨流入158億掃貨

資金流向

【大公報訊】記者李潔儀上海報道：阿里
巴巴（09988）旗下天貓雙11於本周三（15日）
晚上8時正式開啟預售，首小時錄得35個品牌
成交過億元（人民幣，下同），逾1800個品牌

銷售翻一番。
集團副總裁兼天貓總裁劉博表示，預售成

績優於預期，今年雙11將押注投入人工智能
（AI）升級產品的能力，淘寶天貓平台的算力
提升40倍。他提到，今年雙11提供消費券部分
將由AI 「智惠引擎」 統一決策發放，相關消費
券的轉化率較以往提升15%。

今年是阿里巴巴迎來第17個雙11，亦是首
次通過大模型改造搜索相關性。阿里巴巴中國
電商事業群搜推智能總裁張凱夫認為，AI正在
重構淘寶，透過AI技術提升流量匹配效率、為
商家降本增效，亦打造新的AI導購產品。其
中，在複雜的語義下，AI搜索相關性能提升
20個百分點，商家在廣告投資的內部回報率
（ROI）亦提升12%。

另外，今年阿里巴巴在升級大消費平台
後，即時零售業務首次參與雙11，目前已有
3.7萬個品牌40萬家門店接入閃購，通過88VIP

五折外賣、淘金幣返現等新玩法，淘寶閃購在
雙11活動預售首日咖啡訂單增長8倍，70%以
上城市夜宵增逾兩倍。

淘寶閃購料未來五年多增萬億
阿里巴巴中國電商事業群淘寶平台總裁處

端預期，未來5年淘寶閃購將迎來萬億元的新
增長。淘寶閃購自今年4月底推出以來，與淘
寶及天貓業務產生協同效應，提升用戶活躍
度，成為品牌商家重要增量動力。今年8月，
淘寶閃購帶動淘寶APP的日活躍用戶（DAU）
按年增長20%，490個零售品牌在淘寶閃購成
交額破百萬元。

處端表示，88VIP是淘寶天貓平台上最具
消費力的用戶群體，在5300萬名88VIP用戶
中，人均年度消費額是非會員的9倍，今年雙
11淘寶及天貓將聯合商家，在官方立減八五折
基礎上，向用戶發放500億元消費券。

天貓雙11勝預期 35品牌首小時預售過億

【大公報訊】港人外遊熱情持續高漲。
AlipayHK公布，今年首三季港人外遊交易金額
按年增長60%，超過230萬用戶在今年旅行時
使用AlipayHK付款，相等於平均每3人中就
有1人使用AlipayHK。

北上小程式使用量飆3倍
目前，AlipayHK已接入超過200個北上小

程式，例如內地叫車、購買高鐵或跨境巴士

票、在餐廳和茶飲店掃碼點餐、預約醫療服務
等，今年首三季，北上小程式使用量按年增近
3倍。

期內，港人在日本及韓國利用AlipayHK搭
乘公共交通工具深度遊次數升近3倍。在日
韓，港人可用AlipayHK購買日本鐵路和新幹線
車票，甚至購買韓國交通卡、掃碼搭濟州島巴
士、支付的士車資。港人亦可在東南亞以
AlipayHK預約8國Grab合作的網約車，在歐洲

亦可購買高速列車票。
早前AlipayHK提供深圳退稅服務，上線一

個半月，成功為港人處理近2000筆退稅款項。
AlipayHK宣布即日起進一步提供歐洲退稅服
務，首階段可在歐洲四大城市主要機場進行線
上退稅，句括荷蘭阿姆斯特丹、意大利米蘭、
羅馬、德國慕尼黑四大機場，並計劃逐步拓展
46個歐洲國家，實現用戶由預訂、支付到退稅
的一站式體驗。

【大公報訊】蔚來（09866）據報遭新加坡
主權基金 「新加坡政府投資公司」 （GIC）指控虛
增收入，拖累股價急跌9%，收報49.28元。目前
蔚來未作回應，GIC也拒絕置評。

GIC於今年8月在紐約法院對蔚來提起訴訟，
將蔚來、該公司首席執行官李斌及前首席財務官
奉瑋列為被告，指控各被告在蔚來與蔚能
（Weineng）的關係上，作出重大虛假和誤導性
陳述，導致GIC遭受巨額損失。

電池轉租質疑虛增收入
蔚來營運模式與小鵬汽車（09868）及理想

汽車（02015）有別，後兩者一般將電動車連同
電池一併銷售，而蔚來則推出電池即服務
（BaaS）的售車方案，向客戶出售沒有電池的電
動車。另外，蔚來向蔚能出售電動車用電池，客
戶可向蔚能租用電池，減少買車支出。車主支付
定期費用即可向蔚能租用電池。

GIC在訴訟中指，據蔚能財務紀錄，蔚能預
先從蔚來購買電池，即使最終車主尚未支付電池
費用，蔚來仍能立即記錄這些銷售的全部收入，
但此類收入應該分期確認，而非一次性入賬。

事實上，美國沽空機構Grizzly Research
（灰熊）在2022年已就相關事件發表報告，指蔚
來特別安排提早確認電池銷售收入，藉此誇大收
入和抬高利潤率，令業績超出市場預期。其後蔚
來回應指灰熊的報告 「充滿大量不實信息」 ，及
對公司披露信息 「誤讀」 。
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港人外遊AlipayHK交易額增六成

港股通活躍股份

股份

紫金黃金 （02259）
小米集團 （01810）
阿里巴巴 （09988）
泡泡瑪特 （09992）
華虹半導體（01347）
中興通訊 （00763）
騰訊控股 （00700）
巨子生物 （02367）
中芯國際 （00981）

買入額
（億元）

18.43
38.91
40.36
18.50
18.59
13.62
21.45
14.11
28.34

賣出額
（億元）

1.05
28.31
32.74
13.80
17.19
12.72
21.40
16.49
31.30

淨額
（億元）

+17.38
+10.60
+7.62
+4.70
+1.40
+0.90
+0.05
-2.38
-2.94

人工智能（AI）持續成為市場
關注焦點，晨星（Morningstar）
指出，受惠於對AI的強勁需求，中

國兩大雲端服務供應商阿里巴巴（09988）及
百度（09888）均具增長潛力。其中，晨星相
對更看好阿里巴巴，認為其現價較公允價值折
讓幅度較高，更具吸引力。該行分析指，阿里
巴巴的雲業務在開源模型及全棧AI基礎設施領

域佔據較高市場份額，且公司積極投資，實力
雄厚。至於百度，晨星認為若新一輪關稅戰導
致其股價回調，或可視為購入時機。

中國消費業長遠樂觀
另一方面，晨星對中國消費行業前景保持

樂觀，認為消費市場長期終將復甦，投資者可
考慮長期增持相關板塊。不過短期內，市場或

仍面臨消費數據疲弱及需求未完全恢復的挑
戰，料仍會出現減持情況。該行需觀察更多顯
示銷售額穩定、需求恢復的連續數據，方可確
認行業已重回增長軌道。

晨星提醒，資金追逐AI主題的背景下，泡
沫風險不容忽視。部分企業即使在實際業務中
未涉足AI，亦傾向於在業績電話會或新聞稿中
頻繁提及AI相關概念以推高股價。

受惠AI需求 晨星：阿里百度具增長潛力

今年國慶中秋長假期呈現消費
年輕化趨勢，中金指出，投資者應
該長期布局 「悅己消費」 ，觸發資

金重新關注新消費股。另外，蘋果公司行政總
裁庫克日前現身上海Labubu展覽後，泡泡瑪特
（09992）股價連升四日，昨日再漲5.6%，報
288.2元。

摩通上調泡泡瑪特目標價，由300元提高至

320元，給予 「增持」 評級，現價估值吸引。
摩通預期，泡泡瑪特今年銷售及經調整盈

利分別按年升165%、276%，明年升28%、
29%。泡泡瑪特未來催化劑包括，10月底發表
的第三季營運數據；萬聖節、聖誕節銷售表現
有可能強勁； 「Labubu & Friends」 動畫預期
在12月發布；Labubu 4.0有望在明年3至4月份
推出市場。

泡泡瑪特四連漲 摩通唱好上望320元

恒生指數公司發布快訊表示，
恒生科技指數9月上漲13.9%，為
歷來第六高的單月升幅，帶動今年

截至10月10日升幅擴大至40.1%，有望創下自
2020年7月推出以來的最佳年度表現。

今年1月，DeepSeek推出其R1模型，重塑
市場對中國人工智能（AI）技術能力的預期，
中國AI模型自此成為市場焦點之一，提振中國

科技公司的投資氣氛，亦推動科指自年初起跑
贏大市。

中國AI模型位處全球前列
根據Artificial Analysis資料顯示，包括阿

里巴巴（09988）與DeepSeek在內的4個中國
科企開發的AI模型，名列全球前12領先AI模
型。值得留意的是，在前沿語言模型的智能方

面，中國正在快速追趕美國，成為全球其中一
個領先的AI發展中心。

此外，恒生港股通中國科技指數於2020年
2月推出，追蹤既於香港上市、又符合港股通交
易資格的中國科技公司表現。截至今年10月10
日，此指數的成份股數目為30隻，年初至今上
漲55.8%，高於以恒生綜合指數為代表的大市
36.1%的升幅。

科指上月飆13.9% 全年升幅有望歷來最佳
市場
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▲泡泡瑪特今年銷售表現被看好。

▲阿里巴巴旗下天貓雙11已於周三晚上8時開
啟預售。 大公報記者李潔儀攝
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◀港股昨日跌22點，主板成交額2754億元。 中新社

專家：短期料續區間上落 關注四中全會利好政策


