
中國去年經濟實現5%的增長目
標，加上科企技術及產品不斷創新，
人工智能、人形機器人、低空經濟、
航空航天等產業發展勢頭強勁，成為
環球基金、主權財富基金追貨目標。
2026年初至今，上海科創指數、深圳
創業板指數及恒生科技
指數率先跑出，優於全
球股市。

美國霸凌行為威脅全球經濟及金融穩定，入侵
委內瑞拉，威脅軍事干預伊朗，又揚言要奪取格陵
蘭，國際金價再創歷史新高，可見環球避險情緒高
漲，令穩定性相對較高的人民幣資產在全球吸引力
進一步提升。同時，全球經濟不確定性增加下，中
國經濟保持活力與動力，創新發展釋放新增長動
能，去年經濟達到5%高速增長，增速與2024年相
同。市場憧憬中國科技自強自立水平大躍升，出現
更多DeepSeek時刻。正如全球首富馬斯克認為中
國在人工智能（AI）領域有優勢，原因是AI算力的
瓶頸正由芯片轉變為電力，由於中國發電能力領先
世界，有利AI產業發展。

因此，目前中資科技股炙手可熱，視為中國
「AI 六小虎 」 之一的大模型開發商稀宇科技

MINIMAX（00100）在港上市首日大升一倍，據悉
有基金還在積極追貨，股價一度升上479元，較招
股價165元高出1.9倍，可知中國AI股搶手程度。

憧憬DeepSeek最新AI大模型
事實上，去年初推出國產低成本、高效能AI模

型的深度求索DeepSeek，下月可能推出最新旗艦
AI大模型，令市場有很大憧憬，推動中資科技股在
新年伊始一馬當先，延續去年強勢，上海科創指
數、深圳創業板指數、恒生科技指數在年初至今分
別上升12.1%、4.2%、4.2%，比MSCI環球股市

指數1.9%升幅為大。

人形機器人技術領先全球
中國AI產業優勢突出，主要發展策略着重於應

用，通過商業化過程，從而激發更多技術創新、產
品創新，助力AI大模型、人形機器人、低空經濟、
航空航天等新興產業壯大發展，成為拉動經濟新引
擎。值得留意的是，中國人形機器人產業發展勢頭
強勁，市場研究機構Omdia報告顯示，2025年全球
人形機器人出貨量達1.3萬台，前六大品牌產品均來
自中國企業，包括智元創新、宇樹科技、優必選

（09880）、樂聚機器人、眾擎機器人及傅利葉，
其中智元創新、宇樹科技的機器人出貨量分別逾
5100及4200台，合共佔71%市場份額。可見中國
人形機器人技術應用及市場份額領先全球，股份增
長潛力大，具有估值提升空間，例如獲得歐洲空中
巴士機器人訂單的優必選，昨日股價逆市急升
8.6%。

萬億資金料流入中國股票
此外，中資科技股投資熱點多，除了人工智

能、人形機器人、芯片及智能駕駛之外，航空航天
及低空經濟相關股份吸引資金流入。持有藍箭航天
4%的金風科技（02208）股價兩連升。事實上，中
國可回收火箭迎來密集試飛，帶動商業航空航天產
業快速增長，去年已完成朱雀三號、長征十二號甲
兩款可回收火箭的首飛任務。另外，中國自主研發
的無人運輸機 「天馬-1000」 成功首飛，可在五分
鐘自主裝卸噸級物資，預期適合物流運輸、救援及
物資配送等場景應用，而 「祥雲」 AS700載人飛
艇，近日完成荊門至武漢往返航程，實現全國首次
載人飛艇商業飛行，為低空經濟發展重要里程碑。

中資科技股在新一年有好開始，在股份投資價
值及盈利增長提升之下，今年流入中國股票的增量
資金可望達到萬億級。

責任編輯：陳少文

筆者早前曾經推介
兩隻新股，第一隻是紅
星冷鏈（01641），當時
建議認購新股，並認為
如果升幅較招股價有三

成或以上，可以套利；結果暗盤價及
掛牌首日開市價都有四成以上升幅，
有足夠機會套利。第二隻是兆易創新
（03986），在上市當日作出推介，
當時指出其在上海A股走勢良好，加
上在港H股較A股有較大折讓，H股掛
牌後應可追買；結果是掛牌頭三日低
位守穩在220元，其後發力，昨天以
近高位的290元收市，短短數日升約
三成，目前H股較A股折讓約10%，
應該可以套利了。

AI景氣驅動產品需求
建滔積層板（01888）昨日最多

升5.3%，見14.19元的52周新高，

最終升4.2%。近期利好公司的消息很
多，如去年12月26日公布，由於銅價
暴漲，玻璃布供應緊缺，迫於成本壓
力，公司對所有材料價格上調10%。
2025年下半年以來，公司8月、10
月、12月初已經提價三次，12月再次
提價，月內兩度提價超出市場預期。
意味着AI景氣驅動下，全產業鏈進入
良性漲價周期。

另外，公司對於英偉達供應鏈認
證在進行中，已獲得低Dk第一代
（Low Dk Gen 1）產品的EMC（電磁
相容性）認證，該產品預計將進入英
偉達的AI伺服器供應鏈。在英偉達供
應鏈的主要認證覆銅板供應商中，建
滔已送樣測試其第一代低Dk產品（對
標松下Panasonic）及第二代低Dk產
品（對標台光電EMC）。市場預計，
認證工作將於今年第一季末完成。

國金證券早前發布研報稱，AI強

勁需求帶動積層板（PCB）價量齊升，
目前多家AI-PCB公司訂單強勁，去
年第四季及今年業績高成長可望持
續。AI覆銅板也需求旺盛，內地覆銅
板龍頭廠商可望受益。

筆者認為，建滔積層板作為產業
龍頭，可望全環節受惠漲價周期。股
價技術分析上，現價投機吸納，短線
跌破13.5元止蝕，望之後屢創新高，
並推上止蝕價去套利。

港股昨日回落調
整。應該說這是市場人
士預料到的走勢了。由
於過去曾經四次試闖
27000點關均以失敗告

終，顯示這一關確有阻力。在不進則
退的原理下，大市向下尋底乃合理預
期，並無太大驚訝。

自然，問題的焦點是：這次尋底
會伊於何處呢？我頭牌給出兩個答
案。一是 「淺底」 在26400點，二是
「深底」 到26100點。

昨日恒指最低為26533點，離第
一個 「底」 只差133點，估計今日就
會到這個水平，假如無法 「煞車」 ，
則下一站是上周的低位26100點了。

我不將這個 「深底」 放到26000
關，皆因還有第三個 「底」 ，就是
25900至26000點區間。這是最壞打
算的方案，希望不會見到吧！

昨日恒指全天候走勢都是 「跌跌
跌」 ，低開低走，並無顯著反彈。有

心人認為， 「慢牛」 需要有較深的整
固，所以在首次回落時，大都袖手旁
觀，任其 「自由落體」 。昨日總成交
再縮減至2256億元，較上周五少294
億元，足以說明一切。

恒指昨日低開203點，報26641
點；低位26533點，跌311點；收市
報26563點，下跌281點或1.05%，
是第三日下跌，三日共失去436點。

20隻熱門股中，下跌15隻，上升
5隻。跌得最重是嗶哩嗶哩（09626），
挫6.8%，次為跌4.8%的藥明生物
（02269），而跌逾3%的有阿里巴巴
（09988）、華虹半導體（01347）。上升
股份中，長飛光纖光纜（06869）、優
必選（09880）分別急升9%及8.6%跑
在前列，其他報升的股份有比亞迪
（01211）、泡泡瑪特（09992）和攜程
（09961）。

較引人矚目的是本地地產股新世
界（00017），繼上周大升之後，昨日
再下一城，曾高見11.57元，收11.07

元，升16.3%，去年底至昨日之總升
幅達52.2%。另外，本欄提及鄭家純
重掌帥印的新世界百貨（00825），果
然非同凡響，昨日大漲29.5%，收報
0.395元，若與去年底的0.275元比
較，大半個月內升幅高達43.6%，果
真有大計在謀劃中乎？大家拭目以待
可也！

擇優選股好時機
1月股市已經過了大半，只剩9個

交易天。其升降走勢是 「先低後高再
走低」 。高位為26999點（中段高位
為27206點），低位為26149點（中
段低位是25960點），上落波幅相對
狹窄，但因很快就迎來農曆新年，馬
年旺相的預期，加上3月將進入炒業績
周期，理論上大市是不會在業績公布
前大跌的，所以這次調整，估計是
「淺調」 的居多。若本周出現新一輪
下跌，應是看好後市者擇優而吸之的
機會。

港股合理調整 支持位26100點

貴金屬創新高 金價上望4789美元
上周美匯指數三連

升，國際油價震盪小漲，
貴金屬雙雙刷新高點。市
場受地緣局勢反覆，美聯
儲獨立性擔憂，以及宏觀

數據加劇美聯儲政策內部分歧等因素主
導。本周焦點為地緣風險與美聯儲主席
人選，密切關注美國初請失業金人數、
11月核心PCE物價指數、1月PMI與
消費者信心指數終值，以及達沃斯論壇
全球高層對話。

過去一周，美威脅切斷委內瑞拉
對古巴石油供應；特朗普稱將訪委但不
為反對派掌權背書；傾向對伊朗展示武
力並威脅對相關交易國加徵關稅。特朗
普還威脅對丹麥等國加徵關稅以施壓格
陵蘭島事務。美聯儲褐皮書顯示經濟改
善、就業穩定；特朗普施壓鮑威爾大幅
減息，司法部調查鮑威爾遭全球央行聲
援，聯儲主席繼任格局生變，沃什成領
跑人選。美國經濟數據整體穩健，
ADP報告顯示四周內平均每周新增
11750個工作職位，核心CPI環比升
0.2%、零售銷售環比超預期，進口物
價指數創去年4月最大增幅，初請失業

金人數降至19.8萬遠低於預期，官員
對減息立場分化，市場將減息預期推遲
至6月，貴金屬價格震盪收漲。

環球地緣風險惹關注
本周市場焦點集中於地緣風險、

達沃斯論壇、美聯儲動向及美國關鍵數
據。中東、拉美至北極地區地緣摩擦未
息，若升級將再燃貴金屬避險。1月19
至23日瑞士達沃斯論壇將匯聚多國政
要、商界領袖，特朗普政策表態或成關
鍵變數；美國PCE與PMI數據為美聯
儲決策核心指標，直接影響利率路徑預
期；美聯儲下一任主席人選的政策傾
向，將重塑市場對未來數年貨幣政策想
像空間。上述變數均可能引發市場波
動，需密切關注緊跟市場節奏。

技術分析，黃金日周線BOLL通道
向上，KD死叉，中短期仍有震盪上攻
跡象。重要支撐位 4516 至 4582 美
元，修正不破則有上攻機會；關鍵阻力
位4699至4789美元，突破企穩後或
進一步上攻。

（作者為第一金（福而偉金融控
股集團成員）高級分析師）

漲價潮帶動 建滔積層板伺機吸納
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投資全方位

阿里巴巴
（09988）

順豐同城
（09699）

建滔積層板
（01888）心水股

千問App升級 阿里AI應用層新突破
隨着生成式人工智能

（AI）由模型競賽邁入規
模化應用階段，上周阿里
巴巴（09988）宣布千問
App完成關鍵升級，並全

面接入淘寶、支付寶、飛豬與高德等核
心業務，標誌着阿里在AI應用層率先
跨越 「聊天」 走向 「辦事」 的新拐點，
標誌着阿里巴巴正加速完成從 「平台型
互聯網公司」 向 「AI原生生態型公
司」 的轉型。

在千問新版本中，阿里推出 「任
務助理1.0」 ，用戶可透過自然語言直
接完成購物、點外賣、訂機票與支付等
真實世界操作。不同於僅停留於內容生
成的AI工具，千問已具備自主規劃任
務、調用工具並完成交易閉環的能力。
管理層指出，未來兩年數字世界中約
60%至70%的常規任務將由AI完成，
千問正試圖成為這一轉變的核心入口。

AI雲瞄準增量市場
在應用層突破的同時，阿里雲亦

釋放出極具進攻性的戰略信號，目標在
2026年拿下中國AI雲市場 「新增份
額」 的80%。這一表述並非指整體市
佔率，而是聚焦於未來高速成長階段的
增量市場，反映公司對AI雲爆發性需
求的高度信心。阿里提出高目標有其底
氣所在，筆者留意到，目前阿里雲以約
35%至36%的市佔率位居中國AI雲市
場首位，已服務超過10萬家企業，存
量客戶轉化潛力顯著。其次，阿里雲持
續投入AI基礎設施、模型平台與工具
鏈建設，並補齊混合雲與私有化部署能

力，避免陷入單純價格戰，提升整體競
爭力。再者，隨着AI由試點走向規模
化落地，算力與AI雲需求快速釋放，
新增市場空間遠大於存量博弈，具備
「贏者集中」 特徵。

千問App的關鍵優勢，在於其並
非獨立AI產品，而是阿里生態的原生
延伸。淘寶提供海量供給，支付寶完成
即時支付，飛豬與高德覆蓋出行與本地
生活，使AI首次打通 「選擇─交易─
履約」 的完整鏈條。相比仍依賴外部跳
轉的競品，阿里率先建立 「AI＋服務」
閉環，形成難以複製的競爭門檻。

千問App上線僅兩個月，個人月
活躍用戶已突破1億。隨着外賣、機票
等高頻場景接入，用戶使用行為由低頻
工具向高頻生活入口轉變。短期內，交
易補貼有助於用戶教育；中長期而言，
流量入口有望向電商轉化、O2O分成
及雲服務需求形成正向循環。

阿里很大競爭優勢來自其 「AI雲
底座＋Agent應用＋大消費生態」 全鏈
條能力。在AI大周期中，阿里有望成
為兼具戰略縱深與確定性的核心資產，
值得關注。 （作者為獨立股評人）

近期隨着阿里巴巴
（09988）明確2026年
加大淘寶閃購投入以奪
取市場份額，加之內地
反壟斷部門對外賣平台

展開競爭調查，旨在推動行業良性競
爭，即時零售賽道迎來新的發展契
機。作為內地最大第三方即時配送平
台的順豐同城（09699），其 「獨立
第三方」 定位的稀缺價值日益凸顯，
有望深度受益於即時零售行業變革。

一方面，淘寶閃購等流量平台戰
略轉向，從單純價格補貼邁向高價值
用戶與零售品類，將帶動即時零售訂

單高增長，為順豐同城這類即時配送
需求帶來龐大增量。元旦期間其日均
單量增長55%已展現強勁勢頭。另方
面，監管推動下的公平競爭環境，使
商家重獲物流選擇權，更傾向使用能
保障服務品質、數據安全的獨立運
力。順豐同城憑藉 「中立」 屬性與高
端履約能力，成為商家私域建設的理
想夥伴，業務邊界從餐飲拓展至商
超、醫藥乃至奢侈品等高價值領域。

估值低於同業 具修復空間
財務表現上，順豐同城盈利拐點

已現。2025年下半年以來，通過優化

騎手成本與管理費率，毛利率穩步抬
升。參考此前中期淨利潤翻倍的優異
表現，預計後續業績將持續釋放。估
值方面，目前其市銷率約0.49倍，相
比具平台屬性的同業顯著折讓，存在
明顯的估值修復空間。

綜合來看，在政策引導與市場需
求雙重加持下，順豐同城不僅是即時
零售行業變革的受益者，更具備業績
與估值的雙重上升動能。當前股價處
於築底階段，建議投資者密切關注，
把握機遇，靜待價值重估。

（作者為香港股票分析師協會理
事，並無持有上述股份）
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建滔積層板（01888）
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（元）
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2026年
1月

去年11月21日
低位10.5元

昨日收報
14.04元
升0.56元

阿里巴巴（09988）
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（元）
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1月

昨日收報
160.4元
跌5.8元

1月8日
低位142.6元

去年10月3日
高位185.1元

優必選（09880）
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2026年
1月

去年12月18日
低位106.8元

去年10月2日
高位157.7元

昨日收報
144.7元
升11.5元

◀中國人形機器人技術應用及市場份
額領先全球。


