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行運社長劉東霖
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劉東霖

Sky Finance Channel

私竇、珍藏
本社長另一個身份係藏家，不多說了。
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• AI 醫療系統未來醫療服務趨勢

• 增設 AI 人工智能眼科診症設備

• 3.2 億購英國視力矯正龍頭公司

• 中金予德視佳「跑贏行業」評級

要點：

股評人 唐仁

德視佳手術量雙位數增長 德視佳手術量雙位數增長 
拓展版圖擴至香港及亞洲拓展版圖擴至香港及亞洲

唐仁：



德視佳德視佳手術量雙位數增長手術量雙位數增長
拓展版圖擴至香港及亞洲拓展版圖擴至香港及亞洲

恒指在中國經濟振興政策出台前，料依然是

炒上落。其中，個別板塊預期會持續受到關

注，包括新能源、零售消費、醫療服務、生物

科技以至 AI 科技股。像此前本欄品評的商湯

（00020），一如所料，阿里巴巴（09988）

旗下淘寶悉售所有商湯的股份。這也是正常

的，因為阿里巴巴在研發其 AI 大模型，業務

數據難以交予第三方的。不過，商湯亦同時表

示，和淘寶間的業務合作並不受到影響，可能

意味一些不涉及業務數據相關的合作依舊。

 

談到 AI，相信香港市民今年內很快便可體驗

到 AI 人工智能醫療診症服務。據了解，全球

知名的視力矯正服務集團德視佳（01846）已

計劃於年內開業的銅鑼灣羅素街旗艦眼科診

所中，設置多部 AI 人工智能眼科診症設備，

供市民使用，讓其可在短時間內了解眼晴是

否有潛在疾病。

 

事實上，AI 醫療系統已成為未來醫療服務的

發展趨勢。中國大陸早已遍地開花，香港此

時才引進，雖然有點遲，但總勝於無。作為

全球知名的視力矯正服務集團，德視佳所提

供的視力矯正服務一直都是採用全球最先進

的設備。而在眼科領域，很多專業設備都是

來自於歐美國家，特別是德國。這對來自德

國的德視佳自然擁有先天性的技術優勢。

據了解，今年以來，德視佳的手術量呈穩健

增長態勢，尤其丹麥及中國市場更見強勁增

長，已恢復至疫情前水平，甚至較 2021 同期

具有雙位數增長。這對一家以視力矯正服務

而聞名於世的眼科集團來說十分重要。按此

推算，德視佳今年上半年業績表現應該不俗。

 

此外，值得留意的是，公司已計劃每年新開 2

至 3 家眼科診所，以加速業務的持續增長。就

市場而言，除了在中國市場保持擴張外，德國、

英國以及亞洲市場亦是業務擴張的據點。截至

2022 年底，德視佳通過同年年初以約 3.2 億港

元收購英國視力矯正行業的領先公司 London 

Vision Clinic Partners Limited，把業務

覆蓋延伸至英國。目前，公司的業務覆蓋了德

國、丹麥、英國及中國市場。而去年， 公司的

總收益同比增加約 7.5% 至約 7,401 萬歐元（下

同），即約 6.1 億港元。若按市場計算，來自

德國、中國、英國及丹麥市場的總收益佔比分

別為 55.0%、16.1%、18.2% 及 10.7%。

 

據了解，德視佳在倫敦的第二分店已於上半年

開業。而在德國，公司亦已分別於德國巴登－

巴登、威斯巴登和基爾建設三間新診所。巴

登－巴登是德國西南部一個世界知名的溫泉小

鎮，在醫療保健方面享譽全球。威斯巴登則是

德國黑森州的第二大城市，而基爾則是德國北

部什勒斯維希－霍爾斯坦州的首府和人口最稠

密的城市。公司在 2022 年業績公告中預計這

三間診所將於 2023 年下半年開始試業。至於

在中國市場，德視佳現有 8 家診所，覆蓋了北

京、上海、廣州、深圳、重慶及成都。

 

因此，可以看到德視佳的業務擴張策略是在

具有高增長潛力的不同市場深化其診所網

絡，同時具有良好的收益風險分散能力。在

港股中，德視佳絕對是唯一一家擁有多元市

場的眼科醫療集團，不但具有稀缺性，更具

有穩健性。自 2019 年上市以來，德視佳一直

保持良好的業務擴張及派息政策。

 

中金公司早前發表的研報維持了德視佳的

「跑贏行業」評級，目標價看 7.6 港元，上

升空間尤其吸引。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 德視佳 # 人工智能醫療診症 
# 市場仁語 # 唐仁 # 炒股幫
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• 中石化油服預料，2023 年上半年扣除非經常性損益

  後的淨利潤預計為 2.85 億元人民幣左右，相當於按

  年增幅 97.92%

• 2023 年上半年，公司抓住油服行業持續復蘇的有利

  時機，持續優化生產運行和市場布局，精准匹配裝

  備資源產能，持續加強市場開拓

• 公司執行董事兼總經理袁建強指出，中國與沙特正

  加強能源合作，公司去年來自中東市場的收入達 95

  億元人民幣，佔海外市場收入 72%

• 沙烏地阿拉伯正加速天然氣產業布局，中石化油服

  或成為沙特轉攻天然氣產業的最大受惠者

要點：

中石化油服強勁中石化油服強勁
增長能見度高增長能見度高

香港女分析總會：



中石化油服中石化油服強勁增長能見度高強勁增長能見度高
港股市況正處於波動期，但臨近市績期，

亦有不少已公布盈喜的股份可以一博，中

石化油服（01033）此前已預告，上半年

純利按年升 62.8%，反映在油企持續增加

開支下，石油服務行業今年盈利增長的能

見度相當高，有利股價發展。

中石化油服近日公告指，預料 2023 年上半

年純利將按年增長 62.8% 或 1.26 億元（人

民幣，下同），至 3.26 億元；扣除非經常

性損益後的淨利潤預計為 2.85 億元左右，

相當於按年增幅 97.92%。

公告指，2023 年上半年，公司抓住油服行

業持續復甦的有利時機，持續優化生產運

行和市場布局，精准匹配裝備資源產能，

持續加強市場開拓，努力為客戶創造一體

化服務價值，生產經營平穩高效運行，主

要專業工作量和隊伍動用率均有不同程度

提升；同時嚴格控制投資和成本費用，經

營業績保持較好增長。

在 3 月份的業績記者會上，該公司執行董

事兼總經理袁建強曾指出，中國與沙特正

加強能源合作，公司去年來自中東市場的

收入達 95 億元，佔海外市場收入 72%，而

來自沙特阿美的收入佔總營業收入逾 6%。

他續指，中沙加強在石油及天然氣方面的

合作，有助為公司與沙特公司提供良好的

合作條件。他提及，未來將會尋求更多機

會，進一步擴大沙特市場。

在今年 5 月，市場傳出消息指，中石化油

服母公司中石化（00386）與沙烏地阿拉

伯國家石油公司（簡稱「沙特阿美」）、

道達爾能源公司正在就投資沙烏地阿拉伯

的 Jafurah 開發專案進行談判。談判內容

包括建設用於出口液化天然氣（LNG）的設

施等。

彭博援引知情人士消息稱，沙特阿美正尋

求為該項目籌集總計約 100 億美元資金。

據報道指，開發 Jafurah 氣田，代表沙烏

地阿拉伯正加速天然氣產業布局，能源經

濟結構從石油開始轉向天然氣。沙特政府

的目標是到 2030 年停止使用石油發電，

天然氣將為全國一半以上的電網供電。

Jafurah 氣田的天然氣將主要用於電力、

石化、藍氫等沙特國內產業。

而且，俄烏戰爭導致天然氣需求激增，

傳統上從俄羅斯獲得供應的歐洲國家帶

動了天然氣需求的激增。這導致海灣國

家著手制定擴大其天然氣產量的雄心勃

勃的計劃。

換言之，中石化油服或成為沙特轉攻天然

氣產業的最大受惠者。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 中石化油服 # 油價 # 天然氣 

# 巾幗英雄傳 #HKFAA # 炒股幫
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• 古瑞瓦特為全球第三大光伏逆變

  器供應商，佔有5.5%的市場份額，

  且於2022年，按以容量（千兆瓦）

  計的出貨量計，他們為全球第九大

  儲能逆變器供應商，佔有 6.4% 的

  市場份額

• 集團是全球第一批實現光儲充一

  體商業運用的公司之一

• 集團產品包括光伏逆變器、儲能

  系統及充電樁

要點：

股評人 白賴仁

光伏股是伏？光伏股是伏？

白賴仁：



光伏股是伏？光伏股是伏？
新股市場有一點小陽春，希望能維持下去吧，

只是監管機構也十分難做，為了集資額放行還

是為了上市公司質素而堅持，這個問題實在很

頭痛……

6 月放行了一批新股後無以為繼，這次分享一

間過了上市聆訊的公司——古瑞瓦特股份有限

公司。

這家公司於 2022 年，按以容量（千兆瓦）計

的出貨量計，他們為全球第三大光伏逆變器供

應商，佔有 5.5% 的市場份額，且於 2022 年，

按以容量（千兆瓦）計的出貨量計，他們為全

球第九大儲能逆變器供應商，佔有 6.4% 的市

場份額。他們主要設計、研發、製造光伏逆變

器、以及儲能系統及其他，並將其主要銷售給

全球家庭及工商業終端用戶。他們通過銷售及

分銷網絡（包括系統集成商、安裝商、工程、

採購及建設承包公司（「EPC」）及分銷商）

觸達他們的終端用戶。他們於 2011 年在中國

深圳成立，十餘年來，他們成功穿越行業週

期，充分驗證了產品及服務的多樣性，並在海

內外建立起口碑。他們是全球第一批實現光儲

充一體商業運用的公司之一。

產品包括以下：

（1）光伏逆變器。他們設計及生產覆蓋多功

能及功率範圍、能夠滿足多類應用場景需求的

光伏逆變器，並專注於側重品牌價值及產品

質量的戶用及工商業市場。於 2022 年，他們

的光伏逆變器出貨量為 930,520 台。於 2022

年，按以容量（千兆瓦）計的出貨量計，他們

亦為全球最大型戶用光伏逆變器供應商，佔有

12.4% 的市場份額，於美洲、亞洲以及歐洲、

中東及非洲（「EMEA」）地區分別排名第一、

第一及第三。

（2）儲能系統。憑藉他們於逆變器領域的專

長及所積累的研發（「研發」）能力，他們已

開發出分佈式儲能系統產品組合（包括備用電

池逆變器、併網儲能逆變器、微電網逆變器及

電池包）。他們的儲能系統亦可用於非太陽能

相關的場景。於 2022 年，他們的儲能系統出

貨量為 555,764 套。於 2022 年，按以容量計

的出貨量計，就用戶側應用而言，他們已取得

15.1% 的全球市場份額。然而，目前處於集中

式儲能板塊的領先公司或會逐步部署全場景

儲能業務而進入用戶側市場。

（3）充電樁。他們設計及製造多功率範圍充

電樁，以應對廣泛的戶用及商用場景。

這 家 公 司 準 備 上 市，5 月 14 日 通 過 了 上

市 聆 訊，5 月 15 日 Merrill Lynch（Asia 

Pacific） Limited 卻不再為其整體協調人，

這個安排十分詭異，值得跟進下去。

這公司很具學術研究價值呢！

# 光伏股 # 古瑞瓦特 #IPO 

# 白氏尋寶圖 # 白賴仁 # 炒股幫
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• GC construction 為香港的泥水承建商。

  於 2005 年成立，且此後一直以分包商的

  身份承接泥水工程

• 集團主要於香港從事私營界別項目，主要

  涉及私營住宅發展項目及商業發展項目

• 集團的公營界別項目主要涉及公營住宅

  發展項目以及基礎設施及公共設施發展

  項，客戶通常為政府部門及法定機構委

  聘的總承建商。

要點：

股評人 潘啟才

GC ConstructionGC Construction

有值博率有值博率

潘啟才：



GC ConstructionGC Construction 有值博率有值博率
上 周 的 文 章， 我 解 釋 了 今 年 的 投 資 策

略，亦推介了 M D V  I n t’l（ 0 1 9 5 7），

由 推 介 時 的 0 . 6 x， 至 今 周 二 升 至 最 高

的 1 . 2，算是有交侍，亦證明了我的策

略，炒股不炒市有參考性，今次再接再

厲，介紹另一隻未升的股票，我不知道

它甚麼時侯會升，但我覺得可以買少少

看門口。

這 股 票 是 GC construction（01489），

集團為香港的泥水承建商。於 2005 年成

立，且此後一直以分包商的身份承接泥水

工程。集團的業務由十兩大營運附屬公司

陳橋及盈威開展。於往績記錄期，集團所

進行的泥水工程主要包括批盪、瓷磚鋪設、

砌磚、鋪設地台及雲石工程。根據行業報

告，按收益計，集團於 2021 年在香港泥水

工程分包市場排名第一，於 2021 年約佔

4.0% 的市場份額。

集團主要於香港從事私營界別項目，主要

涉及私營住宅發展項目及商業發展項目。

公司的私營界別項目的項目擁有人通常為

物業開發商，而客戶為該等項目項下委聘

的總承建商。其次，公司亦於香港從事公

營界別項目。集團的公營界別項目主要涉

及公營住宅發展項目以及基礎設施及公共

設施發展項目。公司在公營界別項目的客

戶通常為政府部門及法定機構委聘的總承

建商。

一間業務全在香港的公司，居然在花了幾

千萬上市費的時候，不給這間上市公司一

個中文名，究竟為何會如此？可以推斷公

司上市目的為「真上市、假集資」的啤殼

活動。如果真的是啤殼，啤完就要賣，而

在現況充斥大量可供出售的殼股，要賣得

好價，一定要收乾貨，如果收乾後賣唔出

的話，就可能要炒高然後散一轉貨。無論

如何，都提供一個機會比我地以小博大。

此股在 2022 年 10 月上市，上市招股價為

0.5 元，再查一下公開發售招股反應，由

於超額約 6 倍，所以沒有觸動了回撥及重

新分配基制，所以可能只有 2.5% 貨（以總

發行股數計）出了街，亦因此，這股在上

市時可能已經被圍乾了。而在上市之後的

近九個月，這股的股價非常穩定，總維持

在上市價 0.5 元左右，而在過去三個月，

成交縮減得很利害，平均每日不超過 20 萬

元，相信已經收得很乾，想買也買不到貨。

這股如果如我所料，已經變得股權非常集

中，是否短期有誘因炒高散貨，暫時仍不

得而知，但如果買少少睇吓門口，希望做

到輸有限，有機會贏幾倍的效果。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

#GC Construction # 私宅 # 公營住宅 

# 基礎設施 # 招財密碼 # 潘啟財 # 炒股幫
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中共中央政治局會議明確打出兩道令牌：一，提出適時調整優化房地產政策，無提及

「住房不炒」；二，同時提及要活躍資本市場及提振投資者信心，港股周二（7 月 26 日）

受刺激顯著高開，恒指一度曾升 797 點見 19,465 點，全日升 766 點或 4.1%，一舉收

復 250 天牛熊分界線。

然而北水見好就收，看似形勢大好之後大舉撤資，錄得淨流出 61 億元，同時沽出

ETF…難道又是人走茶涼，錢走即跌！？

撰文：炒股幫特約記者

成交配合升幅 中央要出手

內地中共中央政治局會議定調要提振地產、消

費等領域，提及適時調整優化房地產政策，又

未提「房住不炒」字眼，同時又提出要活躍資

本市場。恒指周二（7 月 26 日）全日升 766

點至 19,434 點收報，國指升 333 點或 5.3%，

收 6,604 點；恒生科技指數升 242 點或 6%，

收 4,257 點。大市全日成交總額 1,421 億元，

創 6 月 16 日以來高，一口氣重上萬九關之餘，

亦成功收服 250 天牛熊分界線。深港通南下交

易淨流出 6.88 億及 27.47 億元人民幣。

資金再度流入科技板塊，騰訊（00700）、阿

里巴巴（09988）、美團（03690）升逾 6%。

內房物管大幅反彈，龍湖（00960）及碧桂園

服務（06098）均升超 25%。

另內地大炒白酒股，半新股白酒股珍酒李渡

（06979）亦跟升 3.8%，在華南有經營的啤酒

股生力啤（00236）及華潤啤酒（00291），

亦罕見大升 29.9% 及 4.2%。重磅科網股亦成

為投資者入市重點，除了美團（03690）大升

7.8%，騰訊（00700）及阿里巴巴（09988）

均升逾 6%。

除白酒及啤酒股，內地消費股亦再獲投資者青

睞。當中份屬大藍籌的體育股李寧（02331）

及安踏（02020）均升逾 5%。餐飲股海底撈

（06862）及呷哺呷哺亦分別升 4.3% 及 5.4%。

百 貨 股 高 鑫 零 售（06808） 及 新 世 界 百 貨

（00825）亦跟炒。

不過北水反而撤退，淨流出 61 億元，沽出

ETF，盈富基金（02800）的淨流出最多，北

水走資 41.4 億元，國指 ETF（02828）淨沽

30.9 億元，南方恒生科技 ETF（03033）亦有

4.6 億元淨沽。連續兩日吸資後走出，當上上

海走資 20.83 億元，深圳亦淨沽出 40.38 億12
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封面故事

元。至於外資流入內地的滬股通及深股通則大

手吸資，合共淨買額 189.83 億元人民幣，為

約 1 年半來最多，當中上海佔 98.78 億元人民

幣，深圳佔 91.05 億元人民幣。

恒指公司：雙櫃台操作掂

恒指公司發表網誌指，港交所（00388）上月

推出「港幣 - 人民幣雙櫃台模式」，初期共有

24 隻股票，佔主板市值 36% 及成交額 33%。自

推出以來，這些股票日均人民幣成交額，佔其

總成交額比重約 0.7%。

恒指公司表示，現時這些股票人民幣成交額不

大，但相信雙櫃台模式有助港股市場接通離岸

人民幣流動資金池，同時長遠亦有助於推進人

民幣國際化的廣泛目標。現時旗艦指數中雙櫃

台模式的 24 隻股票，佔港幣櫃台的權重達 55

至 59%，有望受惠於離岸人民幣資金池潛在提

振的流動性。

恒指公司補充，從市場角度來看，投資者的離

岸人民幣投資選擇將更為豐富，從戰略層面來

看，雙櫃台模式將充分發揮香港作為國際離岸

人民幣樞紐的作用，為推進人民幣國際化作出

貢獻，尤其是該模式可為港股通交易使用人民

幣奠定基礎。

恒指公司相信，短期內港幣櫃台將仍是雙櫃台

模式下的主要交易櫃台，人民幣櫃台僅佔相對

較小的份額。長遠來說，靜待模式穩步實施，

更多股票有望加入其中。

花旗：內房真正寬鬆還須等

中央政治局昨日召開會議，承認經濟出現「新

困難」，重申會「適時調整優化房地產政策」。

花旗認為，政治局會議沒有提到「房住不炒」，

只表示「適時調整優化房地產政策」，為內地

首次以最高層面表示要優化房地產政策。

所以周二內房股及物管股全線急升，藍籌股

方 面， 龍 湖（00960） 高 見 18.98 元， 急 升

201%；碧桂園（02007）高見 1.47 元，升逾

14%；國企內房華潤置地（01109）及中海外

（00688）亦彈 9% 及 10%。

花旗保充，中央語調略為高於該行對房地產行

業的保守刺激預期，相信此舉變相為房地產行 13
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業進一步寬鬆打開大門，但大規模的政策刺激

仍不可能出現，預期市場仍可能需要等待數周

或數個月的時間，才能看到政策執行情況和真

正的影響。

花 旗 指， 當 局 對 房 地 產 政 策 變 化 的 訊 號，

以及地方債務問題的暗示，或受市場歡迎，

但這些刺激措施仍可能達不到市場預期，

甚至落後於市場預期，暫時仍未不清楚政

策支持的力度，以及需時多久才會落實到

房地產行業。

大大放話您要聽

中共中央總書記習近平在中央政治局會議中，

定調要提振地產、消費等領域，提及適時調整

優化房地產政策，又未提「房住不炒」字眼，

同時又提出要活躍資本市場。

會議討論經濟形勢並部署經濟工作，其中

明確指出面對新的經濟困難與挑戰，如需

求不足及企業經營困難，需提高「穩就業」

至戰略高度並制定出相應的民間投資政策

措施。

房地產市場方面，中國房地產市場供需關係的

重大變動，將需要重新調整並優化相關政策以

適應新的情勢。一些外國媒體的分析認為，7

月的政治局會議已為下半年的政策走向劃定了

基準，預期中國政府在未來幾個月可能會推出

更多寬鬆政策以刺激經濟。

會議中重申，積極的財政政策與穩健的貨幣

政策的實施，尤其是減稅降費政策的繼續、

優化和落實，對於經濟的穩定起著關鍵作用。

此外，透過總量和結構性貨幣政策工具的運

用，我們可以大力支持科技創新、實體經濟

和中小微企業的發展，確保人民幣匯率在合

理均衡水準上的基本穩定。另方面需要活躍

資本市場，提振投資者信心，從而提高企業

的營運效率。

政府也強調，必須積極擴大國內需求，發揮消

費對經濟增長的基礎性作用。例如，通過增加

居民收入來擴大消費，通過終端需求帶動有效

供給，並把實施擴大內需戰略同深化供給側結

構性改革有機結合起來。政府必須發揮投資帶

動作用，加快地方政府專項債券的發行和使

用，並穩住外貿外資基本盤。

會議上強調要大力推進現代化產業體系的建

設，並要培育壯大戰略性新興產業，打造更多

的支柱產業。我們應該推動數位經濟與先進製

造業、現代服務業深度融合，以及推動平臺企

業規範健康持續發展。對於房地產市場，我們

必須防範化解重點領域的風險，並適時調整優

化房地產政策，以滿足居民的住房需求並推動

市場的平穩健康發展。受惠政治局會議經濟刺

激措施。
14
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瑞銀：中央下半年或降準 25 基點

內地中央政治局會議釋放撐經濟的積極信號，

明確房地產、消費、金融、人民幣等方面發展

方向，並提出有利政策。

對此瑞銀亞洲經濟研究主管及首席中國經濟學

家汪濤表示，政治局會議聲明未重申「房住不

炒」，預計政策基調明顯轉變，令地方政府有

更多空間放鬆或取消目前的限購政策，降低二

套房首付比例。

瑞銀預期，7 月政治局會議如預期般設定了更

積極的政策基調，指出要繼續實施積極的財政

政策，預期中國各政府部門和地方政府，將出

台更多具體政策措拖，又估計中央下半年或降

準 25 基點，以降低實體經濟融資成本。

汪濤續指，中國信貸增速佔 GDP 的比例，將從 6

月份的 9%，反彈至第 4 季度的 10%，信貸脈衝

佔 GDP 的比例，則從 6 月負 3.2% 反彈至 12 月

的 2.4%。

會議又提出要制定出台促進民間投資的政策措

施，短期內對民間投資的提振作用有限，需要一

段時間發揮效果，但隨著更多具體改革措施出

台，以及破除市場准入壁壘、提高法律保障的結

構性改革落地，長期而言有助支持民營經濟。

中央政治局釋出以下 7 大信號

（一）當前經濟面臨內需不足，一些企業經營困難，要用好政策空間、找到發力方向，
        精準有力宏觀調控。

（二）加強逆周期調節和政策儲備，繼續實施積極的財政政策和穩健的貨幣政策。

（三）內房方面要適時調整優化房地產政策，因城施策用好政策工具箱，更好滿足居
        民剛性和改善性住房需求。

（四）要有效防範化解地方債務風險，制定實施一系列化債方案。

（五）積極擴大國內需求，提振汽車、電子產品、家居等大宗消費，推動體育休閒、
        文化旅遊等服務消費。

（六）科技方面要加快培育壯大戰略性新興產業，推動數字經濟與先進製造業，促進
        人工智能安全發展。

（七）業方面要推動平台企業規範健康持續發展，同時切實提高國企核心競爭力。 15
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• 中共中央政治局日前召開會議，分析

  研究當前經濟形勢，部署下半年經濟

  工作。會議強調，要著力擴大內需，

  以消費拉動經濟增長，亦提到要加大

  民生保障力度、穩就業

• 會議強調，要加大宏觀政策調控力度，

  著力擴大內需、提振信心、防範風險，

  不斷推動經濟運行持續好轉、內生動

  力持續增強、社會預期持續改善

• 會議亦指出，要積極擴大國內需求，

  發揮消費拉動經濟增長的基礎性作用，

  通過增加居民收入擴大消費，通過終

  端需求帶動有效供給，把實施擴大內

  需戰略同深化供給側結構性改革有機

  結合起來

要點：

Doo Financial HK研究部主管

岑智勇

中共中央推救市藍圖中共中央推救市藍圖
投資方向此中尋投資方向此中尋

岑智勇：



中共中央政治局日前召開會議，分析研究當前

經濟形勢，部署下半年經濟工作，由中共中央

總書記、國家主席習近平主持。會議強調，要

著力擴大內需，以消費拉動經濟增長，亦提到

要加大民生保障力度、穩就業。

會議指出，當前經濟運行面臨新的困難挑戰，

主要是國內需求不足，一些企業經營困難，重

點領域風險隱患較多，外部環境複雜嚴峻。疫

情防控平穩轉段後，經濟恢復是波浪式發展、

曲折式前進過程，但中國經濟有巨大發展韌性

及潛力，長期向好基本面沒有改變。

會議強調，要加大宏觀政策調控力度，著力擴

大內需、提振信心、防範風險，不斷推動經濟

運行持續好轉、內生動力持續增強、社會預期

持續改善。

會議亦指出，要積極擴大國內需求，發揮消

費拉動經濟增長的基礎性作用，通過增加居

民收入擴大消費，通過終端需求帶動有效供

給，把實施擴大內需戰略同深化供給側結構

性改革有機結合起來。要提振汽車、電子產

品、家居等大宗消費，推動體育休閒、文化

旅遊等服務消費。

會議強調，要加大民生保障力度，將穩就業提

高至戰略高度通盤考慮。除兜牢兜實基層「三

保」底線，亦要擴大中等收入群體。

由此可見，中共中央政治局的政策，都是針

對 現 時 經 濟 狀 況 的 痛 點， 例 如 是 要 擴 大 內

需及穩就業等，相信背後原因是希望透過 C

（co n s u m p t i o n， 個 人 消 費 ） 去 帶 動 GD P

增長。

一 般 而 言， 發 達 經 濟 體 的 GDP 構 成， 當 中

C 的佔比都高達一半或以上，疊加 C 具有乘

數效應。所謂的乘數效應，以一個打工仔為

例，如果他每月能賺到 1 元，當中有 7 千元

可能會應用在日常生活，包括消費。而這些

消費，會成為推動其他經濟（GDP）增長的動

力。至於逾下的 3 千元，若存放在銀行的話，

也能透過貨幣成數效應，為銀行提供資金來

源，支持其借貸業務發展，最終也可為經濟

（GDP）帶來裨益。

然而，更重要的是會議提到要振汽車、電子產

品、家居等大宗消費，推動體育休閒、文化旅

遊等服務消費，變相告訴投資者們未來的投資

有利方向，讀者們應該都能心令神會吧！

中共中央推救市藍圖 投資方向此中尋中共中央推救市藍圖 投資方向此中尋

# 救市藍圖 # 個人消費 #GDP 

# 投資隨筆 # 岑智勇 # 炒股幫
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• 2022 年，李寧收入增長 14.3% 至 258.03 億

  元人民幣，淨利率為 15.7%。實現經營現金

  淨流入 39.14 億元人民幣。李寧管理層預計

  2023 年的銷售額將增長 15% 左右，淨利 

  潤率約為 15% 左右。

• 中共中央政治局 7 月 24 日召開會議，分析

  研究當前經濟形勢，部署下半年經濟工作。

  會議指出，當前經濟運行面臨新的困難挑

  戰，主要是國內需求不足。此次會議強調，

  「擴大內需」是宏觀政策的首要著力點，

  其中提及要推動體育休閒。

• 國策消息刺激下，加上之前股價接近腰斬，

  過度悲觀，李寧大有機會見底反彈。

要點：

  元大證券（香港）

營運總監 常歡

李寧見底反彈李寧見底反彈
目標 44.75 元目標 44.75 元

常歡：



李寧李寧見底反彈目標 44.75 元見底反彈目標 44.75 元
李寧（02331）是中國領先的體育品牌企業

之一，以經營李寧品牌專業及休閑運動鞋、

服裝、器材和配件產品為主。總部位於北京，

擁有品牌營銷、研發、設計、製造、經銷及

零售能力，目前已於中國建立龐大的零售分

銷網絡以及供應鏈管理體系。並致力走出國

際舞臺。

除核心品牌李寧牌外，集團亦生產、開發、

推廣、分銷、銷售多個自有、特許或與集團

第三方設立的合資 / 聯營企業經營的其他

品牌體育產品，包括紅雙喜乒乓球產品、

AIGLE（艾高）戶外運動用品、Danskin 舞

蹈和瑜伽時尚健身產品及 Kason（凱勝）羽

毛球產品。

李寧堅持「單品牌、多品類、多渠道」策略，

並加強產品的專業性和功能性。

2022 年，集團收入增長 14.3% 至 258.03 億

元人民幣，淨利率為 15.7%。實現經營現金

淨流入 39.14 億元人民幣。李寧管理層預計

2023 年的銷售額將增長 15% 左右，淨利潤

率約為 15%左右，公佈業績後股價持續走低。

截至 2023 年 3 月 31 日止第一季度，李寧

銷售點（不包括李寧 YOUNG）於整個平台之

零售流水按年錄得中單位數增長。就渠道而

言，線下渠道（包括零售及批發）錄得高單

位數增長，其中零售（直接經營）渠道錄

得 10% 至 20% 中段增長及批發（特許經銷

商）渠道錄得中單位數增長；電子商務虛擬

店舖業務錄得 10% 至 20% 低段下降。銷售點

數量於中國，李寧銷售點數量（不包括李寧

YOUNG）共計 6,206 個，本年迄今淨減少 89

個。在淨減少的 89 個銷售點中，零售業務

淨增加 20 個，批發業務淨減少 109 個。截

至 2023 年 3 月 31 日，於中國，李寧 YOUNG

銷售點數量共計 1,253 個，本年迄今淨減

少 55 個。同店銷售表現以去年同季度伊始

已投入運營的李寧銷售點計算（不包括李寧

YOUNG），截至 2023 年 3 月 31 日止第一季

度，整個平台之同店銷售按年錄得高單位數

下降。就渠道而言，零售渠道錄得低單位數

下降及批發渠道錄得低單位數下降，電子商

務虛擬店舖業務按年下降 20% 至 30% 低段。

中共中央政治局 7 月 24 日召開會議，分析

研究當前經濟形勢，部署下半年經濟工作。

會議指出，當前經濟運行面臨新的困難挑

戰，主要是國內需求不足，一些企業經營困

難，重點領域風險隱患較多，外部環境複雜

嚴峻。疫情防控平穩轉段後，經濟恢復是一

個波浪式發展、曲折式前進的過程。我國經

濟具有巨大的發展韌性和潛力，長期向好的

基本面沒有改變。

推動體育休閒等消費
此次會議仍然強調，「擴大內需」是宏觀政

策的首要著力點。其中，在消費方面，既要

提振汽車、電子產品、家居等大宗消費，又

要推動體育休閒、文化旅遊等服務消費。

國策消息刺激下，加上之前股價接近腰斬，

過度悲觀，李寧大有機會見底反彈，執筆時，

最高反彈至 42.9 元。策略上，近 41.5 元買

入，目標 44.75 元，嚴守跌穿 39.7 元止蝕。

【權益披露：筆者是證監會持牌人士，未持

有上述股份。以上純屬個人意見策略，並不

構成任何投資建議】

# 李寧 # 體育休閒 # 投資世界 

# 常歡 # 炒股幫
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• 在香港股票發展上，透過資本

  重組來達到優化上市公司股份

  基本面的目的十分普遍

• 上市公司如精心操作可一舉多得

• 供股亦助改善資產負債情況

要點：

金石財富管理有限公司董事 

李翠芬

適當資本重組適當資本重組
助上市公司重生助上市公司重生

李翠芬：



適當資本重組助上市公司重生適當資本重組助上市公司重生
今年 2 月，愛德新能源董事會建議資本重組，

資本重組涉及合股及供股，包括按每 20 股股

份合併為 1 股（20 股合 1 股），合併後再按照

3 股新股份獲發 1 股認購權利的基準進行供股

（3 股供 1 股），經計算供股總股數為 8,758.9

萬股，按供股價 1.14 港元計算，供股理論上

可為愛德新能源籌得資金約 9,985 萬港元。

在香港股票發展上，透過資本重組來達到優化上

市公司股份基本面的目的十分普遍，無論資本重

組或債務重組，對上市公司未來發展的助一不一

而足，包括改善上市公司股票形象、股權架構、

負債情況、資產負債比例等等，當然，過度使用

資本或債務重組，有時也會令人產生「老千股」

的印象，但適度使用，的確對於重新為上市公司

注入活力、煥發生機有頗大的作用。

一般而言，一家公司新上市時，其股權結構相對

較為簡單，以香港上市公司發行標準為 25% 新

股計算，新上市公司原有股東持股由 100% 降至

75%，新公眾股東持股 25%，持股分布十分清晰。

隨著時間推移，上市公司可以在有融資需要時進

行配股供股或者舉債，久而久之，上市公司的股

份可能逐漸增多、債務也可能有所增加。

上市公司如精心操作可一舉多得
在經濟大環境向好、行業發展利好的時好，透過

市場融資再進行業務擴張，往往能相得益彰，例

如內房股，在內地房地產行業向好、房價天天向

上的時候，透過發股發債融資買地再建房賣房，

再在賣房後還債、回購股票，只要精心操作，就

可能一舉多得，達到業務持續增長、債務有借有

還、股票價格持續向好的效果，而反之亦然。

當「反之亦然」出現，而導致股權分散、債

務高企，那資本重組或債務重組就是一個可

行之道。而以筆者愚見，上市公司其實應該

不時自我檢視自己的股權架構及資產負債情

況，而在採取重組策略時，更要當機立斷，

以免影響上市公司資本平台的資本運作能力。

最顯眼的例子，當然是目前恒大地產（03333）

巨債高達人民幣 24,400 億，而債務重組至今

仍未落到實處，不但「股債雙殺」，可能連企

業整體到最後也灰飛煙滅，返魂乏術。而如果

恒大的決策層，能夠及早在行業風向轉變之

時，認真思考透過資本重組等手段來優化資產

負債表，或能力挽狂瀾亦未可知。

供股亦助改善資產負債情況
回到愛德新能源，本次重組由公告日開始計

算總共歷時近 5 個月，重組的效果顯而易見：

• 公司已發行股數由 52.55 億股合併成為

2.63 億股；

• 供股完成後，股份由大約 2.63 億股增加至

大約 3.5 億股；

• 公司由仙股經過合股後每股股票曾一度超

過 1 港元，股票形象有所改善；

• 供股後大幅改善公司的負債情況，大股東

以債代供，上市公司的負債大幅下降，成為

幾乎零負債公司；

• 公司股權集中度提升，大股東及一致行人

仕的持股比例由 42.1% 增加至 56.5%，重回

51% 絕對控股權門檻。

股權結構優化之後，上市公司的可操作空間

又進一步增加，例如可以再引進新的優質股

東、改善企業運作基本面等等，篇幅所限，

日後再擇機詳談。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】
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# 愛德新能源 # 資本重組 # 恒大地產 

# 財女心經 # 李翠芬 # 炒股幫 



• 中國建築興業前稱遠東環球集團，

  主要從事外牆工程業務

• 集團擁有先進的技術水準和優秀的

  施工管理，在全球建築幕墻領域中

  有多項代表作，例如全球第一高樓

  杜拜哈利法塔，澳門美高梅酒店、

  香港郵輪碼頭、香港國際機場翔天

  廊等等的有名建築，其幕墻都是由

  中國建築興業所包辦

• 集團的幕牆主業從多方面都有刺激

  和機遇，提供了一定的增長確定性

要點：

獨立股評人 黎家聰

幕牆業務增長快幕牆業務增長快

中國建築興業優勢大中國建築興業優勢大

黎家聰：



幕牆業務增長快 中國建築興業優勢大
過去一周，恒指表現依然是未如理想，仍然在 19,000

點附近徘徊，可以說的不多，繼續觀察。至於個股方

面，以前曾給大家講過中國建築國際（03311），但

同屬一個集團的中國建築興業（00830）表現都維持

強勢，自 4 月起一直保持在歷史新高附近，圖表上勁

道十足，或有力再創新高。

中國建築興業前稱遠東環球集團，主要從事外牆工程業

務。2012 年 3 月，被中國建築國際集團成功收購，正

式成為中國海外集團旗下成員，隸屬於中國建築集團。

現時的公司的「遠東幕牆」品牌，已成為全球範圍內極

具競爭力的專業公司，也是香港歷史最悠久、規模最

大、市場佔有率最高的幕牆專業公司。公司擁有先進的

技術水準和優秀的施工管理，在全球建築幕墻領域中有

多項代表作，例如全球第一高樓杜拜哈利法塔，澳門美

高梅酒店、香港郵輪碼頭、香港國際機場翔天廊等等的

有名建築，其幕墻都是由中國建築興業所包辦。

公司業務分為兩大部份，分別是建築工程業務及運

營管理業務。其中，建築工程業務包括幕牆業務

及總承包業務。建築工程業務的收益佔總收益近

87%，是公司的主要核心業務，當中亦以幕牆業務

為重，佔總收入的 75%。

2022 年公司持續聚焦幕牆主業，鎖定「擴大港澳、

拓展內地、收縮海外」的經營策略，發揮了「遠東

幕牆」品牌優勢，使核心業績指標實現快速增長。

公司不但在香港幕牆持續保持市場龍頭地位，澳門

亦中標了全球單體建築幕墻最大合約額銀河四期

項目，港澳及內地幕墻業務新簽合約額再創歷史新

高。2022 年新簽合約額港幣 101.27 億，首次突

破百億大關。業績方面，全年實現主營業務收入港

幣 76.69 億元，同比增長 21.8%；股東應佔溢利

港幣 4.22 億元，同比增長 44.5%，表現相當出色。

中國建築興業的增長其實從近年開始已經一直有

表現，至於未來增長能否繼續下去，筆者認為機會

很大，理由可從幾個方面看出。

首先，管理層的策略十分明智，成功聚焦幕牆主

業，收縮非核心地域及業務。捨短取長，令公司可

調動更多資源投放在幕牆業務上，使品牌、技術、

服務等多方面都一度領先，進一步讓「遠東幕牆」

這個品牌得到強化。從而令其在香港、澳門幕牆市

場的領導地位穩步擴張。此外，亦形成了其高端品

牌、高端技術、高難項目履歷以及可靠質量的品牌

的形象，為拓展國內高端市場做好了準備。

其次，公司在港澳的龍頭地位，將可享受到未來北部都

會區、明日大嶼、十年醫院發展計劃等香港重

磅長期發展規劃的機遇。例如，《北部都會區發展策

略》中預計會提供 90 多萬個住宅單位，乘著香港住宅

幕牆化的趨勢，市場增量空間或將進一步打開。有大行

指出，這計畫或可於未來 5 年提供每年平均 40-60 億幕

牆工程合約機會。另外，澳門新一輪賭牌續約落地，續

約公司均承諾未來十年的投資計劃，這讓澳門也提供了

大量幕牆工程的發展機遇。同時，粵港澳大灣區建設的

推進也將會是港澳幕牆市場的一個未來重心。

三，內地建築幕牆行業市場空間巨大，公司未來有望

加速佔據。根據中國建築裝飾協會統計數據顯示，內

地建築幕牆工程總產值已從 2014 年的 3,000 億元增

長至 2020 年的 4,900 億元，而 2021 年更快速突破

了 5,500 億。然而，目前行業集中度仍然很低，頭

六大幕牆公司市佔率僅為 4.2%。中國建築興業作為

「高技術，高品質」的代表，行使「大市場、大業主、

大項目」策略，從高端市場切入，加上近年內地業主

對幕牆品質及美感的需求提升，以及公司擁有的中建

體系資源和渠道，相信將可有效地拓展內地市場。而

事實上，中國建築興業在 2022 年亦已成功中標多個

內地標誌性幕牆項目，包括 OPPO 東莞研發中心、來

來南屏時代廣場、字跳動成都辦公樓等等，這為公司

在內地市場上打好了一個良好的基礎。

四，公司一直以來重視以科技創新賦能幕牆主業，令公

司擁有多個世界領先的幕牆技術，如超高層玻璃幕墻技

術和雙曲異形複雜幕墻技術，因此能在行業內長久佔據

領先優勢。2022 年公司更成功發佈光伏幕牆產品 Light 

S，持續研發 BIPV 技術（建築光伏一體化）及光伏幕牆

新產品，這將為公司開拓光伏幕牆藍海領域，引領行業

綠色建築發展打好根基。這個 BIPV 作為一個較新興的

技術領域，市場參與者並不多，有大行研究報告曾作預

測，國內 BIPV 市場潛力驚人，遠景目標空間或超過萬

億規模且為增量市場。中國建築興業作為極少數能夠實

現 BIPV 的企業，未來或將可在 BIPV 市場大放異彩。

總括而言，中國建築興業的幕牆主業從多方面都有刺

激和機遇，提供了一定的增長確定性。而且，截止

到 2022 年底公司在手未完合約額 134 億港元，訂單

足夠爲後續繼續高增長提供保障。雖然，有人可能擔

心內地房地產市場疲弱或令公司受影響，但由於中國

建築興業聚焦的是內地的大項目，而且現時大部分項

目亦以港澳為主，加上背靠國企中海外，相信問題不

大。有興建幕牆投資的朋友，可多作考慮。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

# 中國建築興業 # 建築工程 # 運營管理 

# 聰明錢走勢 # 黎家聰 # 炒股幫
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• 愛德新能源原稱中盛資源，主營業務為  

  鐵鈦礦，後來又發展光伏及風電新能源

• 10 年資本運作為企業輸送血液

• 供股後重回絕對控股

要點：

東方匯財證券國際控股有限公司

董事 孫天欣

愛德新能源該何去何從愛德新能源該何去何從

孫天欣：



友欄李翠芬提及愛德新能源（02623）供股改

善結構，筆者一於狗尾續貂，說一說德新能源

這隻股票。

愛德新能源原稱中盛資源，於 2012 年 4 月在港

交所上市，主營業務為鐵鈦礦，後來又發展光伏

及風電新能源，用公司自我介紹的文字，包括：

• 鈦原礦勘探、鈦精礦、海綿鈦以及高純鈦的

生產等全鈦產業鏈的打造；

• 鐵原礦的勘探、鐵精礦的開採生產和銷售；

• 光熱太陽能係統工程、光伏電站、風力電站

等清潔能源的建設運營，以及

• 改善土壤、水質等自然資源為社會責任等系

統工程項目的建設。

雖然將描述分為 4 個部分，但真正為愛德新能

源帶來收入的，目前為止仍然與礦有關，換言

之，集團由上市至今 10 年，曾經努力嘗試的

各種轉型，在真正意義上並不成功。

10 年資本運作為企業輸送血液
雖然如此，但相比同於 10 年前上市的企業，

或已經因經營不善而年年虧損、或因為資不抵

債而退市收場，能夠至今仍未「死」兼且控股

股東不變、董事會成員大致相同的上市公司，

其實也為數不多，從此角度言之，愛德新能源

的資本運作算是成功的，至少其資本運作有效

協助在行業不景氣之時，憑藉市場資本有效填

補企業的資金需求，度過最具挑戰的時期。

回顧愛德新能源的高光時刻，應屬公司在 2014

年，即上市後 2 年，由於收購鐵鈦礦資源，

加上簽署了俄羅斯的技術合作，為公司沉悶的

採礦業務增加了軍工色彩，使公司股價水漲船

高，市值曾中度由 10 億水平升至超越 80 億，

而公司更因此藉著投資者行使認購期權而獲得

大量資金。

其後，公司又獲得多次投資人入股，包括經過

多次配股後至今仍持股 4.2% 的金鑫礦業、其

後的多次小型配股，多次為公司輸送資本血

液，而今年公司業績竟出現盈喜，煥發活力，

不可不說愛德新能源業已否極泰來。

供股後重回絕對控股
不過反觀公司市值，由於經歷多次配售，其控

股股東控股權已由 IPO 逾 70% 降至供股前大約

39%，而本次供股則有助控股股東李運德及關

連人士的持股比例回升至 56%，連同金鑫礦業

合共超過 60%。

由此評估，從公司層面，愛德新能源現時可說

是一家小而美的細價股，公司基本面紮實、有

盈利，資產淨值相對市值而言有所折讓，負債

極低，其可持續發展能力可說是由 10 年前上

市至今以來最佳的時間。

不過，在目前創業板及主板細價股既愛監管歧

視又不受市場待見的大環境之下，即使小而美

的細價股，要突出重圍，再得到投資者青睞，

亦非易事。如公司質素較差，企業主當然不

如歸去，把上市公司當殼出售一走了之，至於

質量較優的細價股甚至中價股，其實該何去何

從？大家不妨到金星匯 FB 專頁留言討論。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

愛德新能源該何去何從

# 愛德新能源 # 轉型不成功 # 細價股 

# 星火研究室 # 孫天欣 # 炒股幫
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• AI 醫療系統已成為未來醫療服務的

  發展趨勢

• 集團已計劃每年新開 2 至 3 家眼科

  診所，以加速業務的持續增長

• 集團的業務擴張策略是在具有高增

  長潛力的不同市場深化其診所網絡，

  同時具有良好的收益風險分散能力

要點：

Vantage客席分析師

李慧芬

德視佳手術量雙位數增長德視佳手術量雙位數增長

拓展版圖擴至香港及亞洲拓展版圖擴至香港及亞洲

李慧芬：



德視佳德視佳手術量雙位數增長手術量雙位數增長
拓展版圖擴至香港及亞洲拓展版圖擴至香港及亞洲

好消息，香港市民今年內很快便可體驗到

AI 人工智能醫療診症服務。據了解，全球

知名的視力矯正服務集團德視佳（01846）

已計劃於年內開業的銅鑼灣羅素街旗艦眼

科診所中，設置多部 AI 人工智能眼科診症

設備，供市民使用，讓其可在短時間內了解

眼晴是否有潛在疾病。

 

事實上，AI 醫療系統已成為未來醫療服務的

發展趨勢。中國大陸早已遍地開花，香港此

時才引進，雖然有點遲，但總勝於無。作為

全球知名的視力矯正服務集團，德視佳所提

供的視力矯正服務一直都是採用全球最先進

的設備。而在眼科領域，很多專業設備都是

來自於歐美國家，特別是德國。這對來自德

國的德視佳自然擁有先天性的技術優勢。

據了解，今年以來，德視佳的手術量呈穩健增

長態勢，尤其丹麥及中國市場更見強勁增長，

已恢復至疫情前水平，甚至較 2021 年同期具

有雙位數增長。這對一家以視力矯正服務而聞

名於世的眼科集團來說十分重要。按此推算，

德視佳今年上半年業績表現應該不俗。

 

此外，值得留意的是，公司已計劃每年新開

2至 3家眼科診所，以加速業務的持續增長。

就市場而言，除了在中國市場保持擴張外，

德國、英國以及亞洲市場亦是業務擴張的據

點。截至 2022 年底，德視佳通過同年年初

以約 3.2 億港元收購英國視力矯正行業的領

先公司 London Vision Clinic Partners 

Limited，把業務覆蓋延伸至英國。目前，

公司的業務覆蓋了德國、丹麥、英國及中

國市場。而去年， 公司的總收益同比增加

約 7.5% 至約 7,401 萬歐元（下同），即約

6.1 億港元。若按市場計算，來自德國、中

國、英國及丹麥市場的總收益佔比分別為

55.0%、16.1%、18.2% 及 10.7%。

 

據了解，德視佳在倫敦的第二分店已於上半

年開業。而在德國，公司亦已分別於德國巴

登－巴登、威斯巴登和基爾建設三間新診

所。巴登－巴登是德國西南部一個世界知名

的溫泉小鎮，在醫療保健方面享譽全球。威

斯巴登則是德國黑森州的第二大城市，而基

爾則是德國北部什勒斯維希－霍爾斯坦州

的首府和人口最稠密的城市。公司在 2022

年業績公告中預計這三間診所將於 2023 年

下半年開始試業。至於在中國市場，德視佳

現有 8 家診所，覆蓋了北京、上海、廣州、

深圳、重慶及成都。

 

因此，可以看到德視佳的業務擴張策略是在具

有高增長潛力的不同市場深化其診所網絡，同

時具有良好的收益風險分散能力。在港股中，

德視佳絕對是唯一一家擁有多元市場的眼科醫

療集團，不但具有稀缺性，更具有穩健性。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

# 德視佳 # 視力矯正 #AI 人工智能眼科 

# 投資多角度 # 李慧芬 # 炒股幫
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• 總結本周和下周恒指期貨：

  好淡分水：19428

  上行目標：19888/20128

  下行目標：19128/18888

要點：

X軍團-期指股票研究院

三角待變 三角待變 

X軍團-期指股票研究院：



上周二（7 月 18 日）期指開於 19,260 點後，

曾抽上 19,386 點，再急插至 18,990 點，其

後全日窄幅上落，徘徊於 19,000 至 19,100

點之間，收市 19,032 點，跌 287 點。夜期繼

續承接弱勢，曾下跌到最低 18,811 低位。周

三（7 月 19 日）開於 19,900 點後，反覆下行

至 18,707 點，午後跌幅逐漸收窄，曾經抽上

19,026 點，可惜 19,000 關口得而復失，收市

18,908 點，跌 124 點。周四（7 月 20 日）期

指開於 18,959 點，抽上 19,248 點後反覆向

下，19,000 點關口再次失守，收市 18,955 點，

升 47 點。周五（7 月 21 日）期指昨日同上日

一樣衝高回落，高位見 19,198 點，午市回吐

至 18,894 點低位，收報 19,057 點，升 103 點。

本周一（7 月 24 日）期指開報 18,923 點，早

段於 18,661 點附近反彈，回升至 18,900 點水

平。午後跌穿 18,700 點關，最低見 18,545 點，

略反彈至 18,677 點收市，跌 390 點。

本月 27 日凌晨美國聯儲局便會宣布議息結

果，屆時要注意會後聲明及鮑威爾的記者會

後發言。此外，市場期望本月底中國召開政

治局會議會有刺激政策推出的消息，望為大

市帶來支持。

技術上，若把今年 1 月尾和 6 月中之高位連成

向下斜線，以及上年 10 月尾和今年 7 月初之

低位連成一向上斜線，可見期指現處於對稱的

收窄三角形，暫時有待向上或向下突破才有方

向，否則仍遊走此於三角位置內，但留意已行

至近三角末端，或許期結過後便出現突破。

本周和下周先以 19,428 點作好淡分水，若升

穿此位置，上方第一阻力為 19,888 點，而第

二 個 阻 力 位 則 為 20,128 點。 若 未 能 守 於 好

淡 分 水， 第 一 支 持 位 為 19,128 點， 然 後 是

18,888 點。

三角待變

# 聯儲局 # 政治局會議 # 恒指 # 遊皇期技 #X 軍團 # 炒股幫
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• 總結本周和下周恒指期貨：

  好淡分水：19428

  上行目標：19888/20128

  下行目標：19128/18888

總結本周和下周恒指期貨：

好淡分水：19428

上行目標：19888/20128

下行目標：19128/18888

X 軍團 - 期指股票研究院



• 人工智能帶來好處和便利，但同時

  帶來版權和網路安全問題

• 政府和作家協會採取措施解決這些

  問題，如提出協議和公開信

• 人工智能的應用需要不斷完善政策

  和措施以保護用戶和作者權益

要點：

王德承

人工智能發展趨勢人工智能發展趨勢
版權爭議及安全風險版權爭議及安全風險

王德承：



隨著人工智能技術的不斷發展，其在各個領

域的應用也越來越廣泛，帶來了許多便利

和突破。然而，同時也伴隨著一些問題和風

險，其中包括版權爭議和網絡安全風險。

近日，美國政府和作家協會分別針對這兩個

問題提出了相應的措施和抗議。首先，美

國政府召集了七大在人工智能領域領先的

科企，包括亞馬遜、Anthropic、Google、

Inflection、Meta、微軟和 OpenAI，簽訂了

一系列保護用戶的協議。這些企業同意在網絡

安全、反歧視研究方面投資，並推出新的水印

系統，協助用戶識別由人工智能生成的內容。

然而，由於協議屬自願性質，即使企業未能履

行承諾，目前也不會帶來任何後果。

此外，美國政府近期也積極研究監管人工智

能，正在制定一項與人工智能相關的行政命

令。根據一名白宮官員的說法，聯邦機構和

部門或會根據該新政策，採取法律行動。

另一方面，作家協會聯同逾八千名作家向

微軟、Meta 等科企發公開信，抗議這些企

業在未經許可或未付費的情況下使用作家的

作品來訓練人工智能模型，侵犯其版權及權

益。信中提到，這些企業使用受版權保護的

材料時，應獲得相關人士的許可，對過去及

現在曾於人工智能模型中使用受版權保護的

作品的作者，應提供公平的補償。另外，若

人工智能模型輸出受版權保護的作品內容，

無論相關輸出是否違反現行法律，也應向相

關作者提供公平的補償。

作家協會的這一行動，表明了作者們對其作

品版權的重視和維護。事實上，人工智能的

快速發展和應用，對作者的權益和職業發展

都帶來了一定的影響。作家協會的抗議，也

呼籲企業和政府應該尊重作者的權利，並制

定相應的政策和措施，保護作者的權益。

總括而言，人工智能的發展是一個不可逆轉

的趨勢，其應用也帶來了許多好處和便利。

然而，人工智能技術的發展和應用，也需要

各方共同來解決相應的問題和風險，不斷完

善相應的政策和措施，以保護用戶和作者的

權益，實現人工智能技術的更好應用。

人工智能發展趨勢
版權爭議及安全風險

# 人工智能 #A.I. # 版權 

# 工商專業新經濟 # 王德承 # 炒股幫
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    新經濟新經濟



• 日本央行干預日圓弱勢的效果部份已

  被抵銷，USDJPY 由低位反彈了 360 點

• 澳元和紐西蘭元，被地緣政治因素影

  響較少，可能會成為短期的避風港

• 美國會否繼續加息，取決於 8 月份公

  布的通脹數據，但能源價格高企是極

  大的隱憂

要點：

資深外匯投資者

Vincent Wong

主要貨幣強弱度聚焦主要貨幣強弱度聚焦
待議息結果公布後爆發待議息結果公布後爆發

Vincent Wong：



周二（7 月 25 日），出現了一個很有趣的情況，

就是最常買賣的七種貨幣，日線圖的相對強弱，

都聚焦在一個很細的範圍（圖一），這就代表

大部份的外匯對，都沒有很大的波幅，估計投

資者都是在觀望美國聯儲局加息的結果，及預

測往後的加息路線圖，所以都按兵不動。

（圖一）顯示了七種最活躍的貨幣相對強弱日

線圖，概括的分析如下：

（1）CAD 加拿大元：「強弱度 @63.5；趨勢 @向上」

上周有幾個相關石油的數據公布，都有利於油價上

升，WTI 原油價格大約在 $78.7 左右，是自 4 月 25

日以來的一個新高位，帶動了加拿大元的升勢，加

拿大零售銀行都給予客戶 5.25% 利息的定期存款，

估計加拿大在短時間之內，高息環境並不會改變。

（2）EUR 歐元：「強弱度 @54.9；趨勢 @向下」

歐洲央行估計會再加息一次，去到 4% 左右，市場預

期可能會見頂。但最近有歐洲央行的鷹派官員表示，

7 月份往後的加息路線圖仍然沒有方向，瞬間令到德

國政府債券價格上升，所以投資者沒有必要理會所謂

的官員所發表的個人意見。不久之前也有另一位官

員提及到，如果歐洲央行在 8月份後還會加息的話，

他會過得很震驚。此一時、彼一時，加息與否是取

決於通脹率及經濟狀況，並不在乎個別官員的意見。

（3）AUD 澳元：「強弱度 @53.2；趨勢 @向上」

澳元與黃金價格的走勢，跟加拿大元與石油價

格類似，都有緊密的相關連性。澳元兌美元

AUDUSD，和黃金兌美元 XAUUSD，大約都在 7 月

20 日正午時分見頂回落，並且在 7 月 25 日早上

見底反彈，圖形極為相似。澳洲並沒有太多不利

的經濟或政治因素，所以澳元雖然是商品貨幣，

可能短期之內會變成外匯世界的避風港。

（4）USD 美元：「強弱度 @44.9；趨勢 @向下 ] 

7 月 27 日凌晨二時會有議息決議結果公布，估計

會加 0.25% 去到 5.5% 的水平。有分析員認為可能

是最後一次，也有別的看法在本年度之內會再加

0.25% 去到 5.75% 的水平，美國在 7 月 12 日公布

的通脹率（6 月份的實際數

據）是 3% 左右，與聯儲局 2% 的目標仍

有距離。往後加息與否取決於今次加息之後，8 月

份公布的通脹數據（7 月份的實際數據）出來的結

果。不過原油價格高企再加上戰爭令到食物價格

高漲，短期之內要去到 2% 的通脹目標水平，談何

容易！當然拜登政府希望加息周期盡快完結，能

趕上在2024大選年內減息刺激經濟，有助其連任。

（5）JPY 日圓：「強弱度 @44.3；趨勢 @向上」

本工作坊估計，日本央行曾經在 7 月 14 日期間曾

經干預日圓的弱勢，大手買入日圓，日圓兌美元

USDJPY 高位下調了 650 點，低見 137.31，但已

經由低位反彈了 390 點。央行負利息政策再加上

持續的量化寬鬆，與其他先進國家的高利息環境

及減少資產負債表的動作，是背道而馳，所以隨

便花幾百億就以為是可以扭轉日圓的弱勢，可能

是過分樂觀，長期來說，日圓都會是偏弱居多。

（6）NZD 紐西蘭元：「強弱度 @34；趨勢 @向上 ] 

由 6 月底到 7 月中，強度都一直維持在 50 以上，

在 7 月的下旬就開始由高位向下調整，有可能是

投資者在高位獲利，現階段由低位反彈，開始有

上升的形態，始終紐西蘭的地緣政治因素比較中

立，被戰亂影響得最少。雖然紐西蘭的通脹並不

是控制得太好，但下一次公布通脹數據的日期是

在 10 月份，普遍預期都會有 0.5% 的下調，所

以壓力並不是太大，短期紐西蘭元仍是看好。

（7）GBP 英鎊：「強弱度 @26.2；趨勢 @向下」

一系列的採購經理指數都創了六個月的低位，無

論是綜合、商業活動、服務業、工業生產相關的

採購經理指數表現都強差人意，明顯表現了英國

的經濟在不斷的收縮，再加上英倫銀行表明立場

不惜任何代價去加息控制通脹，高利息環境會直

接影響商業借貸成本，大小生意都會被影響，短

期之內難以兩全其美，不可能一方面有效地控制

通脹，但另一邊廂又可以令到經濟不萎縮，基本

上英國是面對一個死胡同，英鎊不宜沾手。

外匯市場在美國議息結果公布之前都會是一個悶

局，在公布的瞬間可能會有極大的波幅，建議投資

者在塵埃落定之後，才部署買賣，不宜太早作出推

測並且入市，就算堅持，本工作坊也建議將買賣的

數量減少到一半或更少。一剎那的準確性，在外匯

投資這超級馬拉松比賽當中，其實是不屑一提。

主要貨幣強弱度聚焦 待議息結果公布後爆發
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工作坊工作坊
智匯被動收入智匯被動收入

主要貨幣強弱度聚焦主要貨幣強弱度聚焦
待議息結果公布後爆發待議息結果公布後爆發

# 議息 # 英鎊弱勢 # 外匯 # 智匯被動收入工作坊 #Vincent # 炒股幫



細價股行情可悲細價股行情可悲

慕容風：

慕容風

• 香港監管者做一日和尚敲一日鐘

• 好企赴美資本化，好股私有化

要點：



富途帳戶：慕容風談股（11987243）

 

炒
股
幫

35

慕容風慕容風
談股談股

fungmoyung

孫天欣談優質細價股，令慕容風有感而發，現

時細價股行情真是「其行也憪、其情也悲」，

行情可悲。

究竟細價股為何行情可悲，不外乎「不管就亂、

一管就死」的中國特色。

不管就亂者，是無規管就新股上市首日暴漲 20

倍、然後狂跌 9 成 9 的暴升狂跌。是利用微信

女誘賭式的殺猪盤，是其後演變成社交媒體假

名人假課程真散貨的低級騙局，其行可恨也。

一管就死者，是過度監管的殼股大屠殺、是正

常炒股的被停機封戶，是細價股噤若寒蟬無心

作為的躺平就戮，其情可悲也。

香港監管者做一日和尚敲一日鐘
因而，每次看到監管機構大講甚麼吸引投資者

興趣、增加流動性，對筆者而言不啻是鐵打衙

門流水官的夢囈，是監管者們的做一日和尚敲

一日鐘，是紐倫港可能最後變成紐倫滬港、全

球東西兩大陣營主導，而中東、東南亞、日本

股市各顯英雄本色，一個瀕危的股票市場歇斯

底里般的自我安慰。

問題也不單止是細價股，當特斯拉一日成交額

已高過港交所所有股票相加的總成交額，豈非

一個至關重要的警號？而無論證監、港交所高

管們，或按章工作不思進取、任由全球各股票

市場爭相在世界變革中攫奪良機。

創業板已兩年無人問津，細價股也苟延殘喘，

有資格上市的中小企業寧選在美國上市，作為

香港交易所之中上市數目最多的成員，也因上

市規則更易而寧願捨香港而去，將其上市地

位、定價權拱手相讓予美國股市。而本欲由新

加坡來港掛牌，也同樣受納斯達克、紐交所招

徠，而棄港赴美。

好企赴美資本化 好股私有化
餘下還在港掛牌的上市公司，既有因優質股份

因估值過低、甚至遠低於淨資產值而寧願私有

化退場，也有因香港市場已缺乏融資能力而尋

求退市，甚至有公司竟因為持有優質資產而被

指為現金公司被要求除牌，平白成為該公司

「免費」私有化的藉口。

與此同時，港交所一方面把關甚嚴，令近期新

上市公司上市困難，但另一方面又設立 18C 上

市規則，歡迎未商業化的公司來港上市，只要

達到估值標準即可。相信有機會重蹈如當年

18A 生物科技公司上市的覆轍，啟動新一輪音

樂椅遊戲，為大型資本覓食鳴鑼開道，只是當

諸多生物科技公司掛牌後不久已無法達致新里

程碑繼而身價大跌，18C 的精專技術公司又如

何能保證不會在熱潮過後盡皆甩褲呢。

港交所之成功，其應大江不擇細流，無論大小

企業，皆應「因材施教」，只要有足夠風險披

露及警示，為何不任由不同風險承擔胃納的投

資者各取所需？反而，港交所最不應做的，是

打開大門作指導性投資，今日出個 18A、明天

又 18B、18C，屆時出現多 1 家快手（01024），

歷史最高市值約 19,000 億，目前約 2,600 億，

其對聰明投資者們的影響，其實超過 200 多家

創業板公司及數百家細價股公司招致投資人損

失的總和。這條數，港交所又如何計算呢？

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

細價股行情可悲

# 細價股 # 創業板 # 港交所 

# 慕容風談股 # 慕容風 # 炒股幫



OBV（能量潮）指標是甚麼
OBV 指標又稱能量潮指標、人氣指標，是一種成交量指標，主要在衡量買

賣力道的強度，並且用成交量來預測價格。OBV（On-Balance Volume）

由葛蘭維（Joe Granville）在 1960 年代。OBV 指標最特別的地方在於：相較於其他價格相關的

技術指標，OBV 則是從「成交量」來找出熱門股票、分析股價動量趨勢的一種技術指標，也可以說 

OBV 將成交量與股價的關係更視覺化。

OBV 指標的原理在於，認為股票是量先價行。因此將股市的成交量進行圖像化，因此能夠更直接的

觀測。要使用 OBV 來判斷股票未來趨勢，得有一些基本假設：

（1）市場看法分歧

當市場上投資人對一檔股票的股價評論越不一致，買賣就會比較熱絡，成交量就會越大；反之，成交

量就越小。

（2）重力原理

股價在上漲的時候所需的力道較大（要有強勁的買盤支撐），因此股價上漲時期，特別是在上漲的初

期必須搭配大量的成交量（同時也可以驗證為主力進場！）；而股價下跌時不必耗費多少的力氣（市

場自然有恐慌賣壓），股價容易隨之下跌，因此成交量不一定會放大，甚至還會有萎縮的狀況出現。

（3）量價慣性

在股票市場上，只有那些被市場、主力或法人大戶關注的熱門股票會在一段時間內的成交量和股價的

波動呈現倍數成長；而較為冷門的股票，則會在一段時間內，成交量和股價都迅速萎縮。

OBV 指標同步

當 OBV 線緩慢上升，而股價也同步上漲，表示行情穩健往上，股市中長期依然看好，股價仍有上升空

間，投資者可以考慮加碼待漲。當 OBV 線呈緩慢下降，而股價也同步下跌，表示行情緩跌，股市中

長期看淡，股價還有下跌空間，投資者可以考慮賣出股票或手持現金觀望。
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創科實業（00669）專注於再充電式電動工具、

戶外園藝工具及地板護理產品等的製造與銷

售，亦為一般用家及工業用家提供家居裝修、

建造業及基建業解決方案。集團最近公佈業

績，繼續有理想增長，截至去年 12 月 31 日止

的全年業績，錄得收入達 132.5 億美元，比

2021 年同期上升 0.4%；而股東應佔溢利則同

比跌 2% 至 10.8 億美元。隨著集團推出更多

的新產品、調整產品組合及擴展產品類別、營

運效益及供應鏈管理得到提升，毛利率同比上

升 0.5 百分點至 39.3%，表現繼續造好。

集團靠自主研發產品，並由傳統電源轉型至充

電式技術產品，帶動集團的銷售及毛利率增

長。在各業務及不同地區的銷售額均有良好表

現，繼續保持領先導地位。業務增長方面則以

電動工具為主，而戶外園藝工具業務及地板護

理業務均有雙位數增長。

集團的另外一個亮點，是有自主研發的電子商

貿平台。集團與電子商貿客戶緊密合作，在電

子商貿及「網購及門市取貨」方面取得出色成

效；加速將核心業務轉至網上銷售﹑門市取貨

流程。此外亦積極拓展如中國、越南、墨西哥

及北美等多地區的生產力並擴大庫存能力，以

提供更好的產品及服務質素。相信集團在現今

的電子商貿趨勢底下，能續有良好的增長。可

考慮於 85 港元買入，上望 90 港元，跌穿 82

港元止蝕。

【本人沒有持有相關股份，本人客戶持有相關

股份。】

創科實業創科實業由傳統電源轉型至充電式技術產品由傳統電源轉型至充電式技術產品
帶動集團銷售及毛利率增長帶動集團銷售及毛利率增長






