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2024 年初五 財神愛神一齊來2024 年初五 財神愛神一齊來

年（2024 甲辰龍年）大年初五，剛好也是

2 月 14 日情人節，可為財神、愛神一起來。

如果是一個有家室的男人，大概每年的聖誕節就

開始破財，忙於為家人安排聖誕禮物、旅行，然

後過年派利是又一筆，剛好閣下是老闆的話又要

準備年尾花紅、雙糧、開年飯，跟手再來一個情

人節，洗埋呢筆，才可以回回氣。

傳統說法正月初五為五路財神誕辰，清代顧祿《清

嘉錄》記述：「正月初五日，為路頭神誕辰。金

鑼爆竹，牲醴畢陳，以爭先為利市，必早起迎之，

謂之接路頭。」因此大家會在初四子夜，準備好

水果、三牲等供品，焚香祭拜，此舉也被稱為「接

財神」、「搶路頭」。

然而又有一種說法，眾神都得在正月初四「接神

日」回天上，只有財神玄壇真君在正月初五下凡

巡視人間，因此當天需要迎財神、拜玄壇真君，

期許新的一年能財運大發。

本社長就在迎財神 + 情人節當天，與弟子學生善

信到上環文武廟迎財神。參拜方法好簡單，主要

供品是水果和紙錢，等一切就緒，點蠟燭、點香，

就能開始拜拜，祈求生意興隆、大發利市；待香

燒過半，才可擲筊問神明是否能燒紙錢；待紙錢

燒完，即可放鞭炮，結束迎財神儀式。

情人節禁忌
上述提到了迎財神的儀式，原來情人節亦有不少禁

忌，相傳如果犯禁，輕則分手。通常男女會在情人

節互送禮物傳達情意，但有些物品恐不適合在這佳

節登場，寓意可能也非正向的，可以盡量避免。

不要送傘：傘的讀音像「散」，恐被解讀成「感

情散了」。

不要送鞋子：有些人認為送鞋子給他人是暗示對

方「請他離開」，恐引起誤會。

別送鐘、錶：傳統習俗對此較為忌諱，因「送鐘」

讀音似「送終」，易讓人有不吉利的感覺。

手帕、毛巾先避免：手帕、毛巾多是喪家送給喪

禮與會者的東西，有些人對此也較為忌諱。

別送剪刀：剪刀屬於利器之一，部分人會解讀為

「想要一刀兩斷」。

總之，筆者在新一年祝大家財運亨通，蜜運如意。

今

社長灌頂
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利率走勢及內地經濟情況不明朗影響，恒指
兔年累跌 6,298 點或 28%，成為歷來表現最

差兔年。

耶魯大學資深研究員、摩根士丹利亞洲前主席羅
奇在英國《金融時報》撰寫題為《香港已「玩完」》
文章直指港股表現不濟，目前恒指比 1997 回歸時
只微升 5%，同期美國標普 500 卻飆超過 4 倍，
並認為港股受內部政治、中國因素及全球地緣政
治發展制約，即使有反彈亦只會是短暫。 

曾是中國「大好友」的羅奇（Stephen Roach）
指，結構性問題，包括債務、通縮和人口結構，
叠加疫情的影響、房地產市場和地方政府融資工
具的周期性壓力，引發中國長達 3 年的熊市，滬
深 300 指數從 2021 年春季的高位下跌逾 40%，
同期恒指下跌 49%。  

羅奇指，2018 以來，中美對抗愈演愈烈，香港深
陷其中。雖然中國經濟因素可能會有所改善，但
鑑於香港勞動力萎縮和生產力前景等長期不利因
素，質疑任何反彈都可能是短暫，而解決中美緊
張局勢亦不簡單，面對各種制約，香港並無簡單
的出路，而在看到中國政府作出更多的舉措，而
不單是過往的反周期政策前，香港很可能仍會陷
入中國製造的陷阱中。

曾經作為「中概好友」的羅奇，長期受惠於中國
發展紅利，賺足全球眼球，如今似有「過橋抽板、
「食碗面反碗底」之嫌。事實上，三年前「美元
崩盤論」曾讓羅奇成為笑柄，如今「香港玩完論」
會否令他疊加笑柄？

外國經濟學家說「香港已死」、「香港玩完」等
等 ，羅奇並非首位，97 回歸時《財富》雜誌便曾
大字標題公布「死訊」，但 20 多年來香港「命大」
沒有死，反而不斷壯大。羅奇今次帶着偏見的預
言，相信同樣會失準，再次成為市場的「明燈」。

業界指出，經濟學家與分析師的預測，許多時都
不準，曾有人對 35 年的研究預測做過分析，大
多數是「明燈」，即實情與預言差別很大，甚至
相反。羅奇「語不驚人死不休」並不犯法，但他
所言是否客觀、預測是否中肯，卻很值得商榷。

財政司司長陳茂波：外圍大環境存在不少挑戰，
同時亦有不少機遇，新的形勢讓香港「超級聯繫
人」的角色有新的發展。最重要的是跟大家一起
多想辦法、多創新、多探索，未來一定會找到好
的發展機遇。

財庫局局長許正宇：香港在不同的經濟周期下，
都能夠利用金融優勢來服務不同地區和市場，在
危機中尋找到新的機遇，體現出極大韌性和歷經
鍛煉的能力。

港交所（00388）主席史美倫回應指，不同意
羅奇提出「香港已玩完」的說法，並指過去時
常有人預測香港市場或經濟玩完，但香港每次
都以實力證明其精神、韌力等，「每次都返來
兼創新高」。

她續指，香港是一個自由及開放的市場，難以避
免受外圍環境及因素影響，但香港作為國際金融
中心的優勢沒有改變，包括法治精神、透明度及
公開仍在，而現時的挑戰為大環境挑戰，個人相
信中國未來發展會向上，只要中國經濟好，亦能
帶動香港市場。

她相信，內地未來發展一定會向上，發展得更
好，亦會帶動香港市場，同時在海外開源，令香
港投資者及上市資源多元化。

港交所行政總裁歐冠昇：香港擁有令人難以置信
的韌力，而且角色非常獨特，不但能夠連接國際
及內地市場，而且具備完善的市場基建，相信香
港仍然能夠繼續保持國際金融中心地位。

羅奇《香港玩完論》多犯駁羅奇《香港玩完論》多犯駁
史美倫回應香港必將創新高史美倫回應香港必將創新高

受
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選股眼光獨到，洞悉先機，目

標與《金星滙》不謀而合。



國於周二（2 月 13 日）

公布美國消費物價指數

（CPI），1 月 核 心 CPI 月 率

錄 得 0.4%， 為 去 年 5 月 以

來最大增幅，引發市場質疑

美聯儲今年能否多次減息。

美股當天重挫，道指數暴跌

524 點， 創 下 2023 年 3 月

以來最大單日跌幅，納指及

標指同挫逾 1%。美國國債收

益率同日大升，10 年期美債

收益率上漲 14.8 個基點，升

至 4.318%。2 年 期 美 債 收

益率上漲 19.2 個基點，升至

4.662%。1 月 CPI 數 據 顯 示

美國通脹壓力仍居高不下，

增加了美聯儲改變減息計劃

的風險，目前市場預計美聯

儲減息可能推遲至下半年。

由於市場預期上半年減息無

望，黃金馬上受到拋售。金

價在 CPI 公布後，跳水近 30

美元，由 2,028 美元一口氣

跌穿多條平均線至 2,000 美

元心理關口。COMEX 最活躍

黃金期貨合約北京時間 2 月

13 日 21:30 至 21:31， 一 分

鐘 內 買 賣 盤 瞬 間 成 交 5,692

手，交易合約總價值 11.59 億

美元。金價連續六個交易日

下跌，周三盤中最低曾觸及

1,984 美元，為 12 月 13 日以

來新低，不過整體走勢偏向震

盪，收市勉強守在 100 日均

線上方。

由圖表分析，金價周三在 100

天 移 動 平 均 線 1,993 美 元 下

方整理，增加金價進一步下

跌機會。14 日相對強弱指數

（RSI） 遠 低 於 50 水 平， 暗

示黃金上升將承受更多壓力。

與此同時，上周確認的 21 日

移動均線與 50 日移動均線的

看跌交叉現象依然對金價構成

壓力。金價的關鍵支撐位目

前位於 12 月 13 日低位 1,973

美元，然後是 200 日移動均

線 1,966 美 元。 若 後 者 持 續

跌穿，1,950 美元心理關口恐

將面臨風險。相反，金價守在

1,993 美元上方，仍有可能反

彈 至 2,000 美 元 及 2,016 美

元，除非金價再度突破 2,022

美元，否則短期內金價的任何

修正上升都可能被視為黃金的

有利賣出時機。

加密貨幣市場方面未受到利率

的影響，BTC 重拾升勢，市

值也回歸到 1 兆美元的水平，

為兩年來首見。今年來，比特

幣累積升幅已超過 21%。由

於美國新推出的比特幣現貨

ETF 增加對比特幣的需求，

在過去一個月，灰度發行的

比特幣 ETF（GBTC）流出量

大幅減少。市場正期待比特幣

減半，減半是指平均每 4 年

發生一次，比特幣規定每產生

210,000 個 區 塊 後， 將 發 生

區塊減半，主要是為了控制通

膨，以及稀缺性和可控供應。

在供應減少，需求增加情況

下，便會是 BTC 價格上升的

因素之一。

減息預期落空 金價暴跌
美
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4 真金白銀
張明德先生，金豐來有限公司（金銀業貿易場行員 064）董事司理人，金融業三旬老臣，曾任證

監會持牌 RO，精金市分析，通國際大勢，明監管要求，見解獨到運籌帷幄，助讀者洞悉先機。

金豐來有限公司（金銀業貿易場行員064）董事司理人 張明德



節 假 期 澳 門 旅 遊 業 數 據 非 常 暢 旺， 濠 賭

股 可 望 成 為 率 先 跑 出 的 板 塊， 其 中 又 以

金 沙（01928） 走 勢 最 為 理 想， 短 線 若 然 突 破

24.25 元高位，可望挑戰 30 元大關。

據澳門傳媒報道，澳門行政長官賀一誠表示，

按照今年農曆新年情況來看，預期澳門經濟發

展穩定向好，維持對今年博彩毛收入預測 2,160

億澳門元（下同），並認為平均每月 180 億澳

門元的博彩毛收入是較為穩定的發展趨勢。

他補充，雖然希望目標更高，但相信 2,160 億

元能平衡政府預算要求。

另據澳門旅遊業議會會長胡景光表示，預計一

連八日新春黃金周假期到澳門的旅客會突破 100

萬人次，香港旅客佔整體旅客超過兩成。

他稱，酒店入住率平均超過九成，整體房價較

平日周末有 3 至 4 成的升幅，但與 2019 年相若。

由此來看，賀一誠所說的 2160 億元的預測，應

該是相當保守。

據瑞銀最新發表的報告指出，在春節假期首兩

天（2 月 10 日 至 11 日 ）， 澳 門 平 均 每 天 遊 客

量 約 14.2 萬 人 次， 約 為 2019 年 春 節 水 平 的

90%。 其 中， 內 地 遊 客 佔 遊 客 總 數 的 71%，

高於 2019 年的 69%。目前為止內地遊客量與 

2023 年 10 月 黃 金 周 平 均 每 天 約 10 萬 人 次 的

水平保持一致。

該行預計，從春節假期的第三天開始，遊客量

將季節性上升，因為春節前期為家庭團聚的習

俗。根據目前的遊客增長勢頭，該行預計春節

期間的日均賭收將超過 2023 年 10 月黃金周每

日約 9 億元的水平。

日均賭收 9 億元的數字比起市場此前預測的水

平 高 了 不 少。 摩 通 之 前 估 計，8 日 新 春 假 期 期

間， 日 均 賭 收 為 6.5 億 元； 花 旗 則 未 有 預 測 8

月新春假期期間的賭收，但此前該行保守地維

持 2 月份賭收達 195 億澳門元的預測。

按目前的趨勢來看，似乎今個新春賭收表現將

會超過不少市場人士預測，為濠賭股帶來一定

的刺激。

金沙由於有倫敦人及百利宮等新場帶動，其高

端中場業務在近年跑贏不少同業，據報於去年

第三季市場佔有率高達 28%，可說是業內博反

彈的首選股。

金沙股價乘濠賭復甦展反彈攻勢金沙股價乘濠賭復甦展反彈攻勢

春
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巾幗英雄傳 5香港女分析師會（賀升），早前股市大升，人人當股神。朋友之間，尤以女性投資更獨具慧眼，當中集情感、理

智、信息與分析於一身。有見及此，「香港女分析師總會」因而成立，希望匯聚一群有投資智慧及內外兼備的女

士，定期聚首一堂，分享理財及投資心得。有意入會及共同學習交流，請電郵：hkfaa2015@gmail.com

hongkongfaa



評論

香港區塊鏈產業協會

中金 2024 年的十大預測

市場陸續回復了工作氣氛。而每年少不免的，

是做出來年的經濟預測。中金 2024 年的十大

預測又來了，大家可以參考一下。分別為：

（1）中國經濟將企穩回升

（2）看多 A 股

（3）美國經濟面臨衰退

（4）看空美股

（5）看多港股

（6）人民幣升值

（7）看空美元

（8）美國通脹回落

（9）中國房地產回暖

（10）看多中國龍頭券商
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6 香港區塊鏈產業協會



香港區塊鏈產業協會
評論

王俊文教授的背景：

香港恒生大學的客席教授，蒙古自治區港區政協委員，中國國家行政學院（香

港）工商專業同學會秘書長，香港區塊鏈產業協會創會會長，粵港澳大灣區

區塊鏈聯盟香港聯合總部理事長。

王俊文作為香港區塊鏈產業協會的創會主席，積極推動區塊鏈在香港的應用

普及和企業的數字轉型，得到廣州市黃埔區政府及特區政府部門的認同及支

持，令數以千計的中小企業及業界人士受惠，他亦為不同的金融雜誌撰寫專

欄，推動商業數位應用。王教授同時獲香港恒生大學大灣區融創中心委任為

總監（2019 至 2022），負責制定中心的大灣區發展規劃及金融科技及科創

項目合作。

香港區塊鏈產業協會成立多年，宗旨是透

過舉辦不同的活動及專家講座，積極推動

區塊鏈在香港的應用普及及企業，特別是

中小企的數字轉型。多年來得到內地及香

港特區政府各部門的認同及支援，令數以

千計的中小企業及業界人士受惠。

Join Us 加入協會
如果你是專業人士，想做好準備區塊鏈對你的專業

造成的顛覆企業管理層，想使用區塊鏈技術做到產

業升級區塊鏈創辦人，想與志同道合的朋友一起爭

取更好的監管、營商環境在學人士，想學到最新的

區塊鏈知識、加入區塊鏈這個行業投資者，想快人

一步找到最有潛力的區塊鏈項目請你立即加入香港

區塊鏈產業協會！

粵港澳青年創業孵化器發起人 粵港澳青年創業孵化器發起人 

王俊文 王俊文 教授教授

2023 年中金的十大預測，非常有名，傳播力亦比較足。其中的相反理論預測，可供參考及談資。

中金對 2023 年的十大預測：

（1）美國衰退壓力加大，中國有望實現全球率先復甦

（2）A 股和港股有望實現正收益

（3）疫後消費復甦，國內通脹面臨階段性壓力

（4）貨幣寬松勢減，利率上行

（5）房地產銷售回升轉為正增長，房價局部面臨上行壓力

（6）出口持續增長，就業形勢改善

（7）泛消費行業是 2023 年最重要的超額收益領域

（8）互聯網和醫藥行業有望在 2023 年迎來反轉

（9）A 股和港股有望好轉，海外資金逐步回流

（10）美元趨勢性拐點有待下半年，人民幣震蕩走強

一個機構的預測，如果與現實完全相反，那是極度困難的。但完全錯誤跟完全正確，一樣極具參

考價值，因為懂得相反理論，一樣是能人所不能的預測。

撰文：王德承

   Money Leaders Club   Money Leaders Club  金星匯金星匯

7



式踏入龍年，祝大家心想事成、財源廣進、

身體健康 !

剛 過 去 的 新 年 假 期， 除 拜 年 外， 就 是 在 家 扮

靚，農曆年前的忙碌，當然要在農曆年假期間

充電及個人護理，想起個人護理，就想起卓悅

（00653），因為筆者是卓悅的忠實客戶。

卓 悅 控 股 於 90 年 代 初 期 成 立， 短 短 經 營 十 二

年便在港交所主板上市。集團致力供應獨家代

理的國際品牌及自家品牌貨品，包括美妝、護

膚品、香水、健康保健品、個人護理、生活百

貨、 環 球 特 色 食 品 等， 提 供 超 過 300,000 款

銷售產品。

集 團 現 於 香 港 及 澳 門 共 設 有 7 間 美 妝 品 牌 及

零 售 店， 同 時 在 香 港 貓、 天 貓、 考 拉、 京 東、

eBay 等 44 個中國內地及海外網購平台作線上

零售，共銷售往 34 個國家，包括：澳洲、英國、

美國、歐洲、新加坡等等，為不同國家和地區

打破地域限制提供線上零售服務。

雖 然 2020 年 開 始 疫 情， 但 卓 悅 未 沒 有 放 慢 手

腳，集團於內部培訓 200 名銷售人員進行直播

帶貨，並於國內及香港主流直播平台，包括：

天 貓、 京 東、 考 拉、Facebook、Instagram、

YouTube 等，更以專業的角度為客戶提供直播

服務。

近年，集團以「科技＋消費」為宗旨，實踐發

展「 香 港 貓 」、「 卓 悅 科 技 」、「 美 顏 產 業 」

及「創新產業」的四輪驅動策略，同時不斷創

新商業模式，為商戶、為顧客提供更加優質和

更多元化的服務。

卓悅一步一步走向卓越，集團作為本土企業在

香港過往經濟繁榮的路上，成為美妝零售產業

的標竿企業之一。香港傳統的零售服務行業，

面對著高速發展及高度壟斷性的超大型移動互

聯網電商平台，集團踏上「科技＋消費」的列

車。 經 過 三 年 多 的 研 發、 探 討、 嘗 試、 探 索、

實踐，在無數次的失敗之後，終於建成了「香

港貓 HongKong Mal l」全球跨境電商平台的新

賽道。

「香港貓」作為立足於香港的全球跨境電商平

台，支持香港商家的商品，跨境銷售服務內地

及海外居民。

集團全球化戰略佈局，重心轉移至線上化，電

商業績驅動市值成為集團整體戰略轉型的重要

組成部分。卓悅已構建成全球跨境電商平台、

全 數 字 型 企 業、 數 字 智 能 化 企 業 系 統（AIO 

System），向傳統企業賦能。

卓悅的「香港貓」成為一個橋頭堡，為來自東盟、

南亞和中東的 RCEP 成員國企業提供卓越的支

持，進一步增強香港成為獨特自由港的地位，打

造香港成為繁榮蓬勃的跨境貿易服務中心。

趕及九運前部署趕及九運前部署
卓悅搭上「科技 + 消費」高速列車卓悅搭上「科技 + 消費」高速列車
正
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8 投資多角度
華贏東方研究部 董事 李慧芬
李慧芬（Stella），華贏東方研究部董事，擔任僱員再培訓局金

融服務業技術顧問，持有香港註冊財務策劃師及中國注冊理財規

劃師牌照，著作包括海嘯之後 - 企業、理財新路向及智識做老闆。



月 7 日：

民 富 國 際（08511） 以 人 民 幣 420 萬 出 售

所持 20% 深圳殯葬服務公司權益。

禮建德集團（08455）以 105 萬港元向主席出

售其為受保人的人壽保險保單。

2 月 8 日：

WACHOLDINGS（08619）正式改名為飲食天

王（環球）。

快意智能（08040）澄清新委任獨董張江紅持

有公司 385,000 股股份。

亞 博 科 技 控 股（08279） 公 告， 通 過 子 公 司

mFinance 向 星 雲 網 絡 收 購 螞 蟻 銀 行（ 澳 門 ）

33.3% 股 份 以 及 透 過 增 資 最 終 獲 得 螞 蟻 銀 行

（澳門）控股權。同日，亞博科技與高德在智

慧出行及澳門本地服務方面訂立合作框架協議。

嚐 高 美 集 團（08371）2023 年 4 至 12 月 9 個

月 佔 溢 利 增 加 約 2,157 萬 港 元 或 43.0% 至 約

7,169 萬港元。

2 月 9 日：

仍志集團控股（08079）就去年 7 至 10 月期間

斥資約 1,120 萬港元購買以太幣並於相若時期出

售 以 太 幣 以 購 買 PETSNFT 違 反 上 市 規 則 作 出

披露。

中 國 再 生 醫 學（08158） 公 告 補 充 核 數 師 辭 任

原因為（1）與審核相關的專業風險；

（2）其可用的內部資源；（3）審核費用水平；

以及（4）審核費用延期結算情況。

華康生物醫學（08622）擬按每股 0.096 港元

配售 6,200 萬股或 14.14% 新股。

佳 民 集 團（08519） 完 成 要 約， 要 約 人 一 致 行

動人總持股達到 75.18%。同日，佳民董事會進

行改組。

積木集團（08187）與香港充電易就發展的士車

內共享充電簽訂戰略合作備忘。

2 月 14 日：

悟喜生活（08148）建議 10 合 1 合股，然後進

行 1 供 2 供股，供股價 0.12 元，淨籌約 3,054

萬港元。

創業板「小」事回顧
2

2 月 5 日至 2 月 14 日
   Money Leaders Club   Money Leaders Club  金星匯金星匯

9慕容風談股



前，筆者曾經講過英股的吸引力，而除了

蜆殼、匯豐之類的藍籌股，英國股市當然

都有細價股啦。今日，筆者就介紹幾隻英國的

細價股。

（1）Itaconix

I taconix 市 值 約 1,700 萬 英 磅， 即 大 約 1.7 億

港元， 差不多 等於香 港主板 殼價。Itaconix 公

司專攻日常產品「脫碳」。其技術主要利用植

物合成物料為基礎，生產及銷售特殊成分及配

方，以提高超過 160 種產品的安全性、性能及

可持續性。客戶透過與 Itaconix 合作，為產品

定位、並炮製與定位相符的配方，並成功提供

更安全、高性能及具有成本效益的配方及成分。

公司目前生產提供的原料主要應用於能清潔表

面、 織 物、 碗 碟、 空 氣、 廚 房、 浴 室 和 工 業 用

途的新產品。

（2）Quartix 科技

Quart ix 市 值 約 8,400 萬 英 磅。 為 英 國、 美 國

及歐洲的汽車、客車、卡車及貨車提供商業車

隊追蹤。其 GPS 車輛追蹤系統曾經獲獎，安裝

於歐美逾 2 萬家企業超過 600,000 輛車輛，客

戶 企 業 來 自 建 築、 保 安、 製 造、 零 售、 園 藝 及

貿易服務。現時 Quart ix GPS 車輛追蹤系統內

已結合司機行為分析及地理圍欄警報、司機工

作時間表等資料。同時，Quart ix 具備安全車速

功能、可將每位司機車速與道路限速以及其他

道路使用者的車速進行比較。

（3）伊登研究（Eden Research）

伊登研究是英國唯一專營可持續農業生物殺蟲

劑的公司。其開發並向全球植保、動物健康及

消費品行業供應創新的生物農藥產品及天然微

膠囊技術。

伊登研究的產品其主要用於高價值果蔬，以提高

作物產量及賣點。伊登研究目前已上市三款產品：

•  Mevalone®：一種最初針對一種影響葡萄及

其他高價值果蔬作物的關鍵疾病的生物殺菌劑。

•  Cecturez ™：一種針對會影響多種高價值果

蔬作物的寄生蟲的有機農藥。

•  Ecovelex®：一種用於玉米等農作物種子的

驅鳥種子處理配方。

EDEN 於 2021 年 1 月獲頒發倫敦證券交易所綠

色經濟標誌，其年度總收入的 100% 來自可持續

產品及服務。伊登市值約 2,700 萬磅，但股價得

5 便士，即 0.5 港元，相等於香港的毫子股。

（4）Bioventix

Bioventix 市值是 4 隻之中最大，有 2.5 億英磅，

股價每股有 4,790 便士，即每股大約 479 港元。

Bioventix 製造及供應用於診斷的綿羊單克隆抗體

（SMAS）。與其他可用抗體相比， Bioventix 抗

體具有更好的測試性能，其大部分抗體用於安裝

在全球醫院及其他實驗室的驗血機，用於幫助診

斷多種不同狀況，包括（其中包括）心臟病、甲

狀腺功能、生育、傳染病及癌症。Bioventix 抗體

供應予診斷公司以供後續生產，製成用於血檢機

的試劑。該等血液檢測機器生產商包括羅氏診斷、

Siemens Healthineers、雅培診斷及貝克曼庫爾

特等大型跨國體外診斷（IVD）公司。

介紹幾隻英國的小盤股介紹幾隻英國的小盤股
年
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10 財女心經
金石財富管理有限公司董事 李翠芬
李翠芬金石財富管理有限公司董事，負責資產管理整體運作及營運事

宜，領導家族辦公室、企業和個人綜合理財服務團隊。擁有逾十年財富

管理及行政經驗，曾服務多間包括上市公司在內金融機構。



城生活服務（01922）於 2019 年底上市，
當時招股價介乎 1.9 至 2.28 港元，結果公

開發售部分僅分配 666.8 萬股，結果有逾 25.53
億股認購，超額逾 380 倍；至於國際配售部分，
亦超額認購 7.7 倍，加上回撥一半，國際配售中
簽率亦低於 10%。最後，定價為 2.18 港元。

與其他物管公司相類似，銀城生活服務主要業務
包括物業管理服務及增值服務：

（1）物業管理服務，包括停車場管理、園林施工
及綠化養護服務、特種電梯、自動扶梯及機械車
位元設備維修和保養、設備與機器的日常維修及
保養等等。（2）生活社區增值服務，包括健身
服務、會所管理服務、生活社區便利服務等等。

在管項目近 1000 個
銀城生活服務的業務涵蓋多種物業，包括住宅物
業及 11 類非住宅物業，涵蓋政府設施、金融機構、
醫院、交通設施、產業園區、學校及辦公大樓等。
截至 2022 年底，公司的業務佈局在 22 個城市，
合約建築面積超過 6,850 萬平方米，在管建築面
積超過 6,530 萬平方米，在管項目 974 個。

據公司上市時披露，公司計劃通過並購或投資
物業管理公司的方式以繼續拓展業務。計劃收
購或投資目標包括：
• 有良好市場聲譽的物業管理公司，以擴展物業
管理組合；
• 從事提供專業服務，並擁有各類資質和執照的
公司；及
• 所提供產品或服務與集團生活社區增值服務互
補的公司

公司上市後不久，作出了以下收購或投資：
•  2020 年 1 月： 斥 資 人 民 幣 2,550,000 元 與
南京銀城建設成立合營企業從事家庭裝修及裝
飾業務，銀城生活服務佔股 51%。
•  2020 年 3 月： 斥 資 人 民 幣 45,900,000 元
收購向醫院提供物業管理服務的南京匯仁恆安
物業管理有限公司 51% 股權。

•  2021 年 2 月， 斥 資 人 民 幣 3,000,000 元 與
銀城商管成立合資企業以開發線上平臺，為集
團所管理的住宅及非住宅物業的業主及用戶提
供社區增值服務。銀城生活服務佔股 60%。
•  2021 年 3 月， 斥 資 人 民 3,000,000 元 與
銀 城 康 養 成 立 合 資 企 業 以 從 事 在 中 國 為 長 者
提供養老及綜合配套服務。銀城生活服務佔股
30%。另斥資人民 1,020,000 元與鼓房物業及
國礎技術成立合資企業，以向中國南京市住宅
小區提供綜合物業管理服務之業務。

江蘇瑞華兩度購股成第二大股東
於 2022 年 6 月， 公 司 多 位 股 東 以 每 股 2.8 港
元，分別向江蘇瑞華香港子公司香港瑞華投資
管 理 合 共 出 售 5,343 萬 股 或 20% 公 司 股 份。
去年 7 月，公司控股股東黃清平以及另一名股
東又以每股 2.259 港元，分別向香港瑞華出售
合共 7.98% 公司股份，使香港瑞華總共持股增
至 27.98%， 公 司 於 同 年 8 月 亦 已 委 任 江 蘇 瑞
華代表進入董事會。

而自上市以來，公司控股股東亦曾先後高位向
多名公司管理層出售公司股份，至去年 9 月資
料，黃氏持股已降至 31.29%。

值得肯定的一點，銀城生活上市至今，業績連
續數年保持增長，體現物業管理現金牛的特點，
而日前，公司更公佈要召開董事會討論派發特
別息，究竟是要解決現金流「過多」的煩惱，
還是為下一步「輕身上路」作出舖墊？

銀城生活派特別息意欲何為 ?銀城生活派特別息意欲何為 ?
銀
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星火研究室 11東方匯財證券國際控股有限公司 董事 孫天欣
孫天欣，東方匯財證券國際控股有限公司董事。負責資本市場融資、

機構業務和個人證券業務的開發和管理。有十多年金融業經驗，曾任

大型銀行和券商，熟悉證券交易、財富管理、資本市場和另類投資。
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VNHK Academy

嘉麟資本顧問 陳宏傑
作者簡介：陳宏傑是商業顧問，擁博士學歷，25 年商管經驗，擅長東南亞營商市場。

他是亞洲 CEO 會─越南創會委員會委員，VNHK Academy ─香港及越南區企業行政

發展教練。電話 :(852)9103 4705   電郵 :markuspatrickchan@hotmail.com

從東盟市埸從東盟市埸
分析融資的期望理論學分析融資的期望理論學

融資期望目標 : 給投資方一個「曙光」
在香港提到《大長今》，首先在腦海內響起的是「嗚
啦啦嗚啦啦」這熟悉的旋律，其次便是李英愛清麗的
相貌和婉約的氣質。「嗚啦啦嗚啦啦」+ 「李英愛」= 
大長今電視劇 成功期望 的好例子。

跟據製作公司 Fantagio 表示，歷史劇《醫女大長今》
（暫定名）以 10 月開拍為目標，確定邀來李英愛演出，
最近也已與戲劇編劇簽完合約。MBC 電視台的電視劇
《大長今》自 2003 年 9 月至 2004 年 3 月於韓國播出，
而在該劇今年迎來劇終 20 周年之際，新劇《醫女大
長今》預計於今年開拍，劇情講述「長今」成為醫女
後的故事，該劇預計於明年初播出。

如何掌握當年的《大長今》創奇蹟地轉動當年的韓國
經濟，今次 2025 年的《醫女大長今》，其實不同地
區政府如何掌握 期望管理 （Expectancy Theory） 
的計算 ，將有著明顯的奇蹟。

當年的《大長今》創奇蹟韓劇
轉動韓國經濟——期望的根源
韓劇的火熱，不僅推動了韓國電視
劇產業的發展，增強了與亞洲各國
的文化交流，對韓國經濟的影響也
是巨大的轉動。

（1）韓劇拉動韓國旅遊
根據官方統計，2005 年 4 月，在
《大長今》熱潮下，到韓國旅遊的
香港人較去年同期增兩成。即使未
能親到韓國，在香港街頭，許多韓
國食品店大張旗鼓推出「長今餐」、服飾店販賣該劇
不同角色的服裝、洋娃娃等各種玩意兒，還一度出現
供不應求的狀況。 

（2）衍生產品瘋狂熱賣
當年一切關於《大長今》的記錄片、專題片及其他音
像製品都在熱銷。另外，內地出版的歷史小說《大長
今》，是韓國著名作家金相憲的創作，雖然都是以徐
長今作主角，但與電視劇無關，敘事角度亦不一樣。
除了小說，還有韓國畫家電視漫畫也在同步發行，算
是電視劇的濃縮版。《大長今》漫畫中的角色造型，
都是參照真人版繪畫，單看女主角徐長今，和男主角
閔正浩的漫畫造型，與真人版的李英愛與池珍熙十分
相似，除了樣貌表情神似外，連髮飾服裝亦極為考究，
相像度都極高！

如 何 成 就：「 期 望 理 論（Expectancy 
Theory）的計算」
（1）簡單又容易上口的主題曲，希望從民間而起……
近 21 年前，沙士病毒事件之後，一首大長今粵語主題
曲……希望……「……看犧牲 的腳步 盡化溫暖 ；暖
的心 愛追憶 你的微笑；滔滔風雨浪 心聲相碰撞 信將
來能力創；心中的冀望 終於都靠岸 未曾絕望……」，
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作者簡介：陳宏傑是商業顧問，擁博士學歷，25 年商管經驗，擅長東南亞營商市場。

他是亞洲 CEO 會─越南創會委員會委員，VNHK Academy ─香港及越南區企業行政

發展教練。電話 :(852)9103 4705   電郵 :markuspatrickchan@hotmail.com

當年的香港人，愛上大長今精神，主題曲更是成就
「希望」而小至稚童亦能朗朗上口。

這就是 Expectancy Theories 中的 Simplicity 關鍵，
亦 2024 年的今天，市埸需求能見到……「希望」。

（2）時間規劃的計算
李英愛早在 21 年前，己經成為全球民心中的「醫女
大長今」。「醫女大長今」成為南韓政界一個明燈，
時間規劃的計算不但當年希望為韓國經濟帶來希望，
現在的「醫女大長今」更在 2024 年宣布，在計算上
可以是「…在黑暗中，帶出 2025/26 全民的希望曙
光…」。

時間規劃的計算，「醫女大長今」給政府一個 Buy-
Time 的規劃計算，用一年時間給政府統籌各界別的
商業機構，成就期望管理 （Expectancy Theory） 
的奇蹟計算。

（3）親切是成功要素
一部以西元 1500 年朝鮮歷史為背景的連續劇，在香
港人感到陌生的歷史、文化的差異之下，仍廣受歡
迎，實在值得人們深思。《大長今》沒有暴力，也不
算煽情，既非悲劇也不是喜劇，它既不搞笑，也沒有

無馬行空的武功，它的含意與教誨都太正面了，正面
得讓很多人都覺得有點說教，但它還是讓將近一半的
港人為之瘋狂。

播放的那段時間，馬路上的人都少了，都早早就趕回
家看電視。《大長今》在香港做宣傳時，更得引得香
港人凌晨 4 點就排隊拿號，350 個入場名額 45 分鐘
派完，光駐足觀看的人數就超過 2 萬。

甚至有指《大長今》超越了當年的《還珠格格》，因
為劇中對人物的每種生活都有細緻的描寫，不全是
宮廷鬥爭，在提及權術的同時，亦提出很多正面的教
誨，幾乎不同年齡的觀眾都可以找到一部分屬於自己
的東西，連小孩子也不例外除了這些理由，媒體的宣
傳也起到了推波助瀾的作用，尤其是香港無線為營銷
這部劇想盡了辦法。

總結 : 欣賞「大長今」的「社會價值」
是培養好「社會品德」
正 向 心 理 學 大 師 沙 尼 文
（Seligman）認為，好的行
為是由一個人美好的品格而
來的，應該自幼培養；他及
一群頂尖的學者經過嚴謹的
研 究後，提出古今中外不
同文化所共同推崇的六種美
德，在「大長今」裡，正好
看到這六種美德體現於長今
和其他人物身上，讀後你可
自行判斷：

（一） 智慧與知識（Wisdom and Knowledge）
（二） 勇氣（Courage）
（三） 仁愛（Love and Humanity）
（四） 正義（Justice）
（五） 克己自制（Temperance）
（六） 超越自我（Transcendence）

在現實中，要找到像這種幾近完美的人，確是絕無僅
有。歸根究底，可能就是我們遺忘了個人品格的培
育，「大長今」的經典，與我們的下一代多作討論和
反思，從娛樂中學習，令各大小電視迷，每晚也能參
與一堂寶貴的德育課。
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2023 年 全 年 合 共 有 8 家 港2023 年 全 年 合 共 有 8 家 港
企到美國納斯達克證券交易企到美國納斯達克證券交易
所上市，遠超於過往十年平所上市，遠超於過往十年平
均的每年 2 間，而今年首月均的每年 2 間，而今年首月
就已有 4 家港企赴美集資，就已有 4 家港企赴美集資，
其中一間為本港知名的反光其中一間為本港知名的反光
及非反光服裝輔料經銷商、及非反光服裝輔料經銷商、
1985 年成立的港企即亮集團1985 年成立的港企即亮集團
（NASDAQ：JL）。於上月（NASDAQ：JL）。於上月
24 日在納斯達克證券交易所24 日在納斯達克證券交易所
上 市 後， 截 至 2 月 16 日，上 市 後， 截 至 2 月 16 日，
即亮集團的股價迄今累積升即亮集團的股價迄今累積升
幅超逾兩倍，甚為亮眼。幅超逾兩倍，甚為亮眼。

即亮集團上市迄今股價表 現

集團創辦人及董事長集團創辦人及董事長

王子清王子清

登
陸
美
股

登
陸
美
股

冀
擴
展

國
際
市
場

即亮即亮
集團集團
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即亮集團在服飾業擁有近 30

年的經驗，產品包括熱轉印、

織物、編織標籤和膠帶、縫紉

徽章、滾邊、拉鍊頭和拉繩。

自 2000 以來，即亮集團一直

是 3M Scotchlite 反光材料的

授權經銷商，亦為全球 100 多

個國際品牌提供服務，包括外

套和運動服品牌、制服和安全

工作服品牌以及時尚品牌。

收入方面，即亮集團於 2022

財 年 收 入 按 年 增 幅 高 達

63%， 而 截 至 2023 年 3 月

31 日的年度銷售額則於 2022

年 大 致 相 若， 維 持 於 3,829

萬 美 元 水 平 ( 約 2.99 億 港

元 )，集團創始人及董事長王

子清日前接受本雜誌記者訪

問，談及集團上市後的發展計

劃及目標。

從地區劃分，即亮集團的業務

主要分佈在亞洲，以香港和內

地的貢獻最大，惟 2023 財年

收入分別錄得 15% 及 23% 跌

幅。來自除香港地區和中國大

陸外的亞洲地區的收入保持平

穩； 來 自 非 亞 洲 地 區 的 收 入

增 長 強 勁， 按 年 大 增 百 分 之

75 至 824 萬美元。王子清解

釋：「2023 財年集團收入主

要受環球經濟前景轉弱拖累，

2022 年開始的加息周期令客

戶轉趨謹慎，同時亦要消化庫

存，加上上海廠房受疫情、封

城政策影響被迫停產，造成經

濟損失。」

來源：Factset, 截至當年 3 月 31 日數據
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開拓新市場成增長引擎
展望未來，即亮集團董事長王

子清相信集團收入將受益於環

球 經 濟 好 轉 及 開 拓 新 市 場 的

成果，並補充：「以往美國的

訂單佔比最高，後期歐洲訂單

逐佔追上，近年加拿大品牌如

Lu l u l emon、Ame r  Spo r t s

亦嶄露頭角，目前集團已在丹

麥、義大利和美國建立銷售網

絡。展望將來，客源分布廣闊

有 利 於 提 高 公 司 收 入 的 穩 定

性，集團將繼續於歐美等市場

擴展，面向世界各地品牌，這

些新市場有望成為集團未來增

長動力。」

研發新材料及技術
提升競爭力
對於所在行業的市場參與者正

面臨全球競爭，各大企業都希

望透過跨國擴張來實現規模經

濟，王認為在競爭如此激烈的

市場中，高質素的產品對於在

行業中脫穎而出至關重要。即

亮集團的產品須經多項嚴謹的

測試才會推出市場，同時已積

極研發新材料及領先的製作技

術，提高產品質量，並將透過

自動化系統降低成本，提升核

心競爭力。

重視培養人才
增加應用層面
對 於 行 業 的 發 展， 除 了 科 研

新 技 術 以 外， 培 養 人 才 同 樣

是 非 常 重 要 的 一 環。 王 子 清

表 示， 集 團 一 直 有 與 設 計 學

院 合 作， 不 吝 提 供 材 料 及 技

術， 讓 有 志 投 身 服 裝 業 的 學

生 可 以 接 觸 新 上 市 的 反 光 物

料， 培 養 新 創 意。 過 往 加 拿

大蒙特利爾設計學院的學生，

更 曾 以 反 光 為 主 題 參 與 服 裝

設計比賽，大受好評。

�亞���

中國��

亞�

 (除中國����港)

21%

10%

36%

�港 33%

即亮集團2023財年收⼊地區分布

( 針對彩色反光材料的需求，即亮集團發明了一種獨特的著色方法，使反光材料保持高於 300 cd/lux/m²。)

( 與香港理工大學設計學院學生合作，把反
光材料融入服裝作賽。)

( 贊助蒙特利爾設計學院材料及技術，以反
光為主題參與服裝設計比賽 )
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投資收購看協同效應
根據招股書所載，是次集資所

得 約 30% 資 金 將 用 於 收 購 和

投資其他反光材料分銷商或供

應商以及產業價值鏈上下游企

業， 王 子 清 補 充：「 投 資 或

收 購 的 主 要 考 慮 在 於 廠 房 的

實 力， 包 括 產 品 質 素 佳、 擁

有國際品質認證和環保認證如

OEKO-TEX 等 以 滿 足 不 同 買

家的要求，以及其產品與集團

策略的協同效應，需長遠有利

於集團長遠發展。」

赴美上市冀登上國際舞台 
即 亮 集 團 的 上 市 招 股 價 定

為 5 美 元， 股 份 發 售 同 時

包 括 出 售 新 股 及 舊 股， 其 中

新 股 1,400,000 股、 舊 股

8,910,000 股，分別佔上市後

總 股 數 4.46% 及 28.38%。

根據集團執行董事兼行政總裁

王俊賢所述，公司的主營業務

已產生足夠的正現金流，透過

上市，希望能讓早期投資公司

的股東可以退出，同時引進更

多元化的投資者結構。

董事長王子清另外指出，即亮

集團選擇到美國納斯達克上市

的主要原因之一在於增加知名

度，提升品牌地位，從而讓國

際品牌更能認識即亮集團，創

造更多合作空間。

美國去年新股上市數目按年增

加 42%， 整 體 集 資 額 按 年 大

增 1.6 倍至 226 億美元。相比

起熾熱的美股 IPO 市場，香港

在 IPO 的全球地位持續下滑，

去 年 僅 73 隻 新 股 上 市， 集 資

額按年下跌 56% 至 463 億港

元， 甚 至 低 於 2003 年 SARS

衝 擊 下 的 591 億 港 元。 而 港

企赴美上市的數目亦有增加趨

勢， 單 計 納 斯 達 克 證 券 交 易

所，每年港企上市的數目便由

十年平均的兩間，到 2023 年

增 加 至 8 家，2024 年 首 月 更

已有 4 家港企進駐。

從估值角度來看，根據調研機

構 Factset 數據，截至今年 1 月

底，納斯達克綜合指數的成份

股過去 12 個月的市盈率（P/E 

LTM）升至 32.7 倍，恒生指數

則 為 8.4 倍。 對 於 新 股 來 說，

集資所在的股票市場的估值愈

高，有助提高公司估值。加上

當地市場成交熾熱，有「價」

有「市」，集資地的選擇便顯

而易見。故此，財務業績上具

足夠資格在本港上市的港企將

有更多選擇，如即亮集團這般

以尋求增加國際曝光、提升知

名度列為重要考慮條件的企業，

到有「價」有「市」的美國上

市或將成為新趨勢。

( 即亮集團產品 )( 即亮集團產品 )

集團執行董事集團執行董事
兼行政總裁兼行政總裁

王俊賢王俊賢

集團創辦人及董事長集團創辦人及董事長

王子清王子清
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入龍年，在此祝各位讀者龍年身體健康，

股運亨通，一本萬利！

港股龍年首個交易日紅盤低開高收，恒指當日

升 133 點，收報 15,879 點，繼續守穩於 10 天

及 20 天平均線之上；至於內地農曆年假期仍未

結束，A 股市場於 2 月 19 日才復市。執筆之時，

恒指一度重上 16,000 點水平，新一年開始，相

信投資者最關注龍年能否扭轉過往數年跌勢。

筆者認同港股現時估值是非常吸引，但要重拾

升勢關鍵則繫於「美國息率」及「中國經濟」

兩方面。美國最新公布的 1 月份 CPI 較去年同

期 上 升 3.1%， 高 於 預 估 的 2.9%， 比 2023 年

12 月時的 3.4% 升幅略降；不過扣除能源及食

品之後的核心 CPI，年升幅為 3.9%，高於預估

的 3.7%， 和 去 年 12 月 的 3.9% 一 樣； 反 映 美

國通脹仍然比較頑固，下降幅度並不達標。數

據公布後，美國債息再次上揚及美元走強，市

場基本上已經打消了 3 月份會減息的預期，現

時比較大機會出現首次減息時間延至下半年。

筆者過往一再強調市場對於減息時間表太樂觀，

美國經濟數據一再表明並無減息理據。美國推

遲減息，意味高息環境及美元強勢持續，此舉

阻礙了環球資金入市港股意欲，相信要待美國

息口明朗化後才有好轉。

另一方面，自從內地從疫後解封後，經濟並未

有 如 想 像 般 快 速 及 大 幅 復 甦， 雖 然 2023 年 中

國 GDP 仍有 5.2% 增長，但最主要都是得益於

前年的低基數，2024 年將會是真正的考驗。其

實 從 2023 年 下 半 年 起， 內 地 政 府 已 推 出 不 同

的刺激經濟方案，當中貨幣政策上有減息、降

準等，但整體成效仍然不大。中國 1 月份官方製

造 業 PMI 指 數 仍 未 重 上 50 點 榮 枯 線 之 上； 內

地 CPI 更已連跌 4 個月，陷入通縮狀況，反映

經濟復甦之路仍然困難。不過 3 月 4 及 5 日中

央政府將會舉行「兩會」，短期投資者會炒作

「兩會」行情，預計會為大市帶來支持；至於

會上發布的全年增長目標、措施等將會成為今

年重點，能否令經濟重拾增長就要看看施政力

度如何。當然，短期投資者亦會憧憬「救股市」

措施，平準基金何時推出及規模如何、股市結

構性改革等，都是有利股市行情的。

至 於 龍 年 利 是 股， 筆 者 心 水 為 中 國 神 華

（01088）。 就 現 時 市 況 選 股， 必 須 要 是 低 估

值、高息率及擁有穩健經營現金流，集團完全

符合筆者選股要求；加上其央企背景，在央企

市值考核將全面推開的背景下，預計「中特估」

主題將再度強化，成為股價向上的催化劑。

權益申報：筆者為證監會持牌人士，持有中國

神華（01088）。

龍年利是股——中國神華龍年利是股——中國神華

踏
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18 實戰盤房
 天富資產管理執行董事及首席投資官 楊德華CFA

楊德華 Edward，天富資產管理執行董事及首席投資官，持有特許財務分析師資格（CFA）及香港理工大

學應用數學系理學士。擁有超過 15 年證券行業及投資交易經驗，熟悉港、美股票市場，專注於證券分析

研究，擅長以宏觀經濟、行業分析、企業基本面及數據分析，發掘企業投資價值。擁有豐富交易、投資

組合及基金管理經驗，致力於高資產淨值個人及機構客戶構建投資組合，達至客戶制定的資本增值目標。



創中國（01918）的主要業務為地產，佈局

地產開發、物業管理、冰雪運營管理、文

旅、文化等業務板塊。經過 20 多年發展，集團

已是中國房地產行業的頭部企業及中國領先的

冰雪產業運營服務商、文旅產業運營商和物業

持有者，具備全國領先的綜合城市開發與產業

整合運營能力。

 

集團的間接全資附屬融創房地產，其主要業務

為事房地產開發。近日，融創房地產實益間接

擁有 70% 權益的四川三岔湖長島國際旅遊度假

中心（目標公司），近日為解決目標項目後續

開發建設資金投入問題及釐清和解決目標項目、

集團與國投中電（咸陽）科技園訂立協議，國

投中電同意通過重組合作事項受讓目標公司的

70% 權益及債權，總代價約為人民幣 39.74 億

元， 包 括（1） 目 標 公 司 70% 的 權 益 代 價（ 人

民幣約 31.29 億元）；以及（2）融創方對目標

公司、重慶渝錦鴻享有的債權的債權代價（人

民幣約 8.45 億元）。

 目標公司為一間於中國成立的有限公司，註冊

資本金為人民幣 2.5 億元。目標公司持有位於

中國四川省總佔地面積約 1,883 畝的目標地塊，

並主要從事目標地塊的開發建設。重組合作事

項完成前，融創房地產實益間接擁有目標公司

70% 的權益，另外 30% 權益由鄧鴻實益擁有，

目標公司為集團的附屬公司。目標公司於 2023

年 6 月 30 日的未經審核綜合淨資產約為人民幣

14.0 億 元， 在 2021 及 2022 財 年 分 別 錄 得 稅

後虧損 人民幣 7.126 億及人民幣 570.2 億元。

 

緊接重組合作事項完成後，目標公司將不再作

為公司的附屬公司，其財務數據將不再合併於

綜合財務報表上。集團預期會就重組合作事項

錄得除稅前未經審核溢利約人民幣 21.0 億元，

此乃參照權益代價及目標公司於 2023 年 6 月

30 日的未經審核綜合淨資產計算所得。重組合

作事項實際溢利金額須待本公司核數師審核。

重組合作事項所得現金代價人民幣約 4.36 億元

將由公司的合資公司用於其所在區域的項目施

工建設及保交樓。

 

目標項目位於中國四川省，總佔地面積約 1,883

畝，其中合計約 128 畝的地塊處於開發建設中，

剩餘可售物業地塊尚未動工。集團認為，目標

項目目前正處於前期開發階段，重組合作事項

有助於解決目標項目後續開發建設資金投入問

題，及盡快釐清和解決目標項目、集團與國投

中電現有債務問題，推進項目恢復正常開發建

設，盤活優質資產。董事認為重組合作事項乃

按正常商業條款進行，屬公平合理，且符合公

司及其利益相關方的整體利益。

融創中國出售虧損業務 全力保交樓融創中國出售虧損業務 全力保交樓

融
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投資隨筆 19
獨立股評人  岑智勇

岑智勇，獨立股評人。

samchiyung samchiyung



筆之時，恒指表現並沒有明顯起色，似乎市
場對 2 萬億的救市消息興趣不大。不過只要

大家沒有胡亂撈底，在明顯打破下跌趨勢前不大
手入市，大概也沒太大問題。筆者在此前也有提
醒過大家，畢竟，跌市能做的事不多，我們控制
不了大市升跌，只好控制好自己。

另一邊廂，美股英偉達（NVDA）繼續上漲，一
副股王的模樣。如果你太關注於恒指是升還是
跌，而不是留意英偉達的話，也就太可惜了。就
像是為了一棵枯樹放棄一整片森林。當然，就如
某財經大師所言，股票不是升才是勁，跌也可以
是勁。筆者也非常同意，不過這很視乎個人策略
是否符合市場走勢，而對一般散戶大眾來說，股
市還是升更好吧。

不過，如果你真的一定要玩港股，又想加入英
偉 達 這 股 AI 需 求 帶 動 的 半 導 體 浪 潮，ASMPT
（00522）也許是不錯選擇。

全 球 總 部 位 於 新 加 坡 的 ASMPT， 是 全 球 唯
一一家為電子製造過程所有主要步驟提供高質
量解決方案的公司：從設備到多工廠級自動化
概念的智能製造。從芯片互連載體到芯片組裝
和 封 裝， 再 到 表 面 貼 裝 技 術（Surface Mount 
Technology, SMT），ASMPT 的產品包括晶片
沉積和激光開槽，至各種將精密電子和光學元件
塑造、組裝和封裝為各種包括電子、移動通信、
計算技術、汽車、工業和 LED（顯示器）終端
用戶設備的解決方案。

為了迎接生成式人工智能及高性能計算的增長，
目前集團正戰略佈局先進封裝解決方案，集團
對其先進封裝解決方案套件的長期潛力亦充滿
信 心。 其 中， 熱 壓 焊 接（TCB） 於 去 年 第 三 季
繼續為集團貢獻最多的先進封裝新增訂單總額
及銷售收入。邏輯封裝需求繼續推動熱壓焊接
增長勢頭。

ASMPT 是 2.5D 先進封裝熱壓式覆晶焊接的主要
供應商，技術應用於台積電（TSM）CoWoS 及

HBM 等產品。有傳台積電 CoWoS 等先進封裝擴
產計畫加速推進且上調產能目標。到 2024 年底，
台積電 CoWoS 封裝的產能將達到每月 3.2 萬片，
到 2025 年底將增加到 4.4 萬片，先進封裝業務
預計未來數年複合增長逾 50%。因此，ASMPT
作為台積電的 TCB 供應商，相信將可受惠。

同時，野村報告指出 ASMPT 今年上半年有望取
得南韓半導體企業公司 SK 海力士（SK Hynix）
的 TCB 訂單。

至於高頻寬記憶體（HBM）市場，集團繼續與
多家記憶體企業合作，以滿足客戶對新一代高
頻寬記憶體更嚴格的封裝需求。覆晶回流焊接
（MR）高精確固晶方面，集團仍繼續接獲覆晶
回流焊接設備的訂單，並深化與領先晶圓代工、
記憶體及 OSAT 客戶的業務合作。人工智能驅
動 伺 服 器 客 戶 對 集 團 SMT 配 置 設 備 的 需 求 強
勁。集團的先進配置設備亦接獲來自領先晶圓代
工客戶的訂單。

集團的光子及矽光子解決方案能夠滿足生成式人
工智能應用對極高頻寬傳輸的要求，並接獲領先
人工智能客戶的重複訂單，以用於其收發器擴充
計劃。預計此訂單勢頭將持續下去。集團亦獲得
了第二個將用於 3D 集成的混合式焊接訂單，這
是 3D 集成技術的好開始，並預計將於 2024 年
下半年交付。

總括而言，半導體成品廠商有可能因應 AI 熱潮擴
大產能，ASMPT 作為行業上游的龍頭設備供應
商將會受惠。雖然大概及不上英偉達這些明星，
但作為港股的追落後選擇，相信也是不錯。

AI 半導體熱潮 ASMPT 可追落後AI 半導體熱潮 ASMPT 可追落後
執
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20 聰明錢走勢
獨立股評人 黎家聰
黎家聰（Andy Lai），香港理工大學會計學學士，投資

年齡達十年，專門研究新股、技術分析，基本分析。宗旨：

投資快人一小步，發掘聰明錢走勢，搭乘大戶順風車！



歡 於 1 月 9 日 品 提 的 騰 訊 音 樂 -SW

（01698）， 當 日 收 33.65 元， 目 標

36.30 元， 一 周 便 升 到 37.15 元， 超 額 完 成。

隨後跟隨大市下跌，低見 31.70 元，常歡於 1 月

23 日再發稿：「近期股價跟隨大市調整，正好

提供買入機會再炒一轉。圖表上，股價從 37.10

元 調 整 至 31.10 元。 目 標 升 至 39.30 元， 嚴 守

跌 穿 31.10 元 止 蝕。」2 月 16 日 執 筆 時， 騰 訊

音樂 -SW 高見 39.95 元，再次超額完成。

騰訊音樂是中國領先的線上音樂與音頻娛樂平

台，經營國內市場廣受歡迎的創新音樂產品：

QQ 音 樂、 酷 狗 音 樂、 酷 我 音 樂 和 全 民 K 歌。 

主要提供線上音樂、線上音訊、線上 K 歌、以

音樂為核心的直播及線上表演等服務。

以第三季業績，線上音樂業務年增 33%，達到

46 億元人民幣，佔總收入的 69%。音樂訂閱收

入年增 42%，達到 32 億元。非訂閱音樂收入

年增 15%，達到 14 億元人民幣，公司並採用更

多創新廣告形式以增加廣告收入。

核 心 音 樂 訂 閱 收 入 進 一 步 加 速 成 長， 年 增

42%， 主 要 由 付 費 用 戶 和 ARPPU 的 穩 健 成

長所推動。管理層目前的目標是全年度在實現

正面總收入成長和淨利潤率擴張。管理層預計

GPM 將 在 第 四 季 繼 續 環 比 上 升， 進 一 步 擴 大

毛利率。

騰 訊 音 樂 董 事 長 彭 迦 信 表 示：「 線 上 音 樂 訂

閱 收 入 較 去 年 同 期 加 速 成 長。 隨 著 我 們 的 音

樂 生 態 不 斷 發 展 壯 大， 業 務 結 構 更 具 韌 性，

集 團 利 潤 率 也 得 到 穩 步 提 升。 這 些 成 績 都 進

一 步 釋 放 音 樂 值， 為 公 司 長 遠 的 可 持 續 高 發

展做鋪墊。亅。

將於 3 月中旬公布去年第四季業績，大行預期

騰 訊 音 樂 第 四 季 收 入 5.8 至 6.2 億 元 人 民 幣，

年減 9 至 11%，但按季則升 2 至 3%。

以收入計算，騰訊音樂爲全球第三大線上音樂

平台，僅次於 Spotify 和 Apple Music。 騰訊

音樂擁有並經營中國五大最受歡迎的音樂應用

中的四個。

隨著線上音樂付費心態逐漸成熟，線上音樂用

戶愈來愈願意為原創作品付費，訂閱用戶規模

和單一付費用戶人均收入將繼續擴大，毛利率

可望繼續提升。

圖表上，股價已到達目標，升幅也不少，宜待

大市回調時，拖低騰訊音樂 -SW，再次買入。

策略上，待調整至近 37.30 元買入，目標升至

43.70 元，嚴守跌穿 35.0 元止蝕。

騰訊音樂 -SW 再度提升目標 43.7 元騰訊音樂 -SW 再度提升目標 43.7 元

常
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投資世界 21元大證券（香港）營運總監 常歡
常歡（蘇家榮），元大證券 ( 香港 ) 營運總監，程式選股師，其投資

組合於《資本一週》X《炒股幫》的擂台榜於 2017 年度增長 110%；

2018 年度逆市增長 45%，摘取總冠軍；2019 年度再度蟬聯總冠軍。
投資世界－常歡



後起之秀主導大市
日經指數近日一度突破 38,000

點大關，創造近 34 年的高位，

日本股市之所以越升越有，最

重要的支撐原來源自半導體和

AI 浪潮，以致一眾科技股主宰

著環球股市，當中最具人氣的

莫過於美國股市中的「科技七

雄 Magnificent 7」。

「七雄」這代名詞去年才由美

銀 Bank of America 的 分 析

師 Michael Hartnett 開始使

用。 至 近 日，Hartnett 帶 領

的團隊研究更發現，「七雄」

的市值竟一度高達十數萬億美

元。單看這金額或有點摸不著

頭腦，繪畫得清晰些，紐約、

東京、洛杉磯等 11 個大城市

的 GDP 都超越不了這個數字。

隨著 ChatGPT 的推出，使用大

數據創建內容的生成式 AI 模型

已成為市場的主流，微軟和谷

歌等科企見狀紛紛加入戰團，

加緊研發各自專屬的 AI 程式，

驅使市面上應用爆炸式的增長。

一眾軟件股及晶片股自然搶升。

要看晶片股到底有多熱，簡單

看一隻股份便能知道。2023年，

輝達 Nvidia 由 146 美元暴升至

495 美元收尾，兩倍多的暴升

過後，市場本以為這支股票的

牛氣已完，升勢踏入 2024 年應

已無以為繼吧。豈料今年始竟

然越升越有，更近乎每隔個交

易日便創一次新高，短短 24 個

交易日升逾兩成，股價一下子

衝破 700 美元大關，年初至截

筆前計已飆升近五成。風頭一

時無兩，甚至超越 Tesla 躍身

成最炙手可熱的股份。

短短數年美股生態圈幾變
談到美股的生態，必須先岔

開話題一提，溯源一下美國

科技股的巨企的發展。讀者

們定必聞說過「FANG」，臉

書 Facebook/META、 亞 馬 遜

Amazon、 網 飛 Netflix 和 谷

歌 Google， 其 後 蘋 果 Apple

加入變成「FAANG」。再到人

工智能 AI 和電動車的蓬勃發

展後，微軟 Microsoft、輝達

Nvidia 和特斯拉 Tesla 便一

同晉身變成現在的「七雄」。

直到今年，甚至有分析指「七

雄」將變「四雄」，踢走網

飛、谷歌和蘋果三支傳統科技

巨企。

事實上，科技發展日新月異，

汰弱留強的速度特高，倘變成

「四雄」亦不無道理。論各股

份功績，今年起計，「四雄」

貢獻了標普 500 指數將近 75%

的總回報，是去年同期前四支

股份貢獻的兩倍多，分布極之

不均。
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22 移民投資
康喬，特許財務分析師 CFA，自 2017 年投身金融

界，專責分析金融市場動態及管理客戶資產組合。

美聯金融集團 投資與策略研究主管 康喬



美股升勢過份集中 
AI 股為主導者
觀察美股年初至今各板塊甚至

個股的表現，筆者發現挺值得

一談的特別之處。以科技股為

主的納斯達克指數年初至今亦

創造不俗的升幅，但這升勢可

謂不甚健康，皆因大部份升幅

僅來自於少數幕後功臣。

看看下表，市寬簡單來說是

代表股市指數中，有多少成

份股和大市的升跌是同步

的。理論上，市寬越高，代

表大多數成分股都有參與於

牛市之中，則升勢越健康，

跌市亦然。反之，若於升市

時市寬卻走低，則意味著升

市內部有潛在的弱勢。

目前美股三大指數，道瓊斯工

業指數、標準普爾 500 指數和

納斯達克指數，從短期如 10

天、20 天和 50 天線至中長期

如 100 天和 250 天線的市寛比

率，均顯示目前美股市況頗為

傾斜。言即，升勢雖凌厲但卻

只集中於少數的股份。

晶片需求堅實
科技股板塊升勢強
的確，美股投資者對這種壟

斷式生態絕不陌生，但其中

的風險非能輕易忽視。現時

的升市氣氛很大程度是由新

一代熱股輝達所帶領，倘這

支領頭羊出現調整，又會否

使得大市插水呢？各大投行

似乎仍對其看高一線，亦即

美股大市或許牛氣未完。

各大分析都對這行業看高一

線，似乎作為散戶的大眾都很

難「包拗頸」，持貨者既可

先鎖住部份利潤，留下部份

繼續搏升。至於未有持貨的

投資者現時追入的確較進取，

這裡不得不提醒一下，部份

科技股如輝達已達嚴重超買

水平，面臨修正的風險不小。

然而，晶片股這一板塊遠前

景向好，皆因研發人工智能

AI 的高效能系統的期間，不

論研發成功與否，都需要使

用到此類晶片。難以否認，

投資 AI 的未來已成主流。至

於包括輝達在內的一眾晶片

股將來會怎樣發展，會否再

有另一後起之秀爆出，取代

目前的皇者，這板塊的發展

將會是筆者繼續關注的議題。

讀者如有任何查詢，歡迎電郵至 marketing@midlandwealth.com或致電 2809 3885與美聯金融集團代表聯絡。本文章並不構成對任何人士提出任何交易的招攬、

邀請或建議。文章內容純屬筆者個人意見，所有內容資料只供參考。投資涉及風險，基金價格可跌可升，過去表現並不代表將來表現。讀者如作出任何財務決

定前，應細閱有關產品之銷售文件，考慮其產品的性質、條款以及風險。據香港證監會持牌人操守準則所適用的範圍及相關定義，分析員確認本人及其有聯繫

者均沒有（1）在文章發出前 30 日內曾交易報告內所述的股票、債券等證券；及（2）在文章發出後 3個營業日內交易報告內所述的股票、債券等證券。
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移民投資 23
康喬，特許財務分析師 CFA，自 2017 年投身金融

界，專責分析金融市場動態及管理客戶資產組合。

美聯金融集團 投資與策略研究主管 康喬



新一年，市場焦點很快便落在

美國聯儲局會否在 3 月的議息

會議上宣布啟動減息。要具備

開始減息的條件，首先要整體

的通賬率開始拐彎向下，其次

是美國各大股市指數有較急速

的回落勢頭，讓聯儲局有誘因

以減息刺激經濟。

美國剛剛公布了最新的消費物價

指數（CPI），通賬數據並不如

早兩個月前的預期般出現回落，

意味聯儲局並沒有強烈壓力要

在 3 月份作出第一次減息。其次

是根據歷年數據，在美國總統大

選年股市出現大幅回落的機率很

低，目前美國股市正處於高位，

過早或過份激進的減息均不利

市場有序發展，因此，2023 年

年尾時市場不少預計聯儲局會在

2024 年內減息 5 至 6 次的期望，

變得有點不切實際。

市場目前認為較大機會會在今

年 5 月份甚或 7 月才開始減息，

甲辰迎風：
減息與加密幣新局

踏入甲辰龍年，先祝願各讀者在新的一年裡財運亨通，身體健康。
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24 財閥遊戲 張道陵，金融賢者，擁三十餘年經驗。昔日為香港證監會持牌 RO，深諳傳統及國際金融之

道。其知見，包羅萬象，於市場風雲中，洞悉先機。

玄司寧，玄學達人，兼備金融智慧。於加密市場深耕多年，為早期投資者。結合玄學與金

融之獨到見解，揭示投資之道，展望未來趨勢。

兩位作者融合古今智慧，於此專欄中，綜覧金融新佈局，拆解市場之變，探索新興項目。

作者：張道陵/玄司寧

張道陵張道陵玄司寧玄司寧



隨後在下半年再減息 1 至 2 次。

與其他主要央行相比，美元的息

口目前最高，潛在減息的空間和

力度都較大，美匯指數中、長線

走勢偏淡。正如聯儲局主席鮑威

爾所言，目前的利率已經處於周

期的最高水平，未來再需要加息

的機率遠比減息的機率為低；所

以在外匯投資方面，龍年可選用

美 元 處 於 高 位 時 買 入 外 幣 的 策

略，勝算較大。

英鎊和歐羅方面，英國和歐洲兩

地的經濟表現一直弱於美國，故

此英倫銀行和歐洲央行很可能要

到今年下半年才有機會減息，而

且次數上應該不出兩次，筆者認

為英鎊和歐羅會相對美元稍強，

英 鎊 短 線 或 會 在 1.26 至 1.29 水

平窄幅上落，但後市有機會升至

1.31 水 平， 而 歐 羅 則 會 在 1.078

至 1.114 之間波動。

日 本 方 面， 股 市 創 下 35 年 來 新

高，已經回到 90 年誇下海口可以

買下半個美國時的水平，在美元

和其他主要貨幣正計劃減息之際，

日圓卻正在蘊釀加息預期，不論

日本央行今年內何時終結負利率

正策，加息預期已經可以在今年

令日圓呈現強勢。投資者要提防

日本央行經常會出口術為市場降

溫，造成匯率大幅上落。今年內

匯價有望升至 137 水平。

金 價 在 CPI 公 布 後 急 跌，2,000

美元水平失守，低見 1,985。市場

對 3 月減息期望落空，急忙拋售。

不過金價似乎已經喘定，2024 始

終會是減息年，趁低位吸納仍然

是 今 年 的 黃 金 策 略。1,960 左 右

有較大支持，全年金價有望再破

歷史高位，升至 2,200 美元之上。

加密市場方面，自比特幣 ETF 開

始買賣後，反應極好，打破多項紀

錄，一個月剛過去，已經取代了白

銀，成為第二大的 ETF 產品。自 2

月 8 日起每天都有數億美元的淨流

入，相當驚人。執筆時，比特幣價

格已經升至 52,000 美元。雖然前

景一片看好，但自 ETF 批準後，

比 特 幣 已 經 從 38,500 低 位 急 升

35%，市場投機份子槓桿率不斷增

加，要特別提防急回殺倉。不過每

次大回落，都可能是最佳的入市時

機。要特別關注的，是去年加密貨

幣借貸公司 Genesis 宣告破產，最

近獲得破產法院批准，將價值超過

13 億美元的灰度比特幣信託基金

（GBTC）出售，套現後的收益將

用於償還債權人，套現動作或會對

價位有短線負面影響。

比特幣減半機制將在兩個月左右

再次啟動，減半過去被視為是牛

市的正式起點，這次希望能在減

半前有多些入市的好時機。
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財閥遊戲 25張道陵，金融賢者，擁三十餘年經驗。昔日為香港證監會持牌 RO，深諳傳統及國際金融之

道。其知見，包羅萬象，於市場風雲中，洞悉先機。

玄司寧，玄學達人，兼備金融智慧。於加密市場深耕多年，為早期投資者。結合玄學與金

融之獨到見解，揭示投資之道，展望未來趨勢。

兩位作者融合古今智慧，於此專欄中，綜覧金融新佈局，拆解市場之變，探索新興項目。

作者：張道陵/玄司寧

張道陵張道陵玄司寧玄司寧



程 集 團（09961） 為 一 站 式 旅 行 平 台， 提

供一套完整的旅行產品、服務及差異化的

旅行內容。集團的產品及服務組合成功吸引國

內及全球用戶，在國內及世界多年來均屬領先。

截 至 去 年 9 月 30 日 的 首 三 季 業 績， 錄 得 收 入

137.5 億元人民幣，比 2022 年同期增 6.3 倍；

淨利潤錄得 46.2 億元人民幣，比 2022 年同期

增 6.3 倍。集團的國際業務仍然保持增長，相

信隨著國內及海外旅客回復增長，將為集團帶

來相應的收入提升。

集團的其一特色為其合作夥伴橫跨多個領域，

包括住宿預訂、交通票務、旅遊度假及目的地

內活動等。集團在平台上推出內容分享功能，

而其生態系統為合作夥伴提供各項技術解決方

案，令合作夥伴能對接攜程的全球用戶群體，

而內容分享功能又能進一步豐富生態系統，實

現正向循環。

經濟增長整體有助鞏固消費者對旅行服務的支

付意願及負擔能力，從而有助於增加旅行的頻

率及支出。國內的旅行者以短途旅行為主、而

本地遊、國內精品遊及優質住宿體驗等新興需

求更是大趨勢。集團把握此趨勢，推出新產品

及積極利用直播功能推廣當地景點和活動，有

助加強收入。隨著國內中產階級人口佔比進一

步加強，他們通常對於科技更加熟悉，更願意

將錢花在有品質服務及體驗之上，帶來對旅行

及高質量用戶體驗的需求，故此消費模式正在

改變；而集團的平台亦促成偏好多樣旅遊選擇

的群眾的消費。可考慮於 295 港元買入，上望

320 港元，跌穿 285 港元止蝕。

攜程集團經濟增長有助鞏固消費者攜程集團經濟增長有助鞏固消費者
支付意願及負擔能力支付意願及負擔能力

攜
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26 股壇鐵判
香港股票分析師協會副主席 潘鐵珊
潘鐵珊，香港股票分析師協會副主席，天宸康合證券有限公司投資總監，擁有三十年金融界經驗，曾任職

海通國際證券集團環球投資策略董事、香港期貨交易所董事及香港聯交所期權結算所董事逾四年，獲得英

國曼徹斯特工商管理榮譽碩士學位，並於各大電子傳媒及報刊、廣播電台等作出市場分析及港股評論。



年首次與大家見面，先祝大家身體健康，橫
財就手。回顧兔年，美股持續破頂，中港股

市卻持續尋底，主要原因是近年全球主要炒 AI 概
念，而美國大型科技股基本上是壟斷了全球市場，
企業盈利被一直上調，相反內地疫情過後復常進度
未如預期，加上內房危機未除，通縮壓力又來，自
然地中港企業盈利被不斷下調，資本寧願追入估值
昂貴的美國股市，捨棄估值低殘的中港股市。

人行上周一（2 月 5 日）正式下調存款準備金率 0.5
個百分點，惟農曆新年前夕資金短缺，A 股跌勢未
止創 5 年新低，市場開始質疑人行降準對內地實際
經濟刺激作用不大，更憂慮 A 股連日洗倉式急瀉
有融資爆倉的可能，並且普遍認為中港股市繼續尋
底機會較大。正當市場散播着恐慌情緒，中證監上
周一罕有地在 A 收市前發表聲明安撫市場，指出
會採取有力措施防範股票質押風險，並在 A 收市
後再連刊 3 份聲明撐市，當時市場反應不大，普遍
認為中央需要有實際經濟刺激措施或更重磅的寬鬆
貨幣政策才能令 A 股止跌回升。然而，筆者一直
認為港股只不過是上落市格局，恒指 15,500 點以
下再跌空間有限，加上當時已留意到中證監支持股
市的言論開始愈見頻密，估計是內地出招先兆，而
且港股近期通常在美國議息後短期爆上，因此當時
大膽建議戰友把握低位用衍生工具放大槓桿造好，
期望短炒小注博大贏提早發新年財。

結果上周一人行在降準「放水」釋放一萬億元人民
幣及中證監嚴格懲罰沽空活動之後，中央匯金在上
周二（2 月 6 日）早上發出公告指出已於近日擴大
交易型開放式指數基金（ETF）增持範圍，且力度
及規模將會進一步加碼，而中證監亦緊接在當天出
口術指 A 股市場估值水平處於歷史低位並且表態
堅定支持匯金公司持續加大增持規模和力度，隨後
更有消息指中證監將向國家主席習近平滙報近期的
資本市場情況，終於 A 股止跌飆升帶動港股上周
二單日急漲逾 600 點重上 16,000 關。

上周三（2 月 7 日）突然爆出中證監換主席，易會
滿被免去主席一職，改由監管較積極外號「券商屠
夫」的原上海市委副書記吳清接任。由於過去兩次

中證監易帥後，A 股都能見底回升，市場隨即憧憬
中央會繼續加碼救市，而內地股市亦在春節假期前
繼續反彈。然而恒指一如筆者預期在上周三向上假
突破 50 天綫後便於 16,408 點見頂回落，與 A 股
走勢背馳。盡管阿里巴巴（09988）業績符合預
期，而且宣布加碼回購，但遭質疑增加核心業務投
資會影響短期盈利，拖累股價於上周四（2 月 8 日）
績後重挫 6.1%。另一方面，內地 1 月居民消費價
格指數（CPI）按年降幅創逾 14 年最大，連續 4
個月出現通縮壓力，加上阿里巴巴（09988）及藥
明系跌勢持續，拖累港股於上周五（2 月 9 日）年
三十半日市跌至 15,746 點收市。

美國聯儲局於 1 月 31 日連續第四次暫停加息後，
美國減息預期反而降溫，主要因為鮑威爾明確表示
3 月不可能減息後，在電視節目再度放鷹，加上近
期美國就業市場數據強韌，更多聯儲局官員繼續表
明不急於減息，而本周二（2 月 13 日）美國公布
的 1 月通脹數據較預期強勁，不但令市場更加相信
3 月不會減息，而且減息預期由 5 月再推遲至 6 月。
值得注意，美股本周二晚急插逾 500 點並沒有拖
累港股表現，港股本周三（2 月 14 日）在農曆新
年假期後復市略為低開後明顯在在 15,500 點以下
明顯見資金吸納，在科網及濠賭股領漲回升至高見
15,911 點或反映港股走勢已開始擺脫頹勢，有機會
龍年重拾升勢。

技術上，如恒指能夠進一步陽燭收市升穿上周三高
位 16,408 點便可確認擺脫橫行上落格局，升勢亦
有機會短期轉急。策略上，傾向在恒指 15,700 點
以下小注 Long Call 即月價外 600 點恒指期權。

港股龍年重拾升勢港股龍年重拾升勢
龍
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棋盤佈局 27耀才證券銷售客戶服務部 高級經理 陳偉明
陳偉明（Marco），耀才證券銷售客戶服務部高級經理，擁英國倫敦大學皇家霍洛威學院金融及商業經濟學學

位。定期在各分行舉辦投資教學講座，擅於利用各種衍生工具配合技術分析、市場心理、策略部署及值博率，

以捕捉短線出入市機會。由於在最前線工作關係，特別了解一般散戶心理並加以應用在投機領域上。



融資專家 VNHK ACADEMY 作者：Vincent Wong
Vincent Wong：資深外匯投資者，擅長外匯交易策略設計及程式交易。畢業

於英國倫敦帝國學院。工程系學士及碩士畢業；工商管理碩士主修金融。

（圖一）顯示了七種最活躍貨

幣相對強弱日線圖，概括的分

析如下：

（1）USD 美 元：「 強 弱 度

@83.7；趨勢 @ 向下」

本周中期至下周初有很多財經數

據公布。當中包括就業、零售、

建屋及生產物價相關的數據。大

部份都是中等強度。零售業相關

的預期數據都是輕微向下，其他

數據的預期都沒有構成對短期內

減息有特大的推動力。另外，美

元 兌 日 圓 USDJPY 已 破 150 大

關，糾正了之前對美元減息及日

圓加息的過度預期，其實美元和

日圓的息差自去年年底到現在根

本沒有改變過。日本央行亦表示

或會干預，意思是指拋售美元買

入 日 圓， 令 到 USDJPY 下 跌，

在現水平，不宜買入美元兌日

圓，相反沽或者有利可圖。

（2）CAD 加拿大元：「強弱度

@74.9；趨勢 @ 向下」

WTI 原油價格曾經高見 78.5 美

元一桶，是最近數周的高位，但

在高位沒有承接力，現報價為

76.3 美元，暫時終止了升勢並且

向 下。 美 元 兌 加 元 USDCAD，

亦相對應地輕微往上調整。本周

只有一些與建房及批發數據，

並沒有什麼影響力。下周二， 2

月 20 日就會有一系列的消費物

價指數 CPI 和國內生產數據總值

GDP 數據公布，到時候加拿大

元的波幅還會比較明顯。

（3）NZD 紐西蘭元：「強弱度

@65.4；趨勢 @ 向下」

紐西蘭元兌美元 NZDUSD 自去

年年底一直下跌到現在，沒有

多大的改善。2 月 15 日公布的

失業率數據為 4.1% 與 3.9% 的

預期還要差。除此之外，本周

美元兌日圓 USDJPY
上破了 150 滙價 宜沽不宜買
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智匯被動收入工作坊作者：Vincent Wong
Vincent Wong：資深外匯投資者，擅長外匯交易策略設計及程式交易。畢業

於英國倫敦帝國學院。工程系學士及碩士畢業；工商管理碩士主修金融。

並 沒 有 重 大 的 經 濟 數 據 公

布，要去到下周的 2 月 21 日

和 22 日， 才 會 有 PPI 生 產

者相關的和製造業、服務業

相關的採購經理指數公布。

NZDUSD 現 水 平 在 0.6087 

，只有 30 至 40 點子的上調

修正空間。

（4）GBP 英 鎊：「 強 弱 度

@60.9；趨勢 @ 向下」

本周會有製造業、生產、國

內生產總值、貿易逆差及零

售相關等的數據公布，由於

數據頗多，估計英鎊在本周

會比較反覆。但是大部份數

據的預期都並不利於英鎊強

勢，而且跟紐西蘭元一樣，

英 鎊 兌 美 元 GBPUSD， 自

去 年 年 底 開 始 到 現 在 都 是

一 直 輕 微 向 下 調。 現 水 平

1.2566， 大 約 有 80 點 子 的

上調修正空間。

（5）EUR 歐 元：「 強 弱 度

@40.5；趨勢 @ 向上」

本周公布的貿易數據預期順

差會減少，另外，央行行長

和 官 員 分 別 會 有 講 話。 個

人 認 為 歐 洲 央 行 行 長 拉 加

德 Largade 在 任 內 發 表 的

所有講話基本上都是廢話，

永遠沒有斬釘截鐵確實發表

任何意見。她在作為國際貨

幣基金會 IMF 總裁的時候已

經是如此，口裡不一。除此

之外，歐元區並沒有任何有

份量的數據公布。歐元兌美

元 EURUSD 跟 NZDUSD 和

GBPUSD 一 樣， 都 是 自 去

年年底開始就一直下跌到現

在，現報價大約在 1.0730，

上 調 修 正 空 間 在 30 至 100

點之間，短期內可能上升的

空間是最大的，30 點之內阻

力極細，30 點以上調整會比

較反覆。

（6）AUD 澳 元：「 強 弱 度

@28；趨勢 @ 向下」

對比起以上提及過的貨幣，

澳元兌美元 AUDUSD 是去年

年底至今的下調幅度先最大，

另外，澳洲央行對利率政策

是最為鷹派，不單止短期內

不會減息，更表示利率不排

除會有上調的空間。失業率

輕微改善 0.1% 至 4%，直至

下周初期都沒有重大的經濟

數據公布。AUDUSD 現價為

0.6486，上調的修正空間為

60 至 100 點。

（7）JPY 日 圓：「 強 弱 度

@19.5；趨勢 @ 向上」

美元兌日圓 USDJPY 自 1995

年至今，只有兩次超過現水

平 150.25 的 升 浪， 去 年 10

月中和 11 月初分別有兩次升

浪，高見 151.93 和 15.190，

這兩次已經是天花板的匯價。

現水平沽 USDJPY 的值博率

是比較高，買進的風險極大，

再加上日本央行以表示或會

出手干預，下調的修正空間

大容為 70 至 80 點子左右。
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投資小知識

勤豐證券特約

ABI 絕對廣量指標，由 Norman G·Fosback

所創，並發表在《Stock Markei Logic》一

書中，屬於大勢型的動量指標。本指標不以

價格趨勢為目標，主要的設計目的，是為了

偵測市場潛在的活躍度。可以將 ABI 想像成

「極端指標」，ABI 的資料越高，表示整體市

場的漲跌家數差異越大。屬於大勢型的動量

指標。該指標不以價格趨勢為目標，主要的

設計目的是為了偵測市場潛在的活躍度。

計算方式
（1）絕對廣量（ABI）= 100×（上漲家數 -

下跌家數）/（上漲家數 + 下跌家數）

（2）MAABI=ABI 的 M 日異同移動平均

（3）參數 M 一般設置為 10 天

指標用法
（1） 絕 對 廣 量（ABI） 主 要 用 於 發 現 市 場

潛 在 的 活 躍 度， 尋 找 行 情 可 能 物 極 必 反 的

轉捩點。

（2）ABI 值 資 料 只 會 在 0 至 100 之 間 波

動，資料越高代表市場立即轉折的概率越大 ; 

ABI 值 高 於 95 以 _ 上 時， 市 場 行 情 將 極 容

易產生短期轉捩點。

（3）對於中期市場的判研，需要採用觀察

ABI 的 10 日 異 同 移 動 平 均 線 MAABI， 當

MAABI 大於 75 以上時，要注意 . 上漲行情

可能會隨時結束。

（4）ABI 值 處 於 較 低 位 置 時， 表 示 行 情 陷

入牛皮盤整市道。如果此前股市出現過大幅

漲幅行情，而 MAABI 下降到 20 以下的極低

位置，也意味著行情將轉變。

理想狀態之下，當整體市場的上漲家數等於

下 跌 家 數 時， 代 表 多 空 雙 方 的 力 道 取 得 平

衡。但是，一般行情之中，漲跌家數必然會

產生些許的差距。只是，當這個差距大小時，

股票市場不容易產生太大的漲跌幅。也就是

說，當 ABI 指標的資料太低時，表示市場處

於低迷期，股民的獲利情況普遍不佳。市場

中，能夠讓 ABI 指標產生極端資料的行情不

多，除非市場遭遇大利空或大利多，ABI 指

標才可以提供這方面的參考資料。

ABI 絕對廣量指標簡介ABI 絕對廣量指標簡介
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