
港股昨日低開低走。
小米（01810）批股成為
事實，拖累一眾科技股滑
坡。恒指在沽家主導下，

級級下墜，23500點關失守，最低時
迫近23300關，最低為23321點，跌
584點，收市仍在低檔徘徊，報
23344，跌561點（2.35%），是四
日之內三度下挫超過500點，全日總
成交2852億元，較上日多521億元，
反映了沽壓較重。

現指數乃3月4日收22941點之後
最低，為3月份第二低指數，前兩個
低點分別為23006及22941，因而順
理成章地，23000點要受考驗，已迫
在眉睫。

20隻成交活躍的熱門股份下跌了
19隻，僅1隻紫金礦業（02899）上
升。下跌股中，以舜光（02382）跌
10%，及比亞迪電子（00285）跌
9.5%最差，還有是剛完成配股的小
米，跌6.3%，收53.4元，僅較批股價
53.25元高0.15元。該股昨日成交717
億元，包括集資的400多億元在內。

逆流而上的股份不多，但仍值得
一記，因為在如此惡劣的環境下，仍

能頂住壓力，嶄露頭角，自然不簡單
了，以下就是一部分昨日不跌反升的
實力股。

（一）中銀香港（02388），收
29.85元，升一格。

（二）華潤電力（00836），收
19.04元，升0.14元。

（三）新鴻基地產（00016）收
74.35元，升0.15元。

（四）恒基地產（00012），收
22.45元，升0.15元。

（ 五 ） 希 慎 （00014） ， 收
12.46元，升0.06元。

（六）國泰航空（00293），收
10.72元，升0.06元。

（七）港鐵（00066），收26.2
元，升0.05元。

（ 八 ） 領 展 （00823） ， 收
37.65元，升0.4元。

好友宜穩守22900點關口
大家一定關心後市的走向，我頭

牌認為23000點關的攻防戰一定要打
了。誰勝誰負還不好說。個人是好友
底，自然希望守得住，就算破一破，
22900點關也可守穩，蓋除了升降
外，還關乎3月份是升是跌的因素。
2月底收22941點，3月31日的收市與
上述指數比對是升，3月就升；是
跌，3月便跌。這個距離有403點。如
果以近日要麼下跌，一跌就是500多
點，這麼看來，這一防線便有岌岌可
危之感。希望到了緊要關頭，維穩大
好友會在意於指數的變化，真真正正
守好這一關。

也許有人會問：萬一失守22900
點，恒指下一個支持要到哪裏？ 「依
書直說」 ，就是22600。此為 「最後
防線」 ，若連這一線也不保，支持位
會大幅下滑至21800點。我不希望也
不預期會差到這個地步。

港股好淡爭持 二萬三成關鍵戰線
頭牌
手記
沈 金
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投資全方位 金針集
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中資股業績佳 港股後市看俏

港股踏入3月以來的波
動明顯增加，雖然上市公
司已公布的去年業績，整
體上要好於預期，但衝高

回落似是這個月比較普遍的現象，除了
少數業績較預期強勁而估值仍相對便宜
的個股。截至周二，大市已從今年高位
（本月19日收報24771點），回落了
1427點，參考一些互聯網龍頭的走
勢，恒指這次調整的底部可能在20天
和50天平均線之間，下試50天線的可
能性，目前看來並不大。

大市震盪回調，一是本身大升之
後有整固的需求；二是面對下月2日美
國對等關稅檢討期揭曉，投資者避險情
緒上升，尤其是美資基金，有落袋平安
的衝動；三是內地三大電訊商龍頭，有
二家公布的算力開支遜預期，被投資者
藉機拋售，其中市值最小的電訊商更跌
破上升軌，中期走勢轉弱。還有一家同
樣被市場寄予厚望的科網龍頭，其新一
年的算力開支，亦令投資者失望。

其實，由DeepSeep帶起的人工智
能（AI）基建投資大潮，需要投入多少
才符合市場預期，這難以說得清楚。較
早前阿里巴巴宣布的3年3700億元人民
幣算力投資，最受市場歡心，但上周騰
訊和中移動公布的算力開支，市場就
不收貨，儘管集團管理層已表明若有
需要，算力投資會加碼，且不設上限。
AI板塊的整體走弱，並不一定是資本開
支不如預期所惹的禍，只是大部分相關
的個股升得太快，業績改善卻是需要時
間的。

歐美長線基金料加倉
摩根士丹利自從月初調高了對中

資股的評級後，很多投資觀點亦趨向正
面。根據該集團統計，目前已有一半以
上的上市公司發布了業績，業績較市場
預期為高，這是過去三年半以來首次出
現的情況。而在全球範圍內，中國公司
在去年第四季度的業績表現非常亮眼，
以接近14個百分點的淨超預期成績位

居全球最強市場。歐洲市場則以
3.6個百分點的超預期成績緊隨
其後，亞太非日本市場為1.5個
百分點，而標普500則為1.3個
百分點。

由於歐美長線基金對中資
股的倉位較低，加上中國政經政
策更為確定，港股調整一旦到
位，或許為這些長線基金帶來進
場的時機。

港股角色吃重 成交旺排名升

近月美國關稅政策引發本土經濟衰
退疑慮，掀起金融市場震盪，華爾街大
行紛紛下調美國今年經濟增長預測低至
1.5%，與去年3%的增速相比，出現腰
斬的情況，美關稅政策負面影響頗大，
而前財長薩默斯更為悲觀，預期美國經
濟硬着陸幾率上升至五成，令人憂心美
國股匯債資產價格尚未充分反映經濟衰
退因素的影響。

即使全球經濟及國際貿易受累美國
的不確定性政策，但世界經濟最大的引
擎仍在亞洲、中國，為全球帶來投資與
發展機遇，香港市場聯通內地與國際的
角色日益重要，持續匯聚全球資金，這
從港股成交壯旺、全球市值排名回升之

中就可以反映出來。

中資股受捧 日均成交破紀錄
事實上，美國貿易保護主義變本加

厲，促使更多企業、資金向東望，推動
今年香港金融盛事接踵而來。世界經濟
論壇（簡稱：WEF，World Economic
Forum）與香港交易所合作，於今日
（26日）在港首辦世界經濟論壇金融和

貨幣系統諮詢委員會2025年研討會，吸
引國際財經猛人來港，凸顯香港國際金
融中心地位。

其實，全球股市東升西降，資金追
捧中資股，市值八成為中資股的港股成
為海內外資金首選投資平台。近期比亞
迪、小米集團相繼成功配股集資共約850
億元，接近去年全年上市集資額，可見
港股融資功能有增無減，吸引環球基金

及主權財富基金參與配股活動。

市值大漲 有望晉身全球三甲
環球資金大舉流入香港之下，今年

首兩個月，港股日均成交額上升至2225
億元，較2024年全年日均成交額1318億
元，大增近70%，其中2月日均成交額創
下2973億元的單月新高，超過去年10月
的2550億元的紀錄，意味這一波流入港

股市場資金規模更大，牛市市況將會更
持久。值得留意的是，3月至今，日均成
交額亦接近3000億元，成交有望再破紀
錄，證明美國霸凌行為促使更多資金增
配人民幣資產避險。

金融地位穩固 遺址論可休矣
此 外 ， 國 產 人 工 智 能 大 模 型

DeepSeek掀起中資科技股大升浪，今年
來港股領漲全球股市，新公司上市復
甦，首兩月已有逾40中企呈交在港上市
申請，數量為去年同期三倍多，而港股
市值由去年底的35萬億港元大漲至40.9
萬億港元，折合5.2萬億美元，排名回升
至全球第四位，以目前港股強勢表現，
有望進一步挑戰日本股市居全球市值三
哥的地位。

以今年初市值計算，全球五大股市
市值排名分別是美股、內地A股、日股、
港股及印度股市，市值規模分別近60萬
億美元、10萬億美元、6.4萬億美元、
5.1萬億美元及4.5萬億美元。

港股成交壯旺、市值排名躍升，可
見香港金融地位穩固、發展勢頭強勁，
所謂金融中心遺址論宣布破產，可以休
矣。

◀小米以先舊後新方式配售7.5億股，集
資最多約52.7億美元（約410億港元）。
圖為上月發布的SU7 Ultra。

分紅比率提升 中海油顯強勢
國際油價居高不下，

中國海洋石油（00883）
受惠於新油田項目陸續投
產，加上即將公布去年度

業績，提升派息比率可期，令近期股價
走勢強勁，後市仍可看高一線。

中海油較早前公布今年經營策略
和發展計劃，表明未來3年，全年股息
支付率不低於45%，還會根據市場環
境變化，適時對分紅政策進行調整。

集團將保持穩健資本支出，目標
日淨產量將超200萬桶油當量，2025年
淨產量目標提升到7.6億至7.8億桶油當
量；2026年和2027年，目標分別進一
步提升到7.8億至8億和8.1億至8.3億桶

油當量。
至於今年資本支出預算總額為

1250億至1350億元（人民幣，下
同），勘探、開發、生產資本化預計分
別佔總額約16%、61%和20%。

資料顯示，中海油2024年首三季
營收3260.2億元，按年增加6.3%；淨
利1166.6億元，按年增加19.5%。期
內，實現油氣銷售收入2714.3億元，
按年增加13.9%；平均實現油價為每
桶79.03美元，按年上升2.9%，平均
實現氣價為每千立方英尺7.78美元，按
年下降1.8%；每桶油主要成本為
28.14美元，基本持平；資本支出則上
升6.6%至953.4億元，主要是在建項
目及調整油井工作量增加所致；淨產量
達5.42億桶油當量，按年增加8.5%，
預計全年產量目標為7億至7.2億桶油當
量，實現連續6年創新高。

股息率7.5厘 回報吸引
中海油預期市盈率不足6倍，市

賬率1.2倍，在同業中不算貴，而預
期股息率高達7.5厘，回報相當吸
引。該股昨日收報18.58港元，上升
0.04港元。

新西蘭重手減息 經濟反彈利好紐元
新西蘭儲備銀行2月

減息0.5厘而至3.75厘是
符合市場預期。央行官員

表示，若經濟條件持續改善，今年仍
有減息空間，並預計到6月利率將降
至3.45厘。自去年8月開始減息以
來，新西蘭儲備銀行累計減息1.75
厘，減息速度快過美國聯儲局。

同時，新西蘭央行連續大幅減息
終於發揮作用，令到經濟暫時走出衰

退陰霾。最新公布的數據顯示，該國
去年第四季國內生產總值（GDP）按
季增長錄得0.7%，並扭轉去年第二季
及第三季經濟增長陷入萎縮的劣勢。

早於2月19日本專欄已提醒讀者
諸君，若紐元兌美元短線能企穩於50
天線，下一高位有望上試0.58水平，
下方支撐位料為0.55水平。紐元兌美
元曾一度跌穿50天線並低見0.5585，
唯之後迎來新一輪上升周期，並於上

周高見0.5831，昨日所見暫時回落至
約0.572水平。預期紐元表現短線或
受制於新西蘭經濟數據及美元走勢。

從日線圖來看，紐元兌美元呈現
趨向50天線約0.569水平回落之勢，
短線若能企穩，則有機會上試0.585
水平。若紐元難以企穩50天線，則短
線將偏軟，或再度下試0.56水平。

（光大證券國際產品開發及零售
研究部）

能言
匯說

港股回調 吸納價值股好時機
本周一二，港股是一

升一跌，而周二的跌幅較
大，跌561點，恒生指數
收23344點，更低於上周

五的收市位（23689點），應驗了上
期本欄跌勢仍要持續的預測；若以現
在的位置看下方的支持位，之前估算
的22800點仍然有效。由此，筆者也
身體力行，有序地低位買進價值型股
份，重建短線倉位，以及增持中線組
合，耐心等待這一調整浪完結後再乘
風起航，相信下一個升浪必能破頂而
見25000點之上！

至於A股，則是如老僧入定一
樣，不理外面風起雲湧，走勢似是閒
庭信步，大盤指數跟上星期五基本上
無分別，但小盤股及科創指等早前熱

炒種類則是錄得較明顯跌幅，散戶及
短炒客損失較大，對場內的氣氛有一
定的影響。結合筆者的投資系統分
析，我暫時也看淡短期行情，以滬綜
指3280點為此跌浪的目標；故此，現
在的策略是不急於撈底，大方向以換
馬操作為主，具體是偏重防守性個
股，而低配題材及熱炒股，也算是長
短兼備了。

另外，外圍政經變動繁多，眼花
繚亂，但總體是唱多、唱好為主；美
匯守住104，但上破不了104.5，配合
歐美股市近數日反彈，表面似是外國
的資產又減慢了轉移的速度。然而，
以筆者收到的各路消息，現在莊家大
概率是以消息及資本托住西方股市，
同時壓低亞太股市（近日大家都看到

不少新興市場出現閃崩行情），從而
實現資本轉移時利潤也是最大化。

金價破頂 適時增持人民幣資產
不過，這過程相信不會長，因為

維護西方資本這個策略的成本十分巨
大，而且超級大戶及國家級資本要的
也只是拖延時間，而非改變整個趨
勢。讀者諸君不妨留意一下現在最流
行的真實風險指數──黃金價格（執
筆時一度升越3050美元），就知道世
界真正的格局是多麼嚴峻了。

綜上所述，此段時間又是增持人
民幣資產的好時機，若讀者諸君有外
幣資產在手，更可模仿一下大戶的
「乾坤大挪移」 操作呢！

（微博：有容載道）
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小米集團、比亞迪相繼完成
超大規模配股集資，彰顯港股融
資功能，事實是內外資金持續匯
聚香港市場，日均成交金額迭創
新高，而股市市值在全球排名亦
回升，有望打入全球三甲之列，
將僅次於美股及內地A股，反映
香港市場連通內
外的角色日益吃
重。
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中海油（00883） （元）
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小米集團（01810） （元）
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恒指走勢 （點）
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▲阿里巴巴宣布3年斥資3700億元人民幣作為
算力投資，最能獲得市場歡心。


