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市場熱話
 

 

 

美股不便宜而且升幅集中 

• 截止 5 月 31 日，標普 500 指數由年初起計升 10.6% 

• 益本比(Earning Yield)已跌至 4.06%，貼近 10 年期美國國債孳息率 

• 標普 500 內近 40%盈利來自美國以外，收入來源也相對分散，不少企業在市場上有獨特地位 

• 可回調時趁低吸納或以定期定額方式入市 

 

下半年環球部署留意「GUIDE」 

精選行業 

• Gold：逢低吸納黃金及相關礦股 

• Utilities：「AI」用電加上減息預期利好公用股 

 

核心配置 

• Investment Grade (IG)：把握投資級別債息率，企業債看高一線 

• Defensive Stocks：板塊輪動，增持防禦型股票 

• Eastern Regions：捕捉亞洲增長 

 

Gold：逢低吸納黃金及相關礦股 

• 黃金不能產生收益，債息高企提高持有黃金的機會成本 

• 過去金價和實質利率呈負相關，聯儲局或在今年轉向，債息回落有望支持金價 

• 環球風險事件不斷，美國財政狀況起關注，黃金有望避險，多國央行增持進一步支持需求 

 

Utilities: 「AI」用電加上減息預期利好公用股 

• 公用股收入較穩定，但高息令公用股收入相對不吸引 

• 美國或轉向令公用事業否極泰來，今年以來表現亮麗 

• 若 AI 應用持續上升，處理更多數據也將提升用電量 

 

精選行業集中風險較高，較適合作衛星配置，篇幅有限，下一期再講解三個核心策略。 

 

 

 

 

 

 

 

下半年部署留意「GUIDE」; 中港股市五大策略 (上) 2024 年 6 月 24 日 
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下半年港股 5 大投資主題 

• 國企改革 增回報 

• 經濟上行 利營運 

• 樓市政策 已鬆綁 

• 電力需求 續增長 

• 積極出海 擴業務 

 

國企改革 增回報 

• 國務院宣布將把市值管理納入中央企業負責人績效評估 

• 國企表示採用市值管理工具，例如增加派息比率及回購力度，有助提升股東回報 

• 中聯通(762)對比同業龍頭派息比率較低，有增加派息空間 

• 建設銀行(939) 擁有較同業低估值及吸引的預期股息率約 8%的特徵 

 

經濟上行 利營運 

• 內地在政策面上穩中偏鬆，反映刺激經濟重拾動力為當務之急 

• 政策邊際放鬆有利經商環境改善，有助資本市場情緒恢復 

• 騰訊(700)基本面有改善，後續憧憬遊戲業務及廣告業務持續強勁推動業績向好 

• 港交所(388)受惠交投上升，另外擴大滬深港通下合資格 ETF 範圍都有刺激作用 

 

下一期再講解三個投資主題  
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✓ 買入—  騰訊控股(700)  

股價一週變動：0.42% 

今年餘下時間的憧憬因素包括:遊戲業務於次季開始加速增長、廣告業務持續強勁、收入結構轉向視頻號等

利潤率較高的業務。中長線而言，騰訊護城河仍在。 

 

✓ 買入—  港交所(388) 

股價一週變動：-0.08% 

港股第二季交投明顯增加，而最近有多項利好措施出台，包括擴大滬深港通下合資格 ETF 範圍，舉措短期

內的作用雖然不會很大，但倘若市場氣氛進一步改善，可對港股日均成交有刺激作用。 

 

✓ 買入—  中聯通(762) 

股價一週變動：3.74% 

2024 年資本開支目標為 650 億元，按年降幅為 12%。預料中聯通派息比率還有上升空間，市場普遍估計

今明兩年各增加 3 個百分點。 

 

✓ 買入—  中石油(857) 

股價一週變動：4.12% 

油價目前仍在高位維持。另外，內地把市場價值管理納入國企管理的績效考核指標，此舉料可推動中石油

往後持續增加派息比率。國務院國資委旗下央企中國國新控股近日再度出手買入央企系列 ETF 產品，對

「中字頭」概念股進一步提振。 

 

✓ 買入—  海爾智家(6690) 

股價一週變動：-4.17% 

海爾智家在國內維持領導地位，並受惠產品結構升級及出海，利潤率見提升，同時，管理層目標是提升派

息比率，有利於增加股東回報。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

凱基亞洲投資策略 2024 年 6 月 24 日 
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• AI 繼續帶動科技股表現 

• 成熟國家貨幣政策步伐不一  

• 市場聚焦官員講話 

 
更多研究報告    

 

 

 

•  精選行業 

Gold: 逢低吸納黃金及相關礦股 Utilities: 「AI」用電加

上減息預期利好公用股  

• 核心配置 

Investment Grade (IG): 把握投資級別債息率，企業債

看高一線  

Defensive Stocks: 板塊輪動，增持防禦型股票 

Eastern Regions: 捕捉亞洲增長 

  

 

 
觀看全片  
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