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引领机构及投资者
布局领先国际的新资产标的

MESSAGE FROM 
OUR 
Managing 
Director  - GCM

在过去的季度中，我们见证了加密货币市场的快速发展和日益增长的主流金融机构对虚拟资产的接纳和采

用。美国知名资产管理公司贝莱德和富达等已经通过了比特币现货交易基金（ETF），这标志着比特币逐渐

成为全球金融市场的重要工具。同时，比特币链上和链下的资本自由跨境转移规模持续扩大，国际货币基

金组织（IMF）最近发布的报告中指出比特币已成为国际上重要的财富保值工具。

香港锐意成为全球虚拟资产的领导者，首批比特币和以太币现货交易基金（ETF）已被审批及在交易所上市

买卖，意味着虚拟资产正逐渐被主流金融机构接纳和采用。这些ETF的推出使香港成为全球首个以太币现货

ETF发行城市，也是亚洲首个将加密货币现货ETF作为主要投资工具的城市。胜利证券参与其中，在加密货

币现货ETF一级市场中担任首间及唯一接受实物申购的证券商，其崭新可直接使用比特币或以太币进行申购

和赎回的机制，对亚太甚至放眼全球之虚拟资产界来说是一个重要的新里程。

除加密货币ETF外，证券型代币发行（STO）, 加密实物资产（RWA）代币等，亦为传统金融资产提供了创

新的融资解决方案，料将成未来发展新趋势。胜利证券正积极探索在区块链时代下证券及不同资产的新形

态，未来将致力成为传统金融和虚拟资产之间的桥梁，为客户提供最前沿的服务和解决方案。

“

胜利证券环球资本市场董事总经理 - 邵丹

”



美国市场
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目前来看，影响美股市场最重要的因素是利率和中美关系问题。而中美关系的问题，又对于解决美债利率，供应链通膨

以及主要跨国企业在中国的营收和利润率有重大的影响。所以，短期最大的亮点在于4.24-4.26日期间，双方在近期最重

要的一次交流互动，也就是布林肯访华和随后的商谈结果。目前来看，双方经历了过去几年的反复试探，互现看到了更

多的底牌，现在重返密切沟通，会有很多大的变化出现在即。整体而言，笔者认为能多于交流保持乐观，毕竟双方过去

过于强调冲突而忽略了许多合作双赢可能带来的好处。不论美股还是之后要讨论到的黄金、美债、比特币、中概股港股

和A股，以及他们背后的地缘政治和经济因素，甚至整个世界未来发展的走向都将聚焦于未来中美关系是否有比较大的

变化，这个方面，笔者的态度是保持乐观的预期，同时谨慎的密切关注进展，投资组合要做出即时的调整和应对。

从现有资讯来看，美国的宏观经济要比大多数其他国家健康，AI产业为首的科技从全球大量吸引资金，传统制造业和服

务业又因为重组本土供应链带来大量就业和投资，虽然通膨维持高位，利率短期很难降低，但扣除通膨的实际利率水准

远低于其他国家，整体经济运作仍然强劲，并且美国大选年的财政货币政策都会普遍行的支撑牛市持续。目前看，科技

股确实存在纳指涨幅过大，估值过高，高利率压制估值的问题，但道指传统产业，罗素2000中小型股，表现相对较强，

整体市场第二季应该是震荡整固为主。如果真的有比较大幅度的调整，建议关注已经提前调整利空兑现的机器人和自动

驾驶行业的龙头公司特斯拉，以及移动通讯晶片供应商高通，疫情之后业绩反弹并且潜在被并购兑现的电影公司派拉蒙

（PARA）和在美国上市的中概股爱奇艺，哔哩哔哩。



中国市场

中国的宏观经济问题，目前看，新能源和高科技都存

在产能过剩，高度内卷，内需不足和外循环消费不良

的负面因素。未来要解决内需和地产地方债等等问

题，最重要的需要持续的财政和货币刺激，搭配内政

外交环境的改善。未来的最大变数在于中美接触和之

后的各自策略调整。反应在结果上，就是中美能否适

度的恢复的增加对美国出口，中国贸易盈余购买美债

而不是专注于增持黄金和大宗商品的单边循环。于此

相对应的，人民币汇率能否稳定，外循环的供应链是

否可以更快速度的恢复，都是很重要的观察重点。目

前不论A股或港股市场的估价水准都处于绝对的历史

低位，市场缺乏的是信心和增量资金的流入。
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香港市场

第二季全球市场笔者认为最有吸引力的是香港市场，除了估值低廉之外，香港市场将会是

对于中美关系有可能改善这个变量，弹性最大的市场。除了这个因素需要观察之外，基层

的因素，还有很多亮点值得关注：1. 上市公司的估值远低于全球其他股票市场，主要蓝筹

股公司现金充裕，都在进行大量和普遍的回购和派息；2. 内地公募私募基金，以及普通散

户，正在经历一个大量现金需要安全资产配置的时期，港股通越来越被重视，加上内地相

关对香港的支持政策，都酝酿着一个中长期持续的资金流入的态势。从技术形态来看，目

前恒生指数和恒生科技指数都处于长期底部窄幅震荡的区域之内，恒生指数的上下震荡去

年大约在1600-17500之间，如果可以有效突破并站稳上方250日均线，意味着2-3季度都会

有一个不错的行情，但是最大的前提还是中美关系的缓和，所以需要密切观察未来几周中

美之间的沟通和政策变化。
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A股市场

A股市场目前处在一个宏观经济筑底等待复苏讯号，大量

纸币资金在场外等待观望，而市场内部监管和投资者教

育正在进行最根本和重要的制度完善的过程中。可以说

是，当前苦涩，未来充满希望的市场。目前市场主要还

是信心不足，存量资金博弈，二八行情将会持续很长时

间，在现在的A股市场精选行业和个股，价值投资，长期

配置更加重要一些。投资人更需要关注的是产业和上市

公司的长期生存能力和竞争能力和相对应的长期回报潜

力，进行合理的长期资产配置，而不是市场和个股的短

期波动。从行业方面来看，包括旅游酒店，影视传媒，

有色金属，国产品牌这些于消费和资源相关的行业，需

要优先密切的关注。
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风险披露
证券交易的风险
证券价格有时可能会非常波动。证券价格可升可跌，甚至变成毫无价值。买卖证券未必一定能够赚取利润，反而可能会招致损失。

以上风险披露声明不能披露所有涉及的风险。在进行交易或投资前，投资者应负责本身的资料搜集及研究。投资者应按本身的财政状况及投资目标谨慎考虑是否适宜进行
交易或投资。胜利证券建议投资者于进行交易或投资前应寻求独立的财务及专业意见。假如投资者不确定或不明白任何有关以下风险披露声明或在进行交易或投资中所涉
及的性质及风险，投资者应寻求独立的专业意见。

免责声明
本内容不应被视为邀约、招揽、邀请、建议买卖任何投资产品或投资决策之依据，亦不应被诠释为专业意见。投资涉及风险。在作出任何投资决策前，投资者应完全了解
其风险以及有关法律、赋税及会计的特点及后果，并根据个人的情况决定是否切合个人的财政状况及投资目标，以及能否承受有关风险，必要时应寻求适当的专业意见。

李宁

胜利证券有限公司

2024年4月30日


	投影片 1
	投影片 2
	投影片 3
	投影片 4
	投影片 5
	投影片 6

