
外 電 報 道， 國 際 貨 幣 基 金

（IMF） 表 示， 核 心 通 脹 若 無 明

顯迹象重返目標，亞洲各央行或

需再次加息。

 IMF 昨指，儘管整體通脹放緩，

但剔除暫時性和不穩定項目核心通脹指

標仍高於目標。 

IMF 最 新 預 測， 今 年 亞 洲 經 濟 增

長 將 從 2022 的 3.8% 升 至 4.7%。 這

將使亞洲成為全球最具活力地區，也是

全球經濟放緩中的亮點。然而，通脹抬

頭料對實現增長構成威脅。 

昨 日 A 股 互 有 升 跌， 滬 綜 指 收 升 16 點 或 0.49%，

報 3,306 點；深成指升 14 點或 0.12%，收 11,968 點；創

業板指則跌 10 點或 0.44% 報 2,469 點。兩市總成交額逾

9,200 億元。外資淨買入逾 18 億元人民幣。 

業績勝預期 高盛看好滙控 
滙 控（00005） 業 績 勝 預 期， 列 帳 基 準 稅 前 盈 利

175.28 億 美 元， 按 年 跌 7.28%， 此 為 計 劃 出 售 法 國 零 售

銀 行 業 務 錄 減 值 24 億 美 元 所 致； 第 2 次 股 息 23 美 仙，

2022 每股派息共 32 美仙。 

鑑於目前回報趨勢，集團將 2023 及 2024 派息率定

為 50%，並擬自 2023 第 1 季起恢復派發季度股息。完成

出售加拿大銀行業務的前提下，擬考慮派付每股 21 美仙特

別股息，作為交易完成所得款項的優先用途。集團預期將把

尚餘的額外過剩資本分配至內部增長及投資機遇，同時可能

在現有股份回購計劃外進行額外的股份回購。

 年 度 淨 利 息 收 益 率 1.48%， 上 升 28 個 基 點， 集 團

預 期 信 貸 損 失 為 36 億 美 元， 包 括 為 反 映 經 濟 不 明 朗 因 素

增加、通脹、利率及供應鏈風險上升，以及中國內地商業

房 地 產 行 業 現 行 發 展 而 作 準 備。 普 通 股 權 ⼀ 級 資 本 比 率

14.2%，跌 1.6 個百分點。第 4 季，滙控列帳基準稅前盈利

潤增 25 億美元或 95.38%，達 52.05 億美元。

 滙控主席杜嘉祺稱，2022 年初新冠疫情持續影響是

主導外圍環境的最重要因素。中港疫情進⼀步爆發嚴重影

響經濟增⻑，而俄烏戰事、通脹與利率上升對 2022 環球經

濟造成更沉重打擊，此等因素於 2023 造成經濟打擊，繼續

超越新冠疫情。整體而⾔，對 2023 下半年環球經濟保持樂

觀，但俄烏戰事持續，加上對經濟衰退憂來年仍主導市場，

故仍存很大程度不確定性。 

高盛認為，滙豐上季業績鞏固，計股價反應溫和至略

微積極；加上資本狀況佳、資本回報更快，抵銷信貸成本的

審慎指引，維持滙豐目標價 70 港元，評級「買入」。

 同系的恒生銀行（00011）公布，2022 全年溢利減

少 27.18%， 至 101.65 億 港 元， 每 股 基 本 盈 利 減 29% 至

4.95 元，第四次中期息 2 元，全年每股派息共 4.1 元，而

2021 則每股共派息 5.1 元。

 恒生銀行稱，去年因新⼀波疫情爆發、國際地緣政治

局勢緊張，加上環球經濟情況導致市場波動，令經營環境充

滿挑戰，亦對該行表現增添負面影響，其中預期信貸損失變

動按年大增 171.67% 至 76.26 億元，主要與內房有關。因

此，該行需調增預期信貸損失撥備。另外，人壽保險投資組

合內之股票部分表現欠佳，加上利率上升帶來貼現影響，負

面市況變動調整達 31 億元。 

港股缺乏方向，恒指 21,000 關遇阻反覆尋底，最多

跌 383 點至 20,503 點，收 20,529 點，跌 357 點或 1.71%。

國指收 6,925 點，跌 138 點或 1.97%；恒科指收 4,158 點，

跌 153 點或 3.56%。全日總成交額僅 1,111 億港元。港股

通淨買入 4.69 億元。

 大型科網領跌，京東集團（09618）傳擲百億補貼撼

拼多多，股價收市 189.7 元，跌 8.5%，是表現最差藍籌。

百 度（09888） 跌 4.7%； 騰 訊（00700） 跌 4%； 美 團

（03690）跌 4.1%；阿里巴巴（09988）跌 4.2%；網易

（09999）跌 2.7%；小米集團（01810）跌 2.2%，拖低

恒指 267 點，佔逾 7 成大市跌幅。

 金融向下，滙控（00005）公布業績後股價先升後

插，收跌 1.9%，亦拖低恒指 36 點。港交所（00388）跌

1%；中國平安（02318）跌 1.2%；友邦保險（01299）跌

0.9%；招行（03968）跌 0.5%，建行（00939）升 0.2%，

工行（01398）持平。 

內 地 電 訊 強 勢， 中 國 聯 通（00768）1 月 份 上 客 量

後 獲 追 捧， 股 價 創 逾 兩 年 新 高， 收 漲 2.5%； 中 國 電 信

（00728）升 0.5%；中移動（00941）則收跌 0.3%。 

憧憬房策放寬，華潤置地（01109）升 2.1%，是表現

最佳藍籌。碧桂園（02007）升 0.7%；中國海外（00688）

升 近 1%； 龍 湖 集 團（00960） 卻 倒 跌 0.2%； 萬 科 企 業

（02202）跌 0.5%。

 另外，豐盛生活服務（00331）截至去年底止中期溢

利 2.79 億港元，按年升 17.2%，每股基本盈利 0.61 元，

派息 24.5 仙。 

大行調降盈警股目標
 眾安在綫（06060）上周五發盈警，預期年度將錄

淨虧損約 13 億至 15 億元人民幣。瑞信料，去年下半年虧

損 6.78 億 至 8.78 億 人 民 幣， 或 因 資 本 市 場 低 迷 及 美 元

升值，抵銷了承保利潤增長。該行估計，受惠產品創新等

因素，今年料可轉盈；故維持「中性」評級，目標價則由

24.5 港元，下調至 23 港元。 

九毛九（09922）發盈警，預期去年收入將按年下跌

4% 至 40 億元人民幣，純利預期不少於 4,700 萬，按年跌

86%，摩根士丹利稱乃預計之內，因期內受疫情相關影響，

致收入下跌是可以理解。該行相信，今年內將受惠需求復甦

及經營槓桿改善，重申其「增持」評級，目標價 25 元。

筆者並未持有任何上述股份。

總結市 況

年賺175億美元 滙控重派季息年賺175億美元 滙控重派季息

港股缺乏方向 恒指收跌357點港股缺乏方向 恒指收跌357點
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百惠證券策略師
岑智勇

美股因總統日假期休市，但美國總統拜登卻忙著拜訪別國，

先後到訪了基輔及波蘭。時值俄烏戰事⼀周年前夕，拜登宣布美

國向烏克蘭再提供 5億美元的援助，並保證在衝突持續的情況下，

美國和盟國將繼續提供支持。料事件或會增使國際局勢變得緊張。

周二恒指低開後，初段在 20,800點水平爭持，力守 50 SMA。

參考個別輪證發行商網站，在截至 2023年 2月 21日 8時，

錄得單日最多資金流入是恒指（淡），約 6,722萬元；錄得第 2

多是騰訊（好），約 988萬元。錄得單日最多資金流出是恒指

（淡），約 2,379萬元；錄得第 2多是中移（好），約 737萬元。

數據反映投資者趁恒指出現「曙光初現」的利好形態時，把好倉

獲利，並反手建淡倉。

看好後市者，可留意恒指牛證 68819，收回價 20,248，到

期日 2027年 7月 30日。看淡後市者，可留意恒指熊證 52240，

收回價 21,700，到期日 2023年 7月 28日。

中國移動（00941）公布 1 月移動業務淨增客戶 50.3 萬，總數 9.76 億戶，其

中 5G 套餐客戶數 6.22 億戶。有線寬帶客戶總數 2.75 億戶，淨增客戶數 252.9 萬。

另方面，據《科創板日報》報道，中移動就 ChatGPT 等相關技術和應用上，

目前全面發力「兩個新型」戰略，即是系統打造以 5G、算力網絡、能力中台為重點

的新型信息基礎設施、創新構建「連接 + 算力 + 能力」新型信息服務體系。同時，集

團也自主研發了「九天」人工智能平台，提供從基礎設施到核心能力的開放 AI 服務。

中移動在算力、數據、雲計算、AI 等底層技術支撐上，已經做了很多工作，惟具體到

ChatGPT、AIGC 這些細分的業務方向，目前還沒有更多明確的信息可以透露。

誠如筆者在《Sam Sam 同您做功課》視頻（https://youtu.be/aaRY5U9NJZg）

指出，中移動已成為支持大市的主力之⼀。看好者可留意 call 26510，實際槓桿 17.203

倍，行使價 56.78 元，到期日 2023 年 7 月 7 日。由於未有合適條款的 put，故看淡者

可留意熊證 51220，收回價 62 元，到期日 2023 年 8 月 11 日。

筆者為香港證監會持牌人士，不持有上述股份。

恒指未現方向
力守50天線

中移動也搞AI
股價反覆向好

隨 著 市 場 對 聯 儲 局

會 進 ⼀ 步 加 息 的 預 期 升

溫，美國 6 個月期債息升

至 4.88 厘， 是 2007 年

以來最高。2 年期債息也

高達 4.78 厘，回報率比不少股份的股息更多。相比之下影

響了股市投資的吸引力。但美債也存在⼀定風險，如果美國

國會未能夠及時提高美國債務上限，美國出現違約，美債市

但或會爆煲。美國兩黨正債務上限的危機上拉鋸，為已方爭

取更加有利的條件。跟據歷史經驗，在限期前不通過提高債

務上限決議的機會微乎其微。

至於美的風險便更大。摩根大通的全球及歐洲證券策

略部門主管 Mislav Matejka 為首的分析團隊在昨日的⼀份

報告中表示，「現在就判斷聯儲局激進的加息行動不會導致經濟衰退還為時尚

早。衰退風險只是被推遲，而不是消失了。特別是考慮到貨幣政策對經濟的影

響可能會有⼀到兩年的滯後性。聯儲局的政策轉向，要到比當前市場預期更為

負面的宏觀經濟環境才會出現，有跡象表示通脹在美國仍是⼀個持續存在的問

題。聯儲局鷹派官員的⾔論，引發了人們的擔憂。例如聯儲局理事鮑曼上周就

對美國 1 月份的通脹資料表示失望，稱聯儲局需要繼續加息以降低通脹。料聯

儲局繼續以 0.25 厘的幅度提高美國利率，直到他相信通脹將回落到 2% 的目

標。在最近⼀次政策會議上，聯儲局官員就⼀致批准將調高利率 0.25 厘至 4.5

厘 /4.75 厘區間。

五行

大贏家

益高證券 郭志威

通 脹 降 溫 失 預 期通 脹 降 溫 失 預 期

大 市 自 1 月 27 日

的 高 位 22,700 點 開 始

慢慢回落，此現象屬於

大 幅 急 升 後 的 正 常 回

調， 並 非 大 跌 浪 的 開

始。 只 是 大 市 自 從 10

月 31 日 之 低 位 14,597

點升至 1 月 27 日之高位 22,700 點，升幅已達 8,103 點，故此，

市場出現明顯回吐乃是正常現象。在 2 月期間，大市在交投淡靜下

仍續見反覆，其後在美國持續加息氣氛下，恒指形成先高後低的走

勢，大市由 2 月初的高位 22,311 點跌至昨日的低位 20,503 點，

回調波幅已擴闊至 1,800 點。估計月內剩餘下跌的波幅相對很細，因為恒指已經接近保力加通道

底線附近，成交金額未有擴大，預計本月結算前的波幅都可能會是較細的。

另外，港股的業績期已到，不少公司將在這周公布其業績，焦點股包括港交所、阿里巴巴、

百度集團、信和置業等。科技股的現金流比較充裕，亦有不少熱門概念炒作，所以對其反彈憧憬

較大。加上以往恒指接近保力加通道底線後都難再有大跌幅，投資者可於 20,100 點至 20,500

點可分段吸納，望其中，長線有較大的反彈機會。

大市回吐乃正常現象大市回吐乃正常現象
保力加底線可分注吸納保力加底線可分注吸納
名

嘴

工

作

室
林家亨

（逢一、二、三見報）
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五菱汽車（00305）主要從事汽車零

部件、汽車動力系統及商用整車之銷售及

製造業務，其為商用車及乘用車提供動力

系統產品（主要為發動機）及汽車零部件，

生產及供應不同類型商用整車產品，主要

製造設施設於柳州、青島、重慶、印度及

印度尼西亞。

五 菱 汽 車 ⼀ 向 於 市 場 營 銷 上 頗 有 綽

頭，尤其近年在競爭激烈的汽車市場內曾

經憑個別車種引起市場極大迴響。不過，

受三年疫情防控影響，近年五菱汽車的經

營業績亦非⼀帆風順。

2021 年業績微虧
2021 年全年，集團全年實現營業收

入約 144 億元人民幣（下同），同比減少

6.3%。同期原材料價格持續高企，加上芯片等零部件短缺

致主要客戶減產的影響，期內仍然錄得輕微虧損。

分部業績方面，汽車動力系統業務總收入約為 27.59

億元，同比減少 11.4%，主要由於發動機銷量下滑。成本

上升、銷量下降加上研發成本增加，年內分部毛利率大幅

下跌，導致年內轉盈為虧，經營虧損人民幣約 0.74 億元。

期內附屬公司五菱柳機出售發動機合共約 205,000

台，同比減少約 12%。向核心客戶上汽通用五菱的銷售共

計約為 13 億元，同比減少 20.6%。而受惠於中國國家機

動車標準的監管升級要求（即由國五升級至國六），其他

客戶之銷售（以排量介乎 1.0L 至 1.6L 之國六發動機為主）

保持穩定，年內錄得銷售金額約 14.59 億元，佔分部總收

入比約 52.9%。五菱柳機目前裝配線之總生產能力可達到

每年 800,000 台發動機。

為開展新能源汽車業務，該分部聚焦開發新能源汽車

之電動汽車控制系統及相關部件之業務。用於大批量生產

本集團新能源電動汽車控制系統產品及有關部件的新生產

線已建成。

汽車零部件業務大幅增長
期內汽車零部件及其他工業服務分部之總收入 71.14

億元，與去年同期相若。但零部件經營溢利卻達 0.89 億

元，同比大幅增長 236.3%。

附屬公司五菱工業經營的商用整車分部總共售出約

98,000 輛不同車款，總收入約達 44.9 億元，同比分別減

少 14.8% 及 11.9%。 其 中， 改 裝 車 及 其 他 類 型 車 輛（ 主

要為觀光車）的銷售量減少至 88,000 輛，而電動物流車

的銷售量大幅增至 10,000 輛以上，較二零二零年售出的

4,700 輛。電動物流車增加 113%。期內該分部經營溢利由

1.04 億元降至 0.18 億元。

擬增資五菱新能源 擴大新能源汽車業務
五菱汽車之母公司廣西汽車已開始在柳州地區建造新

能源汽車新生產基地，目標年產量為 200,000 台汽車。公

司與廣西汽車、及五菱工業於去年三月公佈成立外商投資

企業五菱新能源，並訂立增資協議發展新能源汽車業務，

當中包括廣西汽車以新生產基地注資（估值約人民幣 16 億

元）及由五菱汽車注入若干資產及設備並現金出資 3.056

億元。增資完成後，五菱新能源將由廣西汽車、五菱汽車

及五菱工業分別佔股 70%、13.37% 及 13.13%。

公司表示於增資完成後，五菱新能源將得以持續擴大

生產電動汽車，並為上市公司之業服務分部帶來新業務增

長。不過，公司 2022 年上半年業績顯示，公司總收入進

⼀步下滑，三大分部業績皆有不同程度下降，並且同時錄

得經營虧損，以致公司上半年虧損由 0.21 億元明顯擴大至

0.81 億元，可以預計公司 2022 年全年業績未必能快速反

映新能源汽車所帶來的業務裨益，可能更重

要 的 是 管 理 層 如 何 看 待、 分 析 及 應 對 2023

年及其後數年的汽車市場變化了。

筆者並未持有任何上述股份。

五菱汽車公司體檢

孫天欣
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A 股 上 周 四 插 水 式 下 跌， 可 能 與 華 興 資 本

（01911） 創 辦 人 包 凡 失 聯 有 關。 業 務 層 面 上 華

興包括了財務顧問、投行、投資、證券和財富管

理等。由於華興資本過去參與騰訊（00700）、

阿 里 巴 巴（09988）、 美 團（03690）、 京 東

（09618）、百度（09888）、快手（01024）等，

多家科網企業的併購、融資、上市等事務，其失

聯消息在資本市場引起哄動，令港股 A 股和券商

板塊有所回落。

近期內地多家上市公司亦指出，與其高層失

去聯繫，至少有 5 家牽涉本港上市公司，當中尤

以內房板塊成甚。

至中證監上周五（2 月 17 日）發布實施全面

註冊制相關制度規則，取消發審委和併購重組委，

對新股發行價格、規模等不設任何行政性限制，

中證監鬆綁境內外上市為重振 IPO 鋪路。

另外，為完善市場交易制度，增強市場活力

韌性，北交所於 2023 年 2 月 20 日正式啟動股票

做市交易業務。做市交易業務啟動有望進⼀步改

善市場流動性，對於券商而⾔，北交所做市交易

業務豐富了其做市業務種類，提供了新的利潤增

長點，將增強券商的綜合金融服務能力。

人民銀行公布，中國 1 月份新增貸款 4.9 萬

億元人民幣，高於市場預期的 4.2 萬億。1 月份，

中國 M2 貨幣供應升 12.6%，高於市場預期的升

11.7% 國內 M2，創 5 年新高，再推出全面股票發

行註冊制，加速了上市審批。在房地產狂潮過去，

新的增量資金或將進入股票市場。

而港股市場已經累計了較大漲幅，市場獲利

了結的需求也較爲強烈。從估值的角度來看，A 股

市場對于外資的吸引力較為吸引。從今年以來北

向資金大幅流入超過 1,600 億人民幣可見，相反

南向資金年內少幅流出約 46 億港元。A 股興旺，

內地券商板塊看俏。

股股宇宇
有云有云

劉宇亮
ARTE Capital 

Management Limited
助理基金經理 

A股興旺 內地券商板塊看俏A股興旺 內地券商板塊看俏

快意智能
（08040）

贊助

上 周， 與 ⼀ 個 多 年 因 為 疫 情 的 關 系 沒 有 見 面 的

家人飯聚，他本身是⼀個專業的會計師並且在大型的

上市公司裏面當高管。話題不經不覺又去到跟投資有

關。再回到了究竟 Trend Fol lowing（順勢交易）還

是 Trend Reversal（逆向交易）的成功率比較高呢？我相信每天都有很多不同的專家在

爭論，但本工作坊可以明確的給大家⼀個答案。

Reve r sa l、Sw ing  T r ade、Pr i c e  Co r r ec t i o n、Mean  Reve r s i o n、Bubb l e 

Burst、Anomalies、Contrarian Theory，以上不同投資策略理念，我也不逐⼀翻譯，

簡單來說全部都是指向逆向交易。選用以上方法的人包括著名的投資者及基金經理 Jim 

Simon、George Soros 和 Sornette Didier 等。第⼀位可以說是前無古人後無來者被公

認為地球上最強的基金經理，在過去的數十年，他主理的 Medal l ion 大獎章基金平均每⼀

年的毛利潤都超過 60%，索羅斯就不用多說了，最後⼀位是著名的地震學家及基金經理。

Jim Simon 還在⼀次公開的演說中，提及到順勢交易在 70、80 年代之前還勉強可以應用，

基本上就 80 年代打後已經不湊效。

本 文 章 會 為 大 家 介 紹 ⼀ 個 簡 單 並 且 有 效 果 的 逆 向 買 賣 圖 表 設 定， 只 用 上 兩 個 技 術

指 標， 當 中 包 括 Simple Moving Average（SMA） 簡 單 移 動 平 均 線 和 Stochastic 

Moment Index（SMI）隨機動量指標。就已撰寫文章當其時的 AUDCAD 為例子（圖⼀），

作⼀個預測並且陳述了背後的理念：

（1）15 分鐘、1 小時、4 小時的 SMI 都必須要向下，反映了這三個 timeframe（時

間框架）動能都呈現了向下的趨勢，首兩個時間框架的指標線（綠色）和訊號線 ( 紅色），

都必須要低於零，而且綠色線要在紅色線之下。4 小時的綠色和紅色線必須要在 40 以下，

綠色線同樣要低於紅色線。

（2）2、4、6、8 小時和日線圖的 SMA 不能夠⼀浪高於⼀浪，如果 2 小時平均線

高於 4 小時平均線，而 4 小時平均線又高於 6 小時平均線，如此類推。假設出現了 H2 > 

H4 > H6 > H8 > D1，而價格又高於以上所有平均線的話，就代表價格屢創新高，並且在

⼀個超級亢奮的狀態，不宜作出逆向買賣。要等到以上的平均線開始作出了交叉的狀態啊，

才可以部署逆向的短倉。從另⼀個角度看，這就代表了在現價格水平，無論是短線投資者

又或者中長期的投資者平均進場的成本都低於現價格，只要有足夠的平倉獲利盤出現，亢

奮的狀態就會可能被冷卻，到時候做逆向買賣獲利的機會就會大大提高。

總結，逆向買賣設定是唯⼀能夠長期賺錢的策略，但是選用甚麼指標作為骨幹，就按

個人的喜好。建議策略當中包括最少七個時間框架（Timeframe），這就可以了解整個市

場由小到大的形勢。AUDCAD 估計由 0.9293 會去到 SMA 群組，可以有 20 至 30 點的盈

利能力。

順勢交易還是逆向交易成功率高呢？順勢交易還是逆向交易成功率高呢？
智匯被動收入智匯被動收入
工作坊工作坊



市場消息透露，中國最大在線投資

者內容服務提供商九方財富日前正式通過

上市聆訊，預計將於月底招股、三月上旬

正式掛牌上市。

九方財富是中國首批取得中國證監

會發出的證券投資顧問資質的公司之⼀，

其業務模式主要透過閉環投教模式和⼀站

式投資決策解決方案服務，使投資者具備

金融知識和市場經驗。根據弗若斯特沙利

文的資料，按 2021 年公司在線高端投教

服務及在線財商教育服務的總訂單金額人

民 幣 1,390.7 百 萬 元 及 市 場 份 額 11.2%

計，九方財富是中國最大的在線投資者內

容服務提供商。

從公司的收益來源分析，九方財富的收益可以分為三種：

（1）在線高端投教服務。公司主要透過自有的手機版

及 PC 版 App 九方智投提供在線高端投教服務，包括全面的

教育課程和基於互聯網的專業投資決策解決方案服務。目標

群體為中國的富裕大眾階層。我們的在線高端投教服務主要

包括預錄在線課程、直播、市場快評，以及⼀對⼀顧問服務

等各種優質服務。

（2）專業金融信息軟件服務。於 2021 年推出，主要

透過自有的手機版及 PC 版 App 九方擒龍向投資經驗較豐富

及有更複雜需求的客戶，提供專業、及時與廣泛的金融市場

有關資訊、數據分析以及投資決策支援。

（3）在線財商教育服務。專注於通過提供在線迷你講

座單元及直播單元，為新手投資者提供金融知識和資產管理

技巧，令基礎入門投資和理財知識更容易獲取。

營收持續增長 2022 年前十個月收入盈利俱升
九方財富的營業收入保持著穩健的增長，於 2019 至

2021 年期間，其收入分別達到人民幣 2.74 億元、7.09 億

元 增 長 至 14.52 億 元，2021 年 同 比 增 幅 達 到 104.9%。 公

司 由 2020 年 開 始 盈 利，2021 年 更 達 到 2.32 億 元， 同 比

增 長 168.0%。 至 於 2022 年 前 十 個 月 總 營 收 及 溢 利 分 別

達 到 15.46 億 元 及 3.48 億 元， 同 比 上 升 分 別 為 43.9% 及

362.7%。

九方財富透過獲取上游金融信息，結合其強大的製作

及分發內容能力，令到九方財富主要透過使用各種媒體平台

獲取流量及客戶，據最新的招股書版本透路，九方財富共於

245 個在多個互聯網平台上營運的 MCN 賬戶擁有約 36 百

萬名追隨者。其會選股 App 有約 4 百萬註冊用戶。

九 方 研 究 所 擁 有 366 名 內 容 開 發 及 製 作 員 工， 其 中

115 名資深研究人員負責開發產品內容，在研究、投資及其

他金融領域擁有豐富經驗，可為客戶提供完備的課程設計、

多元化的授課形式及多個內容播放頻道，使優質課程內容緊

貼市場變化而持續更新及快速調整。

截至 2022 年 10 月 31 日，「九方智投」累計註冊用戶

數量分別為約 428,000 人，平均月活躍用戶為約 145,000

名；「贏馬學堂」累計註冊用戶數目約為 582,000 人；「九

方擒龍」累計註冊用戶數目為約 590,000 人；平均月活躍

用戶則分別為約 147,200 名；同期的客戶投訴率僅 0.3%，

遠低於同行平均值，可見客戶對課程內容滿意度頗高。

理財意識提升 帶動金融資訊需求
中國經濟快速增長，個人可投資金融資產快速成長，

研究機構預期中國個人可投資金融資產規模將由 2022 年人

民幣 211.6 萬億元增加至 2026 年的人民幣 266.8 萬億元，

複合年增長率為 6.3%。隨著用戶消費能力增加及個人可投

資資產的增加，個人財富管理技巧提高和金融知識重要性的

意識增強，投資者已開始將其投資組合多元化，從而帶動金

融資訊軟件服務市場的未來增長。

根 據 弗 若 斯 沙 利 文 的 資 料， 中 國 在 線 投 資 者 內 容 服

務 市 場 的 規 模 於 2021 年 達 到 人 民 幣 124 億 元， 並 預 計 於

2026 年 前 增 長 至 人 民 幣 346 億 元。 而 在 線 高 端 投 教 服 務

市場的規模亦將由 2021 年的人民幣 43 億元，進⼀步增至

2026 年的人民幣 155 億元，複合年增長率為 29.2%。至於

在線財商教育服務的市場規模亦將由 2021 年人民幣 81 億元

增至 2026 年的人民幣 191 億元，複合年增長率為 18.7%。

為進⼀步發展投資決策解決方案服務業務，公司擬投

入更多資源於本身的產品開發團隊、加強產品開發能力，以

進⼀步開發包括定息產品及保險等課程，維持及充實在線高

端投教服務內容。公司亦將會通過進⼀步利用人工智能技術

及製作新的市場回顧工具包擴大金融信息服務以鞏固市場領

先地位，並通過靈活地結合不同的媒體方式開拓創新的授課

方式，使客戶享受暢順的用戶體驗。

公司又計劃在用戶流量門戶網站（如微信、微博及抖

音等）發起⼀系列的營銷活動，通過該等社交媒體平台增加

與客戶的日常互動，加上繼續策劃在線營銷

及推廣活動，增加接觸客戶的機會，推進客

戶轉化。公司亦不排除利用併購手段以增加

客戶接觸面、獲取更多市場份額、鞏固市場

地位。

IPO分析：智能投服IPO分析：智能投服九方財富九方財富通過聆訊通過聆訊

李翠芬
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A 股

君實生物稱英國藥保局受理特瑞普利單
抗治療鼻咽食管癌上市申請

君實生物（01877）（688180.SH）公布收到英國藥品和保健品管理局（MHRA）

的通知，該公司產品特瑞普利單抗聯合順鉑和吉西他濱用於局部複發或轉移性鼻咽癌患

者的⼀線治療、特瑞普利單抗聯合紫杉醇和順鉑用於不可切除局部晚期 / 複發或轉移性

食管鱗癌患者的⼀線治療的上市許可申請，已獲得 MHRA 受理。另外，該公司公布特瑞

普利單抗聯合注射用紫杉醇（白蛋白結合型）用於首診Ⅳ期或複發轉移性三陰性乳腺癌

患者治療的隨機、雙盲、安慰劑對照、多中心Ⅲ期臨床研究，已完成方案預設的期中分

析，獨立數據監查委員會判定研究的主要終點達到方案預設的優效界值。該公司將於近

期與監管部門溝通遞交該新適應症上市申請事宜。特瑞普利單抗是中國首個批准上市的

以 PD-1 為靶點的國產單抗藥物，至今 6 項適應症已於中國獲批。2020 年 12 月，特瑞

普利單抗注射液首次通過國家醫保談判，目前已有 3 項適應症納入國家醫保目錄（2022

年版），是國家醫保目錄中唯⼀用於治療黑色素瘤的抗 PD-1 單抗藥物。

華能國電發能源保供債
籌 30 億人民幣

華能國電（00902）（600011.SH）公布，發行 2023 年度第三期中期票據，即能源

保供特別債，發行額為 30 億元人民幣，期限為 3 ＋ N 年，單位面值為 100 元人民幣，發

行利率為 3.55%。債券募集資金將用於提升能源電力保供能力的相關用途。該集團指，有

關債券由招商銀行、中國銀行、中國工商銀行、中信建投證券、寧波銀行和中信證券作為

主承銷商組織承銷團，通過簿記建檔、集中配售方式在全國銀行間債券市場公開發行。

中國電信 1 月移動
淨增用戶同比跌 63%

中國電信（00728）（601728.SH）公布，1 月移動用戶淨增 113 萬戶，比去年同期

淨增 307 萬名少約 63.19%，移動用戶總數約 3.92 億名。該集團指，其中 5G 淨增 503 萬名，

比去年同期淨增 826 萬名少約 39.1%，令 5G 套餐用戶數目升至約 2.73 億名。至於有線寬

帶用戶淨增 97 萬名，至 1.82 億名，固定電話用戶數目淨流失 25 萭名，至約 1.05 億名。

中信國安破產重整近完成
子公司均漲白銀有色近漲停

在「白衣騎士」中信集團的搭救下，中信國安的破產重整幾近完成。2 月 20 日，三

家上市公司中葡股份（600084.SH）、白銀有色（601212.SH）、ST 國安（000839.

SZ）⼀同披露收購報告書。根據《重整投資協議》，包括原中信國安以及其子公司在內

的 7 個重整主體，以保留資產和選擇留債清償的債務整體打包，設立中信國安實業，進而

通過股權受讓、增資及以股抵債等。本次重整中，中信集團共計投入 120 億元人民幣，

採取「出售式重整」模式，通過設立全新子公司吸納中信國安集團旗下優質資產，從而實

現剝離。根據重整執行情況，中信集團將成為這家新設立的中信國安實業的實際控制人，

以吸納中信國安集團旗下相關資產。完成後，中信集團間接控制中葡股份 44.93% 股

份、間接控制 ST 國安 36.44% 股份，同時直接或間接持有白銀有色 33.03% 股份。中

信國安實業最終由中信集團和轉股債權人共同持股。中信集團對中信國安實業持股比例約

30.64% 至 32.25%，而轉股債權人對中信國安實業持股比例約 67.75% 至 69.36%。
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中銀香港稱 2 月跨境客戶日均
開戶數量回復至 2019 年八成

中銀香港（02388）表示，受惠內地及香港全面通關，該行跨境業

務顯著回升，2 月份跨境客戶開立中銀香港賬戶日均數量已恢復至 2019

年的八成。同時，由於香港客戶為前往內地作好準備，帶動開立中銀香港

大灣區「開戶易」服務顯著上升。

中銀香港個人金融及財富管理部副總經理劉賽麗表示，中銀香港委

託第三方向超過 2,700 名香港市民進行的調查顯示，近八成港人計劃於通

關後前往內地，其中接近三成擬於通關後 30 日內起行；而超過七成受訪

者有意在出發前開立內地銀行賬戶。自 2 月 6 日內地與香港全面通關後，

中銀香港大灣區「開戶易」服務的需求錄得顯著增長，查詢量約為 1 月的

兩倍。

百奧賽圖擬開發針對 100+ 靶
點全人治療性納米抗體

百 奧 賽 圖（02315） 宣 布 啟 動「Nano 100 計 劃 」， 以 開 發 針 對

100+ 靶點的全人治療性納米抗體，包括腫瘤相關抗原、GPCRs、免疫檢

查點、細胞因子、神經因子等。該計劃的目標是依托百奧賽圖自主研發的

全人納米抗體小鼠 RenNano 及高通量體外體內篩選平台，規模化開發全

人納米抗體藥物。

百奧賽圖表示，期望通過此計劃與全球生物醫藥及科技公司合作，

將其規模化納米抗體開發優勢與合作夥伴在相關治療性藥物，尤其是細胞

治療、雙抗、多抗、放射性治療等藥物的開發優勢結合起來，共同開發出

具有同類首創或同類最佳潛力的新藥。

攜程 -S 與黑龍江省文旅廳續
簽戰略合作協議

攜程 -S（09961）公布，日前與黑龍江省文化和旅遊廳舉行工作座

談會，就以往合作項目和未來合作方向等方面展開交流，並達成多方位、

深層次、高質量的深化合作共識，在會上續簽戰略合作協議。

攜程集團副總裁王韋表示，2023 年是疫後文旅產業全面復甦的關鍵

⼀年，黑龍江省作為國內重要的目的地及出發地，擁有良好的旅遊發展潛

力，雙方亦擁有良好合作基礎，未來將從品牌營銷賦能、文旅消費經濟促

進、鄉村旅遊振興、旅遊人才本土化培養、數字文旅平台建設、文旅新業

態培育、入境游推廣等方向，加快構建黑龍江旅遊業發展。

蔚來 -SW 稱今年將新增 1,000
座換電站

蔚來 -SW（09866）公布，今年將新增 1,000 座換電站，累計建成

超過 2,300 座換電站。公司指出，新建換電站中，約 400 座會建設在高

速公路服務區或者高速口，加快高速換電網絡佈局速度；約 600 座會部署

在城區，重點佈局有⼀定用戶基數、還沒有換電站的三、四線城市與縣城。


