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昨 日 A 股 下 跌。 滬

綜 指 收 3,264 點， 跌 10

點 或 0.3%； 深 成 指 報

11,149 點， 跌 168 點 或 1.48%；

創 業 板 指 報 2,259 點， 跌 42 點

或 1.83%。 滬 深 兩 市 總 成 交 額

1.13 萬 億 元 人 民 幣。 外 資 錄 淨 流

出 49 億元。

第二季「渣打香港中小企領

先營商指數」上升 6.1 至 52.8，是自疫情以來首次超越

50 中性水平線，但以分項指數「環球經濟」僅 48.3，

反映全球經濟仍有一定壓力和挑戰，中小企對「環球經

濟」前景仍抱審慎態度。

上 述 調 查 顯 示 企 業 對 成 本、 員 工 薪 金 及 價 格 上

升 趨 勢；70% 及 32% 受 訪 企 業 預 期， 原 材 料 成 本 及

員 工 薪 金 將 上 升， 後 者 更 是 連 升 4 季； 而 就 解 決 人 手

短 缺 問 題， 不 少 企 業 指 已 採 取 自 動 化 及 數 碼 化 甚 至 以

ChatGPT 運用。

本 港 政 府 統 計 處 公 布，3 月 份 商 品 整 體 出 口 貨 值

3,672 億 元， 按 年 下 跌 1.5%， 相 對 2 月 份 8.8% 的 按

年跌幅收窄；期內商品進口貨值 4,078 億元，按年下跌

0.6%，2 月份跌幅為 4.1%。有形貿易逆差 406 億元，

相等於商品進口貨值的 10%。

今年年首季，商品整體出口貨值按年下跌 17.7%，

商品進口貨值下跌 12.7%，季內錄得有形貿易逆差 1,116

億元，相等於商品進口貨值 10.6%。

港股三連跌逼近一個月低位。恒指昨低開 56 點

後持續尋底，最多插 432 點至 19,527 點，卒收 19,617

點，跌 342 點或 1.71%，250 天線失守。國指收 6,601

點，跌 131 點或 1.96%；恒科指收 3,824 點，跌 137 點

或 3.46%。全日總成交額略增至 1,066 億元。港股通淨

買入 21 億元。

科技板塊領跌，中芯國際（0098 1）收跌 5 .6%；

美 團（03690） 收 挫 4 .3%； 聯 想 集 團（00992） 跌

及舜宇光學（02382）跌 4 .2%；京東集團（096 18）

跌 4 . 1%； 小 米 集 團（018 10） 跌 3 .8%； 百 度

（09888） 及 網 易（09999） 跌 3 . 7%； 阿 里 巴 巴

（09988） 跌 3 .2%； 騰 訊（00700） 跌 1 . 9%， 已

扯 低 恒 指 184 點， 佔 大 市 過 半 跌 幅。 另 外， 嗶 哩 嗶 哩

（09626） 挫 4 .2%； 快 手（01024） 跌 3 .9%； 商

湯（00020）收跌 2 .4%。

金融個別發展，中國平安（02318）跌 2.2% 表現

較差；香港交易所（00388）跌 1.5%；招行（03968）

跌 0.7%；滙控（00005）跌 0.8%；工行（01398）跌

0.2%。友邦保險（01299）則收升 0.3%；建行（00939）

升 0.2%；中國人壽（02628）亦收升 1.1%。

醫藥捱沽，藥明生物（02269）急挫 7.1% 收市，

是表現最差藍籌，同系藥明康德（02359）及藥明巨諾

（02126）跌 11% 及 6%。石藥集團（01093）跌 5.6%；

中國生物製藥（01177）跌 4.7%；翰森製藥（03692）

跌 3.8%；阿里健康（00241）跌 3.3%。

內 房 及 物 管 見 沽 壓， 中 國 海 外（00688） 跌

2.4%； 碧 桂 園 服 務（06098） 跌 3.4%； 華 潤 置 地

（01109） 跌 3. 1%； 龍 湖 集 團（00960） 跌 2.5%；

華 潤 萬 象 生 活（01209） 跌 2%； 碧 桂 園（02007）

跌 1 .9%。

投行看好經濟敏感型股
晨星亞洲表示，聯儲局下次會議將再加息 25 基點，

達終端利率 5.25%，並認為，美國衰退風險僅 30% 至

40%，亞洲國家亦不會陷入衰退。該行繼續看好次季經

濟敏感型股票，包括通訊服務板塊、科技板塊等。首選

騰 訊（00700）、 網 易（09999）、 百 度（09888）、

中移動（00941）及中聯通（00762），但科技板塊相

對於通訊服務存在較高的不確定性。防守板塊則推薦長

江基建（01038）和石藥（01093）。

該 行 指， 全 球 經 濟 將 持 續 放 緩， 或 達 不 到 市 場 預

期，但隨著中國經濟活動回升，加上購房復甦，增消費

者信心，2023 年企業盈利前景喜憂參半。

美銀指出，青島啤酒（00168）首季在毛利率提升

推動下，淨利潤按年增長 29%，該行將其今、明兩年每

股盈利預測分別上調 2% 及 3%，維持目標價 96 港元；

重申「買入」評級，今年每股盈利料有十數百分點增長。

本人並沒持有以上股份。

唐人唐人

總結市 況
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股股
論論 証証
金金

都會金融香港研究部主管
岑智勇

白酒作為中國的國酒，具有超長的景氣週期。2022年，受外

部環境因素影響，消費需求低迷，白酒板塊一度調整。不過，伴隨

著宏觀經濟政策刺激以及消費場景恢復，白酒板塊長期投資價值正

開始顯現。 

即將登陸港股的珍酒李渡（06979）是一家致力提供以醬香型

為主的次高端白酒產品的中國白酒公司，生產及銷售醬香型、兼香

型、濃香型三類白酒。按 2021年收入計，公司是中國第四大民營白

酒公司，並在所有擁有三種或以上香型的白酒公司中排名第三。

在生產端，珍酒李渡戰略性地將生產設施設於最有利於白酒釀

造的地理區域，以確保傳統白酒釀造技術與當地的天然地理優勢相

輔相成，使其能夠穩定提供優質基酒，進而生產出優質白酒。目前，

除六個已投產的生產設施此外，珍酒李渡已擴建三個現有生產設施

及建設一個新生產設施。預計於 2024年前，珍酒李渡的基酒產能增

加 26,000噸，為公司持續滿足市場需求、鞏固市場競爭力，實現長

遠增長提供有力支持。

產品策略上，珍酒李渡通過定位不同的四大品牌形成多點發力。其中，珍

酒主要面向追求優質醬香型白酒產品的白酒愛好者，2021 年在醬香型白酒品牌

中收入排名第五，收入增長率中排名第一。李渡主要針對次高端及以上級別的兼

香型白酒，2021 年在兼香型品牌中收入排名第五，增長率最高。湘窖、開口笑

為湖南市場的地區領先品牌，以多元化香型及廣泛的產品種類，獲得了當期市場

的廣泛認可。

憑藉稀缺的優質白酒產能以及豐富的品牌矩陣，珍酒李渡在中國建立了

堅實的品牌知名度，使其在中國競爭激烈的白酒行業中脫穎而出。2020 年至

2022 年間，公司營收分別為人民幣 2,398.9 百萬元、人民幣 5,101.6 百萬元及

人民幣 5,855.9 百萬元，複合增速達 56.24%，經調整淨利润分別為 5.20 億元、

10.71 億元及 11.97 億元，对应淨利率分別為 21.7%、21.0% 及 20.4%。

未來，經濟形勢向好趨勢下，隨著公司持續擴大其產能和開拓市場，看好

珍酒李渡的高質量成長。宴席市場持續恢復，次高端白酒亦有望逐步走向正向循

環，帶動次高端酒企走強，重點關注珍酒李渡後續在旺季催化中的股價表現。

筆者為香港證監會持牌人士，不持有上述股份。

珍酒李渡可重點關注 優質產能鞏固核心競爭力

港 股 在 上 周 高 開 低 收 ， 雖 然 維 持 本 月 相 對 窄 幅 的 區 間 ， 但 股 份 走

勢 明 顯 轉 弱 。 尤 其 是 科 技 股 ， 恒 生 科 技 指 數 上 周 跌 4 . 7 % ， 明 顯 跑 輸 恒

指 所 回 落 的 1 . 8 % 。 至 本 周 一 大 市 仍 未 見 起 色 ， 失 守 2 0 , 0 0 0 點 。

儘 管 一 季 度 和 三 月 中 國 國 內 G D P 和 經 濟 數 據 好 於 預 期 ， 但 股 市 以

星 期 計 卻 創 下 單 自 3 月 初 以 來 的 最 大 幅 度 。 M S C I 中 國 指 數 、 恒 生 國 企

指 數 和 恒 生 指 數 亦 分 別 下 跌 2 . 4 % 、 2 . 2 % 及 1 . 8 % 。

國 家 統 計 局 公 布 的 數 據 顯 示 ， 2 0 2 3 年 1 季 度 中 國 G D P 同 比 增

長 4 . 5 % ， 與 去 年 4 季 度 的 2 . 9 % 相 比 增 速 明 顯 加 快 ， 而 且 也 高 於

4 . 0 % 的 市 場 預 期 。 中 國 內 消 費 成 為 推 動 經 濟 增 長 復 甦 的 主 要 動 力 ，

為 G D P 增 速 貢 獻 了 約 6 6 . 6 % 。 3 月 社 會 消 費 品 零 售 總 額 同 比 大 幅 增 長

1 0 . 6 % ， 亦 超 出 市 場 預 期 。

4 月 下 旬 ， 內 地 召 開 中 央 政 治 局 會 議 將 分 析 研 究 經 濟 形 勢 和 經 濟

工 作 ， 基 於 對 經 濟 數 據 的 理 解 ， 中 央 會 對 上 一 年 的 工 作 會 議 政 策 作 階

段 性 調 整 ， 同 時 有 可 能 有 新 政 策 出 台 ， 此 等 後 續 政 策 對 市 場 有 一 定 引

導 作 用 。

美國方面，3 月 PMI 重回擴張區間，表明美國經濟的韌性；核心 CPI

在 3 月份增長了 0.38%，仍然很強，加強了 5 月初 FOMC 會議上美聯儲再

度加息 25 個點子的預期。

由於投資者正在等待有關各種宏觀前景的更多明確信息，例如美聯儲

加息的指引，美國債務上限，中國經濟增長勢頭等，有大行報告指出，主

動型基金第二季度的籌資活動放緩，相信大市悶局會維持到 5 月初才會有

起色。

股股宇宇
有云有云

劉宇亮
ARTE Capital 

Management Limited
助理基金經理 

港 股 悶 局  料 維 持 至 5 月 初港 股 悶 局  料 維 持 至 5 月 初
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摩根士丹利的首席投資官 Michael Wilson 堅持看空立場，他表示，

對於標普 500 指數在 3 月份的上漲，摩根士丹利認為是受到當局為緩解

銀行業危機而增加流動性推動的。他認為這種反彈行情可能會改變，儘管

銀行業危機得到控制是一個明顯的積極因素，但這可能會導致信貸緊縮，

從而使得企業盈利前景低於市場普遍預期。鑒於聯儲局料將進一步加息，

且企業利潤增長預計將會放緩，這些負面因素對股市構成短期風險。

摩根大通的量化調研部門主管兼策略師 Marko Kolanovic 也有相同

的看法。他認為，對於那些認為市場近期的低迷而撈底的投資者而言，可

能會撈著個「麻煩」，因為考慮到利率上升、金融環境收緊以及地緣政治

緊張局勢等宏觀風險，衡量市場信心的指標 Cboe 波動率指數或俗稱股市

恐懼指標 VIX 指數，卻處於「異常低」的水平，VIX 指數周一（4 月 24 日）

收 16.89，回到 2020 年 2 月中的低位。Kolanovic 警告，最近的低波動

是由期權賣方主導市場所造成，因為期權的賣出迫使盤中反轉，並使市場

價格連續許多天保持不變，但這種人為的市場動態卻令到投資者忽略了對

宏觀基本面風險的看法。言下之意是市況並非一般投資者所

想的那麼安全，而目前的低波動率不太可能持續很長時間。

他建議投資者趁財報推高市場熱度時減持。

大行看淡大行看淡
智 利 為 全 球 最 大 的 鋰

礦 蘊 藏 國， 亦 是 全 球 第 二

大生產國。上周五智利宣布

擬將鋰礦收歸國有，以推動

經濟及保護環境。消息公布

後， 導 致 多 隻 美 加 兩 國 鋰

礦 股 急 跌， 包 括 天 齊 鋰 業

（09696）持股的智利化工

礦 業（SQM）， 股 價 一 度

大 跌 逾 20%， 收 市 仍 下 跌

18.57%。在香港上市的天齊鋰業持有大量 SQM 股份，持有約 22.16% 的 SQM 股權，

所以天齊鋰業短期內遭受沽壓也是毫無疑問的，持貨者若不聽從筆者在早前所說盡快

沽出建議，將來便要坐艇。智利化工在智利的開礦權合約在 2030 年便到期，所以現時

的礦價估值只是代表了尚有七年的開採期限，因此，筆者認為短期內難有反彈的局面，

股價應持續下跌。

另外長城汽車（2333）宣布了本年第一季業績，期內的營業總收入為 290.39

億元，同比減少 13.63%；歸母淨利潤只得 1.74 億元，大跌接近 9 成，差於市場預期

的 4.18 億元。由此可見，長城汽車因本年年初的汽車減價戰中，造成的影響甚大，甚

至令人懷疑能往後在減價戰中的生存機率。回顧過去，筆者曾經在 2021 年於其他媒

體上，建議觀眾沽出長城汽車及吉利汽車（00175），當時長城汽車的股價約是 34 至

35 元，今時今日兩者只剩下 9 元， 實在令人唏噓。今時今日中國各汽車車企大減價，

互相殘殺，短線氣氛仍然偏弱，不建議現時立即建倉。

本人持有比亞迪及理想汽車。

天齊鋰業前景變天齊鋰業前景變
長城汽車業績差長城汽車業績差

名

嘴

工

作

室

林家亨林家亨

益高證券益高證券

郭志威郭志威

五行

大贏家

新 希 望 服 務（03658） 主 要 從 事 綜

合 物 業 管 理 業 務， 為 全 國 物 管 100 強 企

業之一，公司業務集中於成渝都市圈及華

東地區，母公司為世界 500 強企業新希望

集團，公司於去年在香港主機板掛牌。新希

望服務 2022 年全年錄得營業收入人民幣 11.39

億元，同比增長 23.1%；毛利潤實現 4.31 億元，同

比 增 加 14.5%； 歸 母 淨 利 潤 實 現 2.03 億 元， 同 比 增 長

8.8%。公司保持了穩健的盈利能力，毛利率 37.8%, 歸

母淨利率 17.8%。

財務數據相對穩健，主要來自於經營方面於 2022

年 有 所 精 進。 從 管 理 規 模 上 來 看， 截 至 2022 年 末，

新 希 望 服 務 的 合 約 面 積 為 3,614.9 萬 平 方 米， 同 比 增

長 37.0%， 在 管 面 積 為 2,882.6 萬 平 方 米， 同 比 增 長

77.8%。 報 告 期 內， 公 司 在 管 專 案 191 個， 在 管 面 積

2,882.6 萬平方米，較上年同期增長 77.8%；

2022 年經營精進盈利穩健
西 南 地 區 仍 然 是 集 中 發 展 重 點。2022 年， 公 司

西 南 地 區 在 管 面 積 同 比 增 長 98.3%， 佔 總 在 管 面 積

55.3%；至於華東區域的在管面積為 921.2 萬平方

米， 同 比 提 升 59.2%， 佔 總 在 管 面 積 32.0%。 公 司 在

一線、新一線和二線城市的專案佔比超 90%，其中，成

都城市深耕優勢突出，合約面積達 1,055 萬方，佔比為

29.2%，同比提升 68.9%。

物 管 公 司 的 擴 充， 市 場 往 往 將 物 管 與 其 持 股 的 發

展商母公司掛鈎。從數據上看來，新希望服務積極針對

第三方物業開發商開拓新服務項目。受惠公司市場拓展

及 上 半 年 的 戰 略 併 購， 公 司 來 自 獨 立 第 三 方 在 管 面 積

進 一 步 增 加 至 為 1,340.8 萬 平 方 米， 佔 總 在 管 面 積 的

46.5%，同比增長 188.5%。公司從 2020 年三季度開

始組建市場化外拓團隊，通過收並購、招投標、戰略合

作等多種管道，不斷精進市場化拓展

能力和服務口碑，實現外拓面積兩年 10 倍增長。

市盈率 6 倍周息率達 7.8%
2022 年，同時突出的有新希望服務的品牌效應，包

括 100% 的自管項目續約率，91% 的綜合收繳率，90 分

的磨合期客戶滿意度、每平方米物業費達 3.04 元等，物業

費資高於行業平均水準。至於「物業 +」服務模式也在過

去一年進一步加強，例如協助在管項目的市場研究及定位

與租戶招攬服務、商業運營服務及商務物業租賃等。2022

年新希望服務在全國 6 個城市共在管 13 個商業項目，商

業運營板塊收入為達 1.18 億元，毛利率達 63.4%。

股息方面公司去年全年派息每股約 0.087 港元，

周息率 4.7%，派息佔盈利比例約 30%。公司今年派息

方面有所提升，2022 年派末期息 0.12 元人民幣，相當

於港幣約 0.135 港元，股息收益率達到 7.8%。股價即

使升至 2 港元以上，周息率亦超過 6%。而 2 元亦正好

是公司上市至今曾多次增持的價位，如追求短期增值可

以留意公司成交有否轉活，否則在低位收集亦

不失為收息的選擇標的之一。

本人並沒持有以上股份。

新希望服務成交如轉活可跟進新希望服務成交如轉活可跟進

金星滙 FB
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Backtesting， 一 般 會 被 翻 譯 為 回 溯 測 試， 簡 稱 回

測，是利用歷史數據去測試買賣策略的可行性或成功率的

一種方法。一般買賣策略設計師，都會按某一個概念去設

計買賣策略，例如，順勢買賣可能會在價格、資金流和波

幅率同步俱增的時候作出一個入市的舉動。相反，當現價

超出某些均值的時候，就估計價格會由超高位或者超低位

回歸均值，作出一個逆向買賣。以上兩種設計是最常見，

但是不同的策略設計師會用不同的技術指標和時間框架，

去製造出不同的策略。設計師完成設計一個策略之後，經

常都會利用回測去了解這策略的可行性，就算通過了，都

只不過是一個參考，千萬不要因為回測通過了就盲目投資，

以下幾點必須要注意：

（1）過往的數據不一定能夠預測未來的市況，過往

的圖形不代表將來也會發生，例如在 2022 年美國加息周

期，USDJPY 美元兌日圓持續強勢差不多維持了足足十個

月（圖一），如果回測一個順勢交易策略，必定會顯示去

賺到盤滿缽滿，但是在去年年底聯儲局加息步伐開始放慢，

USDJPY 的 走 勢 就 風 光 不 再， 所 以 市 場 因 素 不 一 定 會 重

複，聯儲局在短時間之內再大幅加息幾個巴仙的機會幾乎

是等於零。

（2）測結果不一定準確，有時候為了減省運算的時

間，回測的最細單位，可能最少也會用到 1 分鐘的陰陽燭

收盤數據為單位，更粗略的甚至乎會用到 15 分鐘陰陽燭做

單位，收盤價出現之後所形成的陽燭或陰燭其實很難顯示

出在整段時間中的價格上落，因為在首 14 分鐘 59 秒可能

完全是向相反方向行走，到最後 1 秒才急升或者急挫才形

成了一支陽燭或者陰燭。回測用上了 Tick 數據為最細的單

位會準確一些。

（3）不同的投資產品，在不同的時段會被各種各樣

的因素所影響，不一定會同步。例如 USDJPY 在美元加息

周期的時候，日本央行繼續量寬，自然會形成持續性上升

的趨勢，但是其他國家，例如英國、歐盟、澳洲、紐西蘭

等，在美國加息的周期當中，以上的國家在差不多的時段

也同樣在加息的周期，所以美元的強勢對以上的四種貨幣，

不一定是絕對強勢。股市、貴金屬和商品期貨也有不同的

周期和影響它們價格的因素，例如戰爭、油組減產和農作

物大豐收、大失收等，都會直接影響價格的變動。

總結，回測只可以提供一個粗略的推算，真正去測

試 一 個 買 賣 系 統 是 否 成 功， 必 須 要 利 用 前 測（forward 

testing），一家著名的，以香港為基地專門買賣商品期貨

的基金，都是以前測為測試的基準。一個資產管理規模幾

十億港元的基金，最少都會用數十萬港元去做前測。其實

回測、前測和良好的風險管理設計並用，才是致勝的關鍵，

決一不可，重點是不能夠全倚賴回測的結果。

為何回測（Backtesting）結果並不準確？為何回測（Backtesting）結果並不準確？智匯被動收入智匯被動收入
工作坊工作坊
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高盛升中通快遞 -SW 評級至「買入」
 目標價上調至 328 元

高盛發表研究報告指出，今年以來快遞市場在數量方面超過電商的商品交易總額，定價亦較具韌性，

兩方面的趨勢都強於預期，推動今年每件包裹的 EBIT 有所改善。該行正逐步轉為看好電商 / 物流領域的快

遞業，並將中通快遞 -SW（02057）的評級上調至「買入」，認為公司今年可重新提升市場份額，估值吸引，

目標價上調至 328 元。

在電商方面，該行下調拼多多「中性」評級，料首季商品交易總額穩健增長，但廣告收入增長將由

第 二 季 起 放 緩， 目 標 價 降 至 93 美 元。 此 外， 該 行 認 為 在 中 國 互 聯 網 和 電 商 領 域 中， 首 選 仍 為 阿 里 巴 巴

（09988）。

美銀證券輕微上調貝殼 -W 目標價至 51 元
評級「中性」

美銀研究報告指，將貝殼 -W（02423）今年首季收入預測上調至 189 億元人民幣，按年增長預期由

46% 提升至 50%，高於公司經營指引，同時預期收入提升將帶動經調整淨利潤增長至 20 億元人民幣，利

潤率料達 10.6%。

該行表示，內地樓市 3 月份表現雖然有所減弱，但數據仍然好過預期，3 月貝殼的移動應用活躍用戶

按年增長 27%，按月計亦增長 4%，用戶使用時長按年增長 36%，因此預測今年首季公司新房業務收入增

長將加快至 28%，存量房業務收入增長預測則提升至 43%。但美銀表示中國房地產市場的能見度仍然較低，

維持對貝殼的「中性」評級，目標價從 50 元微升至 51 元。

美銀證券稱青啤首季純利勝預期
 重申「買入」看 96 元

美銀證券發表報告指，青島啤酒（00168）首季收入及淨利分別按年增長 16% 及 29%，在成本節約

及毛利率提升的推動下，收入符合早前預測，而純利表現好過預期，相應將今明兩年每股盈利預測各上調 2%

及 3%，維持對青啤目標價為 96 元。

該行預期，需求復甦及去年第二與第四季的低基數下，短期內青啤將繼續保持強勁勢頭，同時有信心

餐廳及夜生活消費的復甦將為銷售帶來支持，認為啤酒行業需求復甦具較高可見度。

美銀證券指，青島啤酒估值僅預測今年企業價值對 EBITDA 的 13 倍，較同業折讓 20% 至 40% 具吸

引力，重申對其「買入」評級，預測今年每股盈利將增長十數個百分點。

野村下調藥明康德目標價至 113.83 元
評級「買入」

野村發表報告，維持對藥明康德（02359）的「買入」評級，但將今明兩年收入及淨利潤預測分別

下調 0.6% 及 0.4%，以反映今年首季業績中檢測、生物及 ATU 業務增長放緩的情況。該行並將目標價從

126.17 元下調至 113.83 元，在長期增長前景下調影響下，對應終值增長率預測從 5% 下調至 4.5%。

里昂下調福萊特玻璃目標價至 27.7 元
評級「買入」

里昂發表報告，指福萊特玻璃（06865）首季利潤按年升 17.1%，主要是產能大幅增加被更高的成

本所抵銷。由於太陽能玻璃平均售價按季跌 4.1%，其毛利率及淨利率分別按季跌 3.5 及 5 個百分點，至

18.5% 及 9.5%。

報告稱，行業產量於首季急遽增長，致行業庫存增加，惟該行指，目前次季已見到其改善，並相信公

司受惠於需求轉強及太陽能玻璃平均售價第三季起或潛在上行等。該行將其目標價由 28.7 元下調至 27.7

元，重申其評級為「買入」。

美銀證券下調中國中免目標價至 222 元
評級「買入」

美銀證券發表報告指，據中國海口海關數據顯示，中國中免（01880）首季於海南免稅銷售額按年升

15% 至 169 億元人民幣，主要是重開後訪客量增加、以及海口市國際免稅城去年 10 月開幕。惟銷售增長遜

於市場預期，因平均消費支出下降。

該行預料，中國中免首季收入按年升 23% 至 207 億元人民幣，純利按年跌 17% 至 21 億元人民幣，

並料毛利率達 28.7%。該行將公司今年及明年每股盈測下調 11% 及 9%，並將其目標價由 243 元下調至

222 元，維持「買入」評級。

花旗對天齊鋰業開啟 30 天正面催化劑觀察期
花旗發表報告，認為天齊鋰業（09696）可能已處於去庫存周期尾聲，電池製造商將在 4 月底和 5 月

重新入貨，並認為如果需求進一步改善，鋰價可能已經觸底，並有一些上升空間。花旗對天齊鋰業開啟 30

天正面催化劑觀察期，給予目標價為 85 元，評級「買入」。

里昂下調友邦目標價至 100 元
仍是行業首選

里昂發表評級報告指，友邦（01299）計劃首季公布新業務藍圖，預料其新價值業務按年升 19%，主

要受香港業務推動，同時內地或錄得高單位數增長。該行指，據最新數字顯示，內地客銷售勝於市場預期，

並料全年來自於內地客的新價值業務將回復到 2018 年水平的 50%。該行將其目標價由 102 元下調至 100

元，重申評級「買入」，並仍是里昂行業首選。

美銀證券上調阿里健康目標價至 7 元
評級「買入」

美銀證券發表報告指，新冠疫情爆發進一步刺激中國線上醫療健康行業的滲透率，該行引用國家商

務部及中國互聯網絡信息中心（CNNIC）數據估算，估計去年第四季中國藥品零售線上滲透率已提升至

28%，高於去年第三季的 21%；屆去年底止，線上醫療保健用戶人數則增長至 3.63 億人，相當於滲透率

達 34%。

在用戶留存、疫情後護理需求、甲流病毒爆發等因素的推動下，線上醫療行業今年 2 至 3 月銷售持續

快速增長，因此將阿里健康（00241）3 月底止 2023 財年全年收入增長預測從 23% 上調至 31%，料達到

270 億元人民幣。該行稱，同業京東健康（06618）去年下半年收入勝該行預期 10 個百分點，亦利好阿里

健康。

該行並將公司今年經調整淨利潤預測上調 16% 至 8 億元人民幣，計及人民幣升值因素，將目標價從

6.71 元上調至 7 元，重申「買入」評級。

中交建首季新簽合同額升 6%
中交建（01800）（601800.SH）公布，首季新簽合

同額 4,578.13 億元（人民幣，下同），升 6.3%，完成全

年目標的 30%，其中，基建建設業務、基建設計業務、疏

浚業務和其他業務分別為 4,012 億、174 億、356 億和 36

億元。

該集團指，其中來自境外新簽合同額 834 億元，同比

增長 35.3%，約佔新簽合同額的 18%。該集團指，各業務

按照其股比確認基礎設施等投資類項目合同額為 507.55 億

元，預計在設計與施工環節，該集團可承接的建安合同額為

385.32 億元。

江西銅業首季盈利升 19%
擬發公司債券

江 西 銅 業（00358）（600362.SH） 公 布， 截 至

3 月 31 日 止 首 季 純 利 17.55 億 元（ 人 民 幣， 下 同 ）， 升

19.1%，每股盈利 51 分。該集團指，扣除非經常性損益之

純利約 17 億元，跌 3.55%，收入約 1,277 億元，升 4.57%，

加權平均淨資產收益率 2.33%，增加 0.36 個百分點。另外，

該集團指，建議發行規模最多 150 億元的公司債券，集資用

於補充流動資金等。有關建議需待股東批准。

青島銀行副行長王瑜辭職
青島銀行（03866）（002948.SZ）公布，董事會近

日收到副行長王瑜辭職報告。辭職後，王瑜不再擔任該行及

控股子公司任何職務。該集團指，截至目前為止，王瑜持有

65 萬股，辭職後，她將繼續遵守有關所持股份及其變動的

規定。王瑜因工作調動，根據組織安排而辭任，她已確認與

董事會無意見分歧、無有關辭任須股東及債權人注意的其他

事項。

廣發証券發債籌
45 億人民幣屬上限 75%
廣 發 証 券（01776）（000776.SZ） 公 布，2023 年

面向專業投資者公開發行公司債券（第一期）發行結果為

45 億元（人民幣，下同），屬規劃上限 60 億元的 75%。

該集團指，其中品種一發行期限為 3 年期，最終發行規模為

35 億元，最終票面利率為 3.06%；品種二發行期限為 5 年

期，最終發行規模為 10 億元，最終票面利率為 3.21%。其

中，主承銷商海通證券關聯方富國基金管理參與債券認購，

最終獲配總金額為 4,000 萬元。

新華文軒與成都銀行
訂專項業務合作框架

新華文軒（00811）（601811.SH）公布，與成都銀行

簽訂專項業務合作框架協議。該集團指，可以選擇由成都銀

行提供多種形式的機構理財、大額存單、結構性存款以及現

金管理系統等理財和資金管理服務，交易限額以不超過淨資

產 20% 以內的額度為限，為期 3 年。有關協議需待股東批准。

伊泰煤炭 3 億人民幣投資基金
伊泰煤炭（03948）（900948.SH）公布，作為有限

合夥人擬投資 3 億元（人民幣，下同）予上海海通伊泰一期

私募基金合夥企業（有限合夥），佔出資額約 59.88%。該

集團指，該合夥企業主要投資於新一代信息技術、醫療健康

及人工智能等國家重點布局的新興產業方向，存續期為 7 年。

綠色動力環保首季發電量升 1.5%
綠色動力環保（01330）（601330.SH）公布，第一

季垃圾進廠量 299.32 萬噸，升 10.99%；發電量約 10.57

億度，升 1.5%。該集團指，第一季上網電量 8.8 億度，升

2%，供氣量 10.1 萬噸。

企 業 簡 訊企 業 簡 訊

IPO

怡俊集團昨起招股
一手入場費 2,788 元

香港被動消防工程分包商怡俊集團（02442）公布招

股詳情，擬發售 1.02 億股，香港公開發售佔一成，國際配

售佔九成。每股招股價介乎 1.28 至 1.38 元。每手 2,000

股，一手入場費 2,787.83 元。該股周二（4 月 25 日）起

招股，本周五（4 月 28 日）中午截止，預期 5 月 9 日起掛

牌。獨家保薦人為均富融資。

如以招股價中位數 1.33 元計，公司上市料淨集資約

9,390 萬元，當中約 72.8% 將用於撥付指定項目的前期成

本 及 集 團 項 目 的 潛 在 修 訂 令； 約 9.8% 用 於 透 過 於 2023

年第二季招聘職位以增加人手；約 7.4% 用於透過投資硬

件及軟件升級集團的資訊科技系統（包括定制項目管理軟

件以及升級線上被動消防資訊平台）；約 10% 保留作一般

營運資金。

本港


