
阿里巴巴（09988）     扭虧為盈

中廣核電力（01816）  攻守兼備

高偉電子（01415）     多加留意
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社長
有話兒

行運社長劉東霖

Facebook

劉東霖

Sky Finance Channel

行運七輪！？
話說本社長近日去咗玩「Bio-Well」，測試後七個脈輪能量還是可以的，值得高興。

Bio-Well 是由俄羅斯 Dr. Konstantin Korotkov 率領的團隊 , 採用 GDV（Gas Discharge 

Visualization）或 EPI（Electro-Photonic Imaging）的技術，改進以前克 里安照相的掃描

方式，研發完成新一代的能量檢測儀。產品包括一台桌上型攝影 機跟應用軟體，採雲

端分析，GDV 的原理是能量檢測時手指頭放在攝影機的鏡面上。掃描時會有非常短暫

的微電流通過指尖，同時鏡面上有高強度的電磁場，手指 頭會被激發出肉眼看不到由

光子所形成的電子雲。由 GDV 攝影機捕捉到之後，再由電腦軟體轉化成圖像，不同手

指的圖像對應到不同的器官，由圖像及可分析各器官的能量及整體健康狀況，包括情

緒及壓力 ,，並且以脈輪及中醫十二經絡等九項的方式作分析身心的健康狀況，很容易

操作及使用。
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•  迎新策傳統藥企走上創新路

•  核心產品覆蓋全國 47% 醫院

•  2023 營收有望繼續穩健提升

•  中金料跑贏予目標價 11.96 元

要點：

股評人 唐仁

創新藥品持續發力創新藥品持續發力
先聲藥業迎爆發期先聲藥業迎爆發期

唐仁：



創新藥品持續發力創新藥品持續發力先聲藥業先聲藥業迎爆發期迎爆發期
在中國醫療改革浪潮中，傳統藥企紛紛走上

創 新 路， 翰 森 製 藥（03692）、 先 聲 藥 業

（02096）等近年於創新生物藥品開發上

均見突破。其中，先聲藥業於 2022 更實現

強勁收益增長，尤其值得注意。

先 聲 藥 業 於 3 月 底 公 布 2022 年 業 績， 年

內收入達 63.19 億元人民幣（下同）同比

增 長 26.4%； 純 利 9.33 億 元， 同 比 減 少

38.1%，主要由於持有的投資公允價值下降

和去年同期出售資產產生一次性收入，若扣

除一次性影響後純利為 6.9 億元，同比增長

68%。核心業績基本符合市場預期。

2022 公 司 銷 售、 管 理、 研 發 費 用 分 別 為

24.02 億、4.44 億及 17.28 億，對應費用

率 分 別 為 38%、7% 及 27%， 其 中 銷 售、

研發費用率較 2021 下降 2.7 及 1.0 個百分

點，顯示公司在成本控制方面卓有成效。截

至 2022 年底，公司擁有現金及現金等值合

計 16.58 億元，同比增長 70.4%，財務狀

況良好。

創新藥業務收入大增
先 聲 藥 業 2022 業 績 整 體 表 現 穩 健。 總 收

入達 63.19 億元，其中創新藥業務收入為

41.28 億 元， 同 比 增 長 32.3%， 佔 總 收 入

65.3%， 尤 其 值 得 留 意。 按 治 療 領 域 來 劃

分，神經系統領域收入 22.67 億元，同比

增長 41.0%。腫瘤領域收入則為 14.30 億

元，同比增長 15.5%。至於自身免疫領域

收入為 12.8 億元，同比增長 39.4%。中金

公司研報中，指公司核心產品先必新 2022

年收入同比增長 41%，已覆蓋全國 47% 醫

院， 預 計 2023 新 增 1,200 家， 覆 蓋 率 達

70% 左右。至於另一重磅藥品恩維達（唯

一 皮 下 注 射 的 PD-L1） 於 2022 下 半 年 實

現 收 入 環 比 增 長 60%，2023 第 一 季 也 表

現出快速增長態勢。

從上可見，公司的創新轉型效果明顯。華泰

研報指出，去年創新藥創收 41.28 億元，

收 入 佔 比 達 到 65.3%， 較 2021 持 續 提 升

2.9 個百分點，主要受惠三大創新藥品領域

的持續增長。其中，核心藥品先必新已完成

近 3,440 家醫院的覆蓋，全年治療患者約

88 萬 人， 按 此 推 算 全 年 該 藥 實 現 銷 售 20

億元以上，帶動公司神經類實現收入 22.67

億 元， 同 比 增 長 41.0%。 展 望 2023 年，

考慮到先必新於今年 1 月降價 32% 完成醫

保續約，預計其營收有望在 2023 繼續穩健

提升。此外，去年腫瘤藥逐步加速放量，預

計 202 恩維達亦可實現穩健增長，曲拉西

利則在完成進口後有望快速放量，並通過地

產化轉移提升供應鏈穩定性。

中金公司指管理層預計未來成熟產品表現穩

定，先必新、科賽拉、恩維達等創新產品持

續 發 力， 預 計 2023 創 新 藥 收 入 佔 比 可 達

70%，未來可保持公司整體收入健康增長。

基於對公司創新管線的看好，中金維持其

「跑贏行業」評級和目標價 11.96 元，較

當前股價有約 38% 上行空間。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 先聲藥業 # 創新藥品 # 醫療改革浪潮 

# 市場仁語 # 唐仁 # 炒股幫
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• 中廣核電力今年更有防城港 3 號機組並網供電的利好

  因素，業績能見度高，加上有高息誘惑，現價吸引

• 今年首 4 月，全社會用電量累計 2.8103 萬千瓦時，

  按年增長 4.7%

• 西防城港核電站 3 號機組首次並網成功，標志著該機

  組具備發電能力

• 華龍一號，亦即是中國具有自主知識產權的三代核電

  技術，同樣採用該技術的防城港 4 號機組，預計將於

  2024 年上半年投入商運

要點：

中廣核電力攻守兼備中廣核電力攻守兼備

香港女分析總會：



中廣核電力中廣核電力攻守兼備攻守兼備
市場雖然不斷傳出負面消息，但高息中概股仍

然是攻守兼備的好選擇，中廣核電力（01816）

今年更有防城港 3 號機組並網供電的利好因

素，業績能見度高，加上有高息誘惑，公司今

年若能進一步提升派息，股價勢必有好表現。

由於國內 4 月份的經濟數據並不理想，令市場

憂慮國內的經濟復甦將不似預期。但人民銀行

強調，總結今年以來貨幣政策堅持穩健取向，

實現了較好的調控效果，有力支持經濟發展恢

復向好。人行又稱，總體來看，中國經濟運行

有望持續整體好轉，其中二季度在低基數影響

下增速可能明顯回升，為順利實現全年增長目

標打下堅實基礎。

若是我們從國內首 4 月的用電表現來看，仍

然是樂觀的，據國家能源局公布，今年首 4

月，全社會用電量累計 2.8103 萬千瓦時，

按年增長 4.7%。分產業看，第一產業用電量

351 億千瓦時，按年增長 10.3%；第二產業

用電量 1.8632 萬億千瓦時，按年增長 5.0%；

第三產業用電量 4,852 億千瓦時，按年增長

7%；城鄉居民生活用電量 4,268 億千瓦時，

按年增長 0.3%。

最少從用電數字可以見到，今年國內電力股的

表現並不用太差，中廣核電力更於 1 月份宣布，

旗下西防城港核電站 3 號機組首次並網成功，

標志著該機組具備發電能力。據報，防城港 3

號機組和 4 號機組均採用華龍一號技術，同時

也是華龍一號核電技術的示範項目。

華龍一號，亦即是中國具有自主知識產權的三

代核電技術，利用該技術的核電機組安全性

更高、經濟性更佳，電廠可利用率也更高。同

樣採用該技術的防城港 4 號機組，預計將於

2024 年上半年投入商運。反映該集團今明兩

年的業績表現，也會有一定的增長推動力。

根據文件顯示，廣西防城港 3 號及 4 號機組臨

時上網電價獲得核准，臨時上網電價為 0.4063

元人民幣 / 千瓦時，分別自防城港 3 號及 4 號

機組正式投入商業運行之日起執行。

中廣核電力去年的業績表現並不理想，2022

年全年營業收入 828.22 億元人民幣（下同），

按年增加 2.7%。錄得純利 99.65 億元，增長

2.1%，每股收益 19.7 分。末期息 8.7 分，上

年同期派 8.4 分。

但今年首季則出現明顯回升的跡象，首季期內，

實現營業收入 182.89 億元，按年增加 6.5%。

歸屬股東淨利潤 34.86 億元，增長 22.3%，每

股收益 6.9 分。

中廣核電力現價相當於股息率 4.7 厘，若是今

年派息隨純利表現提升，現價股息率或貼近 6

厘水平，相當吸引。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 中廣核電力 # 中國特色估值 # 華龍一號

# 巾幗英雄傳 #HKFAA # 炒股幫
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• 無中名的香港上市公司，上市之後的

  短時間內，怎樣都炒一轉

• GC Construction 香港的泥水承建商    

  業務由上市公司的兩大附屬公司陳橋  

  及盈威開展，屬於真上市

• GC Construction 及博維智慧有極其

  相似之處，都是在招股價的水平徘徊

  幾個月，最後博維智慧便升了近二倍，

  而 GC Construction 吸引之處在於仍

  然在徘徊

要點：

股評人 潘啟才

GC ConstructionGC Construction
的投機價值的投機價值

潘啟才：



GC Construction 的投機價值GC Construction 的投機價值

上兩期的文章，寫了一隻半新股，博維智

慧（01204），業務是澳門 IT 解決方案市

場的領先公司，當時股價大概二元，在過

去 兩 周， 曾 經 升 穿 過 2.8 元， 在 大 市 表 現

不佳的情況下，這股表現不錯，但投機這

類股票，由於相對上市價 1.08 元，升幅已

經太大，已經失去值博率，只能退而求其

次，找一些性質相近，但仍未升的股票，

投機這類股票，就算贏不到錢，暴跌風險

相對細，只要訂好止蝕位，可算是輸有限，

但隨時有機會可以贏幾倍。

這次想介紹的股是GC Construction（01489），

首先這股票吸引我的地方是公司沒有中文

名，無中文名的公司，大部分情況應該會是

非香港公司，根據我的記憶，無中名的香

港上市公司，上市之後的短時間內，怎樣

都炒一轉，就以今年初上市的另一隻半新

股 Guanze Medical（02427）， 上 市 後

三個幾月，便由上市價 0.53 元，炒上超過

5 元，升了近九倍後，然後在幾日內暴跌九

成散貨收場。當我查一下這間沒有中文名的

GC Construct ion 究竟是一間甚麼公司的時

候，原來是香港的泥水承建商，在 2005 年

成立，業務由上市公司的兩大附屬公司陳橋

及盈威開展，怪不得沒有需要讓我們認識這

公司，真是屬於真上市，假集資類公司，亦

由於此，公開發售的反應算差，只超額六倍

多，沒有觸及回撥及重新分配機制，只有最

多已發行股數的 2.5% 散了出街，股票有機

會被圍乾了。

這只可能被圍乾的股票，與博慧有著非常

近似的股票表現，亦因為這樣，我認為此

股有小賭怡情的吸引力，尤其是如果你將

博 維 智 慧 及 GC Construct ion 的 股 價 圖 併

在一起去看，你會發現這兩張圖有極其相

似 之 處， 都 是 在 招 股 價 的 水 平 徘 徊 幾 個

月， 最 後 博 維 智 慧 便 升 了 近 二 倍， 而 GC 

Construct ion 吸引之處在於仍然在徘徊。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 博維智慧 #GC Const ruct ion 

# 招財密碼 # 潘啟財 # 炒股幫
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市場持續關注美國債務上限談判，據悉討論頗有成效，惟尚未達成協議。恒指周二（5

月 23 日）高開 35 點報 19,713 點後走低，最後全日跌 246 點至 19,431 點收報，成

交額 863 億元。

夜期續挫，收市再跌 151 點，收報 19,285 點，中概股指數亦跌 2.4%，收報 6,298 點，

港股科技股 ADR 股價再跌，阿里巴巴、網易及百度美股低港收市價逾 2%。

至於拜登稱中美關係很快解凍，則是目前股市潛在的最大利好消息，市場正守候雙方

具體行動，估計 6 月之前恒指都會在 50 天線（19,894 點）以下拉鋸。

撰文：炒股幫特約記者

跌市成交縮 「右腳」未出現

市場解讀美國債務上限談判猶有成效，美期、

歐股跌，美債息升，惟亞股普遍向下。金融、

通訊服務、非必需消費品股推低大市。全市上

升股份比例為 20.53%，下跌為 40.02%，無

升跌為 39.44%。 恒 指周二高開 35 點，高位

升 90 點，午後跌幅擴大至 314 點，全日高低

波幅 406 點。

當日恒指收市跌 246 點或 1.25%，報 19,431 點，

大市成交金額 863 億元，較上日減少 8.08%，是

5 月 16 日 783.9 億元成交後最少；國指跌 90

點或 1.35%，報 6,603 點。恒生科技指數收報

3,852 點，跌 1.31%。藍籌股成交金額 369.1 億

元，佔大市成交 42.76%；科指成份股成交金額

196.21 億元，佔大市成交 22.73%；國指成份股

成交金額 327.47 億元，佔大市成交 37.94%。

恒指一年走勢圖
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封面故事

離岸人民幣一度貶至 243 點，低見 7.0677，

最新造 7.0585，下滑 151 點。道指期貨最新

造 33,223 點， 跌 37 點 或 0.1%， 標 指 期 貨

跌 0.1%，納指期貨則漲 0.02%。藍籌整體受

壓。匯控（00005）下滑 0.3%；友邦（01299）

下滑 0.7%；中移動（00941）跌 1.8%；阿里

巴 巴（09988） 降 0.7%； 京 東（09618） 降

1.2%；騰訊（00700）降 1.4%；中芯（00981）

插 6.4%， 為 全 日 表 現 最 差 藍 籌； 翰 森 製 藥

（03692）升 4.7%，為表現最好藍籌。

焦點板塊

中國科學院院士鍾南山表示，按 sei rs 模型預

測 顯 示，2023 年 新 冠 第 二 波 疫 情 高 峰 發 生

在 6 月 底， 疫 情 相 關 股 昨 早 炒 上。 開 拓 藥 業

（09939） 炒 高 6.7%； 康 希 諾（06185） 揚

4.4%；新華製藥（00719）彈高 6.1%；三葉

草（02197） 揚 1.7%； 君 實 生 物（01877）

漲 3.1%；復星醫藥（02196）漲 1.1%；中國

生物製藥（01177）微升 0.3%。

光伏股：光伏玻璃股獲炒上，因內地傳媒稱，

中國首季光伏新增裝機，相等於 2022 上半年

總和，刺激福萊特玻璃（06865）炒高 9.1%；

龍頭信義光能（00968）揚 2%。

內地電力股全線回吐。華潤電力（00836）

下 滑 3 .9%； 華 能（00902） 也 插 5%； 華

電（0107 1）挫 4 .6%；大唐發電（0099 1）

降 3 .1%； 中 國 電 力（02380） 降 3 .7%；

龍 源（009 16） 降 2 .5%； 大 唐 新 能 源

（01798） 下 滑 3 .5%； 中 廣 核 新 能 源

（018 1 1）走低 1 .2%。

本地公用股整體回落。電能（00006）跌 3.1%；

長 建（01038） 降 2.8%； 港 燈（02638） 降

1.4%；中電（00002）挫 2.8%；煤氣（00003）

走低 0.9%；港鐵（00066）降 0.8%。

從技術分析看一年圖，恒指 2022 年 10 月 31

日之低位 14,597 點，該屬熊市三期之底部，

開拓藥業（09939）三個月走勢圖

福萊特玻璃（06865）
三個月走勢圖

新華製藥（00719）三個月走勢圖

康希諾（06185）三個月走勢圖
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亦可被視為大跌浪之左腳，其後恒生指數反彈

至今年 1 月 27 日之高位 22,700 點，完成反

彈後，大市又再輾轉回落至 3 月 20 日之低位

18,829 點，但此低位未必是大跌浪之右腳，

故現需留意恒指會否在後市再往下尋大跌浪之

右 腳。 即 是 說，18,829 點 也 不 可 能 是 2023

年的最低點。

展 望 後 市， 考 慮 到 地 緣 政 治， 資 金 面， 基 本

面未來風險都不大，短期利空出盡，港股「底

部 拉 鋸 戰 」 或 迎 來 階 段 性 反 彈 的 拐 點。 進 入

5 月 以 來， 中 美 雙 方 高 層 官 員 之 間 開 展 了 頻

繁 互 動。 港 股 資 金 面， 受 匯 率 和 利 率 雙 重 衝

擊 的 壓 力 有 望 迎 來 邊 際 改 善。 基 本 面， 市 場

對 復 蘇 的 預 期 過 度 悲 觀， 對「 經 濟 轉 型 」 更

是低估。

印尼日本股市遠勝香港

有報道引述滙豐證券策略亞太區主管林傳英表

示，今年底恒生指數目標為 22,490 點，受惠

於內地經濟復甦，有利企業業務前景展望；而

港股市場對於美國債息表現敏感，預期隨著債

息將逐步回落，對港股表現影響正面。

對於其他亞太股市表現，林傳英指目前最暢旺

的新股市場為印尼，今年以來新股上市數目超

越香港和美國，吸引不少企業上市。

近 期 日 本 股 市 強 勢 ， 重 返 9 0 年 代 泡 沫 經 濟

時 代 的 高 位 。 匯 豐 環 球 研 究 亞 洲 首 席 經 濟

師 兼 亞 太 區 聯 席 主 管 范 力 民 指 出 ， 隨 著 工

資 增 長 ， 當 地 需 求 增 加 ， 有 利 經 濟 表 現 。

他 又 指 ， 即 使 日 本 薪 酬 正 在 上 升 ， 但 仍 然

具 競 爭 力 ， 吸 引 外 資 流 入 ， 相 信 外 商 直 接

投 資 （ F D I ） 將 會 上 升 ， 認 為 市 場 看 好 日 本

經 濟 表 現 。

H 股愈撈愈低成不解之謎

有統計指 AH 股差價最近愈拉愈闊，A 股溢價

高達 42%，反映 H 股打夠六折仍沒甚麼人買。

過去十多年來，一直有專家認為 H 股價格大折

讓並不正常，頻頻呼籲「撈底」，誰知道愈撈

愈低。

其實 A 股和 H 股始終是兩個市場，AH 股差價

自古由來便存在，H 股絕大部分時間低水，惟

亦有極少數例外，像是 2007 年底至 2008 年

初（當時盛傳「港股直通車」啟動，恒指短時

間內暴漲逾 1 萬點），H 股曾經反過來較 A 股

溢價約 10%。

恒 指 公 司 針 對 8 1 家 在 A 、 H 股 市 場 同 時

掛 牌 的 大 型 企 業 編 製 「 滬 深 港 通 A H 股 溢

價 指 數 」 ， 該 指 數 在 本 月 初 達 到 1 4 2 點 ，

創 年 內 新 高 ， 較 1 月 份 低 位 （ 1 2 9 點 ） 顯

著 上 漲 。 這 意 味 同 一 批 企 業 的 A 股 股 價 較

H 股 高 出 4 2 % ， 亦 可 說 H 股 「 五 八 折 」 大

平 賣 。

救國搶 H 股頓成先烈

還記得 2021 年，當時政局動盪、疫情嚴峻，

很 多 國 際 投 資 者 對 港 股 市 場 敬 而 遠 之， 導 致

H 股折讓進一步擴大，於是大批中資證券商、

微 信 公 眾 號 呼 籲 內 地 股 民 取 道「 港 股 通 」，

跨 過 深 圳 河， 浩 浩 蕩 蕩 南 下 搶 H 股， 務 求 取

代 外 資「 奪 取 港 股 定 價 權 」。 不 過， 隨 著 連

番 宏 觀 調 控 重 招 打 壓 科 網 股、 內 房 股、 教 育

股， 在 環 球 股 市 普 遍 上 揚 的 情 況 下， 恒 指 由

2021 年初 3.1 萬點，輾轉跌至目前約 1.9 萬

點， 兩 年 前 英 勇 南 下 的 內 地 股 民 已 成 先 烈，

持 貨 到 現 在 ……。 不 知 道 這 批 先 烈 是 否 仍 有

後 備 資 金 買 貨， 否 則 將 錯 失 A 股「 中 特 估 」

升勢，機會成本絕對龐大。
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中美會談順利嗎？

第十三屆中國和美國之間的政黨對話 5 月 23

日以視像方式舉行。中美認為，雙方如何相處

至關重要，必須堅持相互尊重、和平共處，不

能搞對抗衝突。

根據新華社，中美 23 日在政黨對話會議上圍繞

主題「中美相互認知與互利合作」進行深入、

建設性交流，雙方認為，要採取措施，推動中

美關係重回正軌並健康發展，這符合兩國人民

和國際社會的共同期待，也將造福子孫後代。

中美雙方同意繼續開展中國共產黨與美國兩黨

交流對話，亦覺得應當加強交流對話，增進人

民感情，促進互利合作，以及需加強合作共同

應對全球性挑戰。

近日在日本舉行的七國集團（G7）峰會上，美

國總統拜登當日稱，預計自今年 2 月美方擊落

闖入美國上空中國氣球而變得緊張的中美關係

很快會解凍，並暗示或會跟中國國家主席習近

平對話。中方對此不置可否，只敦促美方「採

取實際行動為對話掃清障礙」。

拜 登 表 示， 去 年 印 尼 峇 里 舉 行 的 二 十 國 集 團

（G20）峰會上，曾與習近平同意保持溝通，

但一切都因氣球風波而改變，但他指就對話方

面而言，很快就會看到解凍。另外他指美國和

G7 成員國不會就大殺傷力武器製造材料的限

制跟中方交易，但會研究放寬對中國防長李尚

福的制裁措施。

美債上限死線將臨

對 於 美 國 債 務 上 限 危 機，6 月 1 日 是 死 線 所

在。 惟 白 宮 與 包 括 眾 議 院 議 長 麥 卡 錫（Kevin 

McCarthy）在內的國會領袖談判陷入僵局。拜

登 5 月 21 日稱相信他有合法權利援引憲法第

14 條修正案來繞過國會，直接提高聯邦政府

債務上限。但他可能會面臨一些問題。

美國政府可借款的金額受國會限制，一旦借款金

額達到上限，而國會未能提高或暫停債務上限，

政府就不能透過發行更多債券來取得資金。這會

導致政府無法支付賬單，構成債務違約。

美國《政治報》（Politico）5 月 19 日稱，很多

法律學者指這條款適用於債務上限。報道指，法

律專家稱這條款容許財政部在債務超出限額的情

況下繼續借錢，而美國政府未能支付是違憲。

拜登可能會援引憲法第 14 條修正案，宣布債

務上限違憲，因此華府不應遵循這規定。美國

財長耶倫（Janet Ye l len）其後會繼續發行國

債。包括共和黨人在內的持反對意見人士或會

對政府發行的債券提出訴訟。

13

 

炒
股
幫



•  聯合國調低全球經濟預測

•  美國債務問題未解決

•  阿里巴巴扭虧為盈 但收入增長弱

要點：

都會金融香港研究部主管

岑智勇

阿里巴巴扭虧為盈阿里巴巴扭虧為盈
獲大行唱好獲大行唱好

岑智勇：



聯合國發表《2023 年中期世界經濟形勢與展

望》報告，預計世界經濟在 2023 年增長 2.3%，

比 1 月 份 預 測 的 數 值 增 長 0.4 個 百 分 點， 而

2024 年就會增長 2.5%。報告對中國今年經濟

增長率的上調為 5.3%，美國上調至 1.1%，歐

盟經濟預計將增長 0.9%。報告指出，全球主要

經濟體的經濟增長預測，雖然都有改善，但對

於很多發展中國家來說，由於信貸條件緊縮和

外部融資成本上升，導致增長前景惡化；另外

由於新冠疫情影響持續、氣候問題惡化的影響

及宏觀經濟結構性挑戰，世界經濟仍面臨長期

低增長的風險。

已發展國家方面，美國財長耶倫確認，在不提

高債務上限的情況下，財政部最快 6 月 1 日就

會耗盡現金，這加大了國會共和黨人與白宮在

未來幾天達成提高債務上限的壓力。可是，美

國國會眾議院共和黨人，與總統拜登政府談判

債務上限問題的會議，當地周五（5 月 19 日）

晚結束，未取得任何進展，共和黨代表說未能

確定下次與白宮會面的時間。眾議院議長、共

和黨的麥卡錫表示，看不到與白宮在談判上有

任何進展，形容談判已經暫停。

美國債務上限問題一日未解決，一日都會影響

投資市場氣氛。業績方面，阿里巴巴（09988）

早 前 公 布 2023 年 第 一 季 業 績， 收 入 為 人 民

幣 2,082 億 元， 同 比 增 長 2%。 經 營 利 潤 為

人 民 幣 152.40 億 元， 同 比 下 降 9%。 經 調 整

EBITA 同比增長 60% 至人民幣 252.80 億元，

主要是由於中國商業分部經調整 EBITA 增加，

以及本地生活服務和數字媒體及娛樂分部的經

調 整 EBITA 虧 損 收 窄。 歸 屬 於 普 通 股 股 東 的

淨利潤為人民幣 235.16 億元。淨利潤為人民

幣 219.96 億元，去年同期則為淨虧損人民幣

183.57 億元，業績扭虧為盈。另方面，阿里

巴巴亦已向聯交所提交申請增設人民幣櫃台，

以支持引入港幣及人民幣雙櫃台模式。

另方面，阿里公布的多項結構重組措施，包括將

雲智能業務分拆成一家完全獨立於阿里的公司，

菜鳥開始探索上市，盒馬則啟動上市計劃等。

雖然阿里巴巴成功扭虧為盈，但股價卻下跌，

但仍獲大行看好。中金發表表研究報告指出，

維持阿里巴巴「跑贏行業」評級，目標價 137

港元。公司 4QFY23 收入略低於預期，利潤超

預期。另考慮到核心電商持續投入但部分被新

業務減虧所抵消。該行認為各業務啟動上市和

融資計劃也可以幫助市場看到公司更積極的一

面，釋放估值潛力。

【權益披露：筆者為證監會持牌人士，不持有

上述股份，並為個人意見。】

阿里巴巴阿里巴巴扭虧為盈 獲大行唱好扭虧為盈 獲大行唱好

# 阿里巴巴 # 聯合國 # 美債 # 投資隨筆 # 岑智勇 # 炒股幫
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• 第一季度的淨利潤為 14.1 億元，同比增長
  196%，成功扭虧為盈

• 連續實現月銷過兩萬的成績，其 3 月交付新
  車 2.08 萬輛，4 月銷量環比增長 23.33%，
  再次打破公司單月交付紀錄

• 理想汽車 CEO 李想在財報電話會上表示，
  第二季度銷量會逐步爬坡，爭取 6 月份實現
  單月交付 3 萬輛的目標，有望繼續增加市場
  份額

要點：

  元大證券（香港）

營運總監 常歡

理想汽車電動車理想汽車電動車
新勢力脫穎而出新勢力脫穎而出

常歡：



理想汽車理想汽車電動車新勢力脫穎而出電動車新勢力脫穎而出
三大新能源汽車新勢力「蔚小理」，最近都公

佈了首季業績，只有理想汽車 -W（02015）

終於實現盈利跑出。

理想汽車總部位於北京順義區，目前以「可油

可電」的混合推動方向發展。增程式路線的優

勢，避免了部分用戶的里程焦慮。此前，李想

在解釋沒有推出純電產品的原因時表示：電池

太貴和充電太慢。理想汽車旗下車型主要定位

集中在 30 萬元以上的中高端汽車，直接挑戰

BBA 傳統豪華品牌門檻車系列。

首見盈利
理想汽車在今年第一季度實現營收 187.9 億

元人民幣，同比增長幅度為 96.5%，超過此

前預計的 186.8 億元。值得注意是理想汽車

第 一 季 度 的 淨 利 潤 為 14.1 億 元， 同 比 增 長

196%，成功扭虧為盈。另外，第一季度理想

交 付 52,584 台， 同 比 增 長 65.8%。 此 外，

理想汽車預計第二季度可營收 242.2 億元到

258.6 億元，增長幅度最高可達 196.1%，汽

車交付量最高可增長 182.4%。

2023 年 4 月，理想汽車交付量為 2.68 萬輛，

遠超其他中國市場新勢力品牌，蟬聯中國市場

新勢力品牌交付量冠軍。理想汽車連續實現月

銷過兩萬的成績，其 3 月交付新車 2.08 萬輛，

4 月銷量環比增長 23.33%，再次打破公司單

月交付紀錄。

同時，理想汽車也持續穩居中國市場豪華品

牌交付量前五，是榜單中排名最高的中國品

牌，交付量超越了除 BBA 以外的其他傳統豪

華品牌。

產業園二期年底交付
理想汽車產業園二期項目總投資約 13 億元，

佔地 5.86 萬平方米，預計將於 2023 年年底

交付使用。利用原北京現代一工廠，建設純電

動乘用車智能製造工廠，改擴建總面積達 27

萬平方米，沿用率達 60%，最大化盤活了現

有存量廠房資源。

啟動儀式上，理想汽車副總裁李冠華表示，理

想汽車堅持 10% 以上的收入投入研發以支持

企業長期核心自研技術發展。2022 年全年研

發投入 67.8 億元，同比增長 106.3%，佔比

15.0%，實現研發投入翻倍。

新能源汽車市場中正進行殘酷的淘汰賽。爭

取更大的市場份額，成為不少企業的目標。

理 想 汽 車 CEO 李 想 在 財 報 電 話 會 上 表 示，

第二季度銷量會逐步爬坡，爭取 6 月份實現

單月交付 3 萬輛的目標，有望繼續增加市場

份額。

財報發布後，理想汽車股價隨即大漲 13.9%，

市值已超越蔚來與小鵬市值總和。策略上，近

期升勢過急，待回調至 108.2 元買入，中線目

標 133.2 元，嚴守跌穿 100.0 元止蝕。

【權益披露：筆者是證監會持牌人士，未持有

上述股份。以上純屬個人意見策略，並不構成

任何投資建議】

# 理想汽車 # 蔚小理 # 新能源汽車 # 投資世界 # 常歡 # 炒股幫
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•  其士國際於全球擁有超過 8,000

  名全職員工，業務覆蓋建築及機

  械工程、物業投資、物業發展及

  營運、保健護理投資和汽車代理等

•  集 團 股 權 已 承 傳 至 家 族 後 代 ，

  至於管理則包括董事會的管理層

  及家族成員代表

•  集團去年購入兩幢倫敦甲級寫字樓

要點：

金石財富管理有限公司董事 

李翠芬

其士國際其士國際
股息回報率或降股息回報率或降

李翠芬：



其士國際其士國際股息回報率或降股息回報率或降
其士集團於 1970 年由已故周亦卿博士創立，初時

集團主要從事升降機及電扶梯業務。總部設于尖沙

咀星光行的 600 平方尺辦公室。其士由最初的十人

公司，至今已發展為一間多元化的跨國企業。在全

球擁有超過 8,000 名全職員工，業務覆蓋建築及機

械工程、物業投資、物業發展及營運、保健護理投

資和汽車代理等，其發展歷程簡列如下：

1070 年創立；

1975 年開設冷氣工程業務；

1979 年開拓電腦業務，並取得 NEC 電腦產品代理權；

1982 年開拓建築業務。開拓商業系統業務，並獲東

芝商業系統設備代理權；

1984 年其士（香港）有限公司于香港聯合交易所掛

牌，其後更名為其士國際；

1990 年開拓傳呼業務，並設立首間提供電訊產品的

零售店——「其士店」；

1996 年旗下其士建築集團有限公司于主板上市，其

後又於 2004 年私有化；

管理層、家族成員共管董事會
目前，其士國際股權已承傳至家族後代，至於管理

則包括董事會的管理層及家族成員代表。其中主席

兼執行董事兼董事總經理郭海生早於 1972 年已加

入集團，其主要負責其士集團升降機及電扶梯、樓

宇建築、建材供應、鋁窗及幕牆、機電工程、土木

工程、物業投資及發展及投資專案之策略性籌畫及

營運管理。

執行董事譚國榮同時兼任副董事總經理及執行委員

會成員，主要負責負責管理冷藏倉庫及物流、保險

服務、物業投資及發展、物業管理及旅遊代理業務。

至於執行董事周莉莉及非執行董事周維正則為周亦

卿之子女。

截至 2022 年 3 月，集團收入達到 86.34 億元

（港幣，下同），股東應佔溢利為 6.45 億元，

每股盈利為港幣 2.13 元，與 2021 年同期相若。

從分部分析，建築及機械工程同比增長 8.2%，達

49.96億元。分類溢利淨額（扣除財務費用前，下同）

由 4.68 億元下跌 28.6% 至港幣 3.34 億元。

去年購入兩幢倫敦甲級寫字樓
物業出租業務在香港、新加坡、中國內地及英國

（「英國」）擁有物業組合。分類收入同比增加 8.6%

至 1.51 億元。分類溢利淨額按年大增 241%，由

1.11 億元增至 3.79 億元。年內，其士集團於英國

購入兩項投資物業作長線投資。包括為倫敦市中

心、內部淨面積約為 30,000 平方呎之甲級寫字樓

Hammersmith Broadway 1-3 號，物業目前租予英國

政府就業及退休金事務部，為期 10 年。

第二項物業位於 King Street 30 號，亦為倫敦市中心

之甲級商業大廈，鄰近倫敦地鐵 Bank 站，離英倫銀

行僅數步之遙。其內部淨面積超過 35,000 平方呎，

分租予銀行、法律及商業諮詢行業等知名公司。

物業發展及營運分類收入及溢利淨額均錄得大幅增

長，分別增加 220% 及增加 570%。分類收入增長

主要來自確認中國內地長春「香港城」三期住宅單

位的銷售額。

其他業務，包括保健護理投資分類以及汽車代理分

類同錄得收入下降，分類溢利淨額由盈轉虧。其士

目前歷史市盈率據 2021/2022 年年度盈率計算僅約

3.2 倍，收益率約 7.25%。市場預期下月公佈的全年

業績按半年業績計算將略有下滑，但動態市盈率仍

僅約 4 倍、動態股息率預計約 6.5%。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】
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財女財女
心經心經

# 其士國際 # 機械工程 # 物業發展 

# 財女心經 # 李翠芬 # 炒股幫 



• 蘋果已確定將於香港時間 6 月 6 日至 10 日

  舉行年度開發者大會有消息指是次 WWDC

  將會發布首款混合實境頭戴裝置

• 所謂有危才有機，豐厚的回報背後往往存

  在風險。這次機遇中，高偉電子將是其中

  一個值得留意的標的

• 蘋果未來的新產品包括 iPhone 及 MR 頭

  戴裝置，都很有可能是高偉電子的業績增

  長引爆點

要點：

獨立股評人 黎家聰

蘋果傳推出 MR 頭顯蘋果傳推出 MR 頭顯
可吼概念股高偉電子可吼概念股高偉電子

黎家聰：



# 高偉電子 # 蘋果 #WWDC 2023

# 聰明錢走勢 # 黎家聰 # 炒股幫 

蘋果傳推出 MR 頭顯 可吼概念股高偉電子

上 周 恒 指 繼 續 偏 弱， 仍 在 19,500 點 附 近 徘

徊，也沒甚麼好談。不過，個股方面還是有一

些不錯的股份可發挖一下。已強勢了一段時間

的蘋果概念股高偉電子（01415）。還記得上

次在本欄介紹此股時，那時高偉電子仍只有 5

至 6 元，不經不覺現在已經接近 19 元，上升

了 3 倍有多。正好現時美股行情不錯，蘋果

（AAPL）股價也是節節上升，看來又是時候

重提高偉電子了。

先說說蘋果近期的消息，蘋果已確定將於香

港時間 6 月 6 日至 10 日舉行年度開發者大會

（WWDC 2023），有消息指是次 WWDC 將

會發布首款混合實境（Mixed Reality, MR）頭

戴裝置。如果消息屬實，這將是自蘋果 2016

年 發 布 AirPods 以 來， 事 隔 七 年 再 次 推 出 重

點新單品。市場普遍預計這款產品主打高端

受眾，將直接與 Meta Platforms（META）的

Oculus、HTC 和 Sony 等大廠競爭。

雖然，聽到推出的是頭戴裝置，或許會讓很多

人感到擔心，畢竟現時頭戴裝置缺乏主要市

場，而且其他競爭對手在這塊領域的產品也表

現不佳。但是，筆者認為如是蘋果這樣的品牌

推出的話，或許會有所不同。而且消費電子市

場已疲弱一段長時間，蘋果這種公司推出革命

性的產品，或可掀起新一輪的熱潮。

所謂有危才有機，豐厚的回報背後往往存在風

險。這次機遇中，高偉電子將是其中一個值得

留意的標的。有傳在頭顯的供應物料成本中，

除了獨家組裝的立訊外，成本最高的前五名分

別是：Sony 獨家的 OLED 顯示器、台積電獨家

的雙處理器、長盈精密主要供應的機殼、高偉

電子獨家供應的 12 顆攝像頭模組、歌爾股份

獨家供應的外接電源。而高偉電子作為營收規

模相對較小的公司，能在蘋果重點產品的供應

物料成本中榜上有名自然是天大的好消息。如

果頭顯未來能像 iPhone 一樣成為時代的主流，

那麼高偉電子將會達到一個全新的高度。

不過，即使不說頭戴裝置，只是新 iphone 的推

出或許已足夠推動高偉電子的股價。消息指即

將推出新一代 iPhone 15 系列手機，最高端的

iPhone 15 Pro Max 將配備潛望鏡頭，能夠實

現 5 至 6 倍的光學變焦。據說潛望鏡頭的平均

售價約為 iPhone 前置自動對焦的六到八倍，高

偉電子作為蘋果公司平板前攝模組及手機前攝

模組的重要供應商，這將有助營收顯著增長。

而且當最高端的 iPhone 15 Pro Max 的潛望鏡

頭取得成績後，未來的 iPhone 16 將大機會在

較低階版本如 iPhone 16 Pro 和 Pro Max 也配

置潛望鏡頭，這將為高偉電子提供一個持續而

大幅度的增長空間。

總括而言，蘋果未來的新產品包括 iPhone 及

MR 頭戴裝置，都很有可能是高偉電子的業績

增長引爆點。趁現在仍未有確實消息公布，或

許就是一個「Buy the Rumor」的理想短炒機

會。有興趣蘋果概念股的朋友不妨多加留意高

偉電子。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】
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• 珠江鋼管是中國最大的直縫焊管製造商

• 集團鋼管產品主要用於能源運輸，包括

   油氣傳輸管線、深海管道、城市燃氣網

   絡，以及石化產品、採礦、基建工程、

   海洋工程、鋼結構及水務行業

• 集團金龍城二期項目入帳助 2022 年盈利

要點：

東方匯財證券國際控股有限公司

董事 孫天欣

珠江鋼管珠江鋼管
企業質量改善企業質量改善

孫天欣：



本月初，珠江石油天然氣鋼管控股（「珠江鋼

管」）（01938）發出志願公告，以公布其業務

之「超歷史發展」。公告稱集團近期與東非原油

管道公司簽訂框架協議，就東非原油管道項目交

付約 260,000 噸鋼管。

公告透露，當中 80,000 噸鋼管將在第一張銷售

訂單執行。根據框架協議，珠江鋼管將交付之直

縫埋弧焊鋼管（LSAW）總長度約 1,540 公里，

用於東非原油管道項目。東非原油管道項目是一

條將石油從烏干達油田輸送到坦尚尼亞港口的管

道。鋼管預期於 2023 年及 2024 年間交付，換

言之，珠江鋼管於 2023 年及 2024 年間，其業

績收入可望藉此得到進一步保障。董事會認為，

成功簽訂東非原油管道項目框架協議標誌集團具

有參與海外項目能力、技術及質量。

珠江鋼管於 2010 年在香港主板上市，是中國最

大的直縫焊管製造商。集團鋼管產品主要用於能

源運輸，包括油氣傳輸管線、深海管道、城市燃

氣網絡，以及石化產品、採礦、基建工程、海洋

工程、鋼結構及水務行業。

中國最大 LSAW 製造商
集團的生產基地及辦事處位於番禺、珠海、連雲

港、南京、香港、雲浮及印度尼西亞，共設有

5 條直縫埋弧焊管生產線及 2 條螺旋埋弧焊管

（「SSAW」）生產線及其他生產線，於 2022 年，

集團的鋼管年產能合共為 1,750,000 噸。集團

是中國第一家及唯一製造及成功研發用於 3,500

米水深深海焊管的焊管製造商。本集團亦為巴西

石油及馬油的合資格供應商。

2022 年，集團錄得營業額約 23.62 億元（人民

幣，下同）同比增加 30.3%。溢利約 1.63 億元，

2021 年則虧損 9,440 萬元。每股盈利為 0.16

元，集團未有因 2022 年扭虧為盈而宣派股息。

2022 年，集團共交付 314,000 噸的鋼管，並

接獲共 413,000 噸的鋼管訂單，其中包括三大

石油公司項目、渤中 19-6 凝析氣田一期開發項

目、殼牌海洋平台項目、佛山市天然氣高壓管網

項目、東涌保溫項目、古洞北保溫項目、博賀至

茂名油品管道項目、尼日利亞項目、濱州天然氣

管道建設工程及烏干達項目等。

金龍城二期入帳助 2022 年盈利
除鋼管製造業務外，本集團於其舊有廠房地改變

用途後，完成其房地產項目金龍城財富廣場之發

展。據公司年報披露，集團已分別於 2018 年、

2019 年及 2022 年確認金龍城項目三期銷售之

入帳。其中金龍城第二期的銷售收入於 2022 年

入帳，使集團 2022 年全年收入由 2021 年全年

18.13 億元增加至 23.62 億元，其中鋼管銷售

仍達到 18.1 億元，與 2021 年的 18.03 億元大

致相當，可見生產鋼管仍為集團之主業。

值得留意者，是集團的融資成本大幅由 2021

年的 1.44 億元降至 2022 年全年的 4,460 萬

元， 降 幅 為 69.1%， 可 見 公 司 於 2022 年 的

平均貸款結餘及利率皆大幅減少。事實上，集

團 的 融 資 活 動 所 用 現 金 流 量 淨 額 2021 年 約

17.09 億 元 大 降 至 2022 年 的 1.49 億 元， 貸

款結構明顯優化。

2022 年，集團子公司番禺珠江鋼管與合營公司

合夥人 AHQ 簽訂出售協議，以人民幣約 7055

萬出售持有 50% 合營公司 Al-Qahtani PCK Pipe 

Company 的股權。如出售完成後，集團將不再

受合營公司業績所拖累。

綜上分析，珠江鋼管的整體企業質量處於改善階

段。公司目前股價計算市盈率僅 1 倍，動態市

盈率亦相若，換言之，公司一年盈利等於公司市

值。公司市值相比一些財務質量極差的上市公司

仍有所不如，箇中原因值得進一步深究，但如要

適度增加透明度，相信要倍升市值並無難度。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

珠江鋼管企業質量改善

# 珠江鋼管 #LSAW # 星火研究室 

# 孫天欣 # 炒股幫
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•  

要點：

耀才證券銷售客戶服務部

高級經理 陳偉明

趁低吸納趁低吸納
內銀及內險股 內銀及內險股 

陳偉明：

•  恒指未走出上落市格局

•  策略上仍然以高沽低渣為主調

•  趁低吸納內銀及內險股



趁低吸納內銀及內險股 趁低吸納內銀及內險股 
美 國 在 本 月 初， 一 如 市 場 預 期 加 息 0.25 厘

後， 市 場 曾 經 憧 憬 美 國 加 息 周 期 已 經 完 結，

但 在 美 國 債 務 危 機 下 避 險 需 求 上 升， 美 匯 轉

強 導 致 人 民 幣 匯 價 開 始 出 現 下 跌 壓 力， 加 上

中 國 4 月 經 濟 數 據 差 於 市 場 預 期， 港 股 上 周

初 在 上 交 所 的「 提 升 金 融 業 估 值 座 談 會 」 消

息 刺 激 下 仍 然 未 能 成 功 企 穩 兩 萬 關， 恒 指 上

周 二（5 月 16 日 ） 於 20 ,183 點 見 頂， 及

後 在 內 地 4 月「 三 頭 馬 車 」 數 據 遜 預 期 及 人

民 幣 失 守 七 算 下， 最 終 於 上 周 五（5 月 19

日）跌穿 19 ,500 點，低見 19 ,352 點。

正 當 市 場 普 遍 預 期 內 地 經 濟 復 甦 力 度 不 足，

在 沒 有 特 別 利 好 消 息 刺 激 下， 恒 指 大 有 機 會

向 下 挑 戰 19 ,000 關， 但 港 股 繼 續 筆 者 提 及

的「穿底回升」走勢，於本周一（5 月 22 日）

在 科 網 股 帶 動 下 挾 至 高 見 19 ,806 點。 筆 者

認 為 美 國 債 務 上 限 談 判 雖 然 短 期 有 機 會 仍 然

陷 入 僵 局 拖 累 大 市 表 現， 但 最 終 仍 然 會 講 掂

數 解 決 相 關 問 題， 而 美 匯 亦 會 因 此 回 落 支 持

人 仔 回 升， 加 上 美 國 完 結 加 息 周 期 有 機 會 增

加 內 地 放 水 救 經 濟 的 誘 因， 恒 指 在 19 ,000

點 以 下 再 大 跌 的 機 會 較 細， 投 資 者 應 該 把 握

港 股 調 整 的 機 會 趁 低 Sho r t  P u t 吸 納 相 對 落

後並且有「中特估」概念的內銀及內險股。

技 術 上， 恒 指 在 未 升 穿 上 周 二 高 位 20 ,182

點 前， 預 期 上 落 市 持 續， 短 期 仍 然 有 機 會 借

美 國 債 務 危 機 問 題 向 下 跌 穿 上 周 五 恒 指 低 位

19 ,352 點，策略上仍然以高沽低渣為主調，

傾 向 在 恒 指 20 ,000 以 Long  Pu t  6 月 價 外

1,000 點 恒 指期權對沖倉位下跌風險，並在

恒 指 19 ,500 點 以 下 開 始 分 注 吸 納，Sho r t  

P u t  6 月 等 價 中 信 銀 行（00998） 及 財 險

（02328）。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

# 趁低吸納 # 內銀股 # 內險股 # 高沽低渣

# 期權布局 # 陳偉明 # 炒股幫
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•  藍月亮在市場綜合佔有率和品牌

   力榜單中連續多年穩居榜首

•  集團自新股上市以來，受到內外

   在因素影響，盈利一直受壓

•  踏入 2023 年，受惠原材料成本

   下降，需求復甦，及銷售渠道結

   構重整，集團終於進入盈利上升

   周期

要點：

Vantage客席分析師

李慧芬

洗滌產品龍頭藍月亮洗滌產品龍頭藍月亮
成功尋底準備發力向上成功尋底準備發力向上

李慧芬：



洗滌產品龍頭洗滌產品龍頭藍月亮藍月亮 成功尋底準備發力向上 成功尋底準備發力向上
作為一年一度解析市場、研究發展、分享成

果、宣介品牌的「2023（第三十一屆）中

國市場商品銷售統計結果新聞發布會」此前

在北京召開。本屆會議以「提質增量，行穩

致遠」為主題，解讀經濟政策、消費環境、

消費趨勢與行業發展，研討商業與品牌企業

創新發展趨勢與實踐，激發企業內生動力，

提振消費信心，推動企業數字轉型，促進中

國消費品市場和品牌向高質量發展。

在此次發布會上公布的 2022 年度市場銷售

領先的品牌中，藍月亮（06993）再獲「雙

冠 」， 藍 月 亮 洗 衣 液 連 續 14 年（2009 至

2022）獲同類產品市場綜合佔有率第一，

洗手液連續 11 年（2012 至 2022）獲同類

產品市場綜合佔有率第一。值得關注的是，

在日前中國品牌評級權威機構 Chnbrand 發

布的 C-BPI 行業品牌力指數榜單中，藍月亮

洗衣液、洗手液也連續 13 年榮膺 C-BPI 行

業品牌力指數第一，並獲評「黃金品牌」，

成為當之無愧的行業領跑者。

藍月亮在市場綜合佔有率和品牌力榜單中連

續多年穩居榜首，這不僅充分說明消費者對

其產品和品牌的長期認可信賴，更是對藍月

亮 深 耕 潔 淨 事 業， 持 續 拓 展 和 豐 富 產 品 品

類，引領行業消費新趨勢的價值認證。

集 團 自 新 股 上 市 以 來， 受 到 內 外 在 因 素 影

響，盈利一直受壓。由於人民幣貶值，造成

外匯損失，令去年利潤率下跌，整體而言去

年業績遜預期。然而，踏入 2023 年，受惠

原材料成本下降，需求復甦，及銷售渠道結

構重整，集團終於進入盈利上升周期。

管理層在投資者會議上提供的指引表示，目

標 銷 售 增 長 為 12 至 14%。 由 於 投 入 成 本

放緩和鎖定低成本原材料，淨利潤率目標亦

達 到 12% 至 14%， 而 去 年 為 7.7%。 從 渠

道調查顯示，公司今年開局穩健，首兩個月

銷售增長逾 20%。同時預計全年稅後淨利

潤將按年增長近一倍，毛利率將回升 5% 至

63%，淨利潤率料將增長 5.7% 至 13.4%。

藍 月 亮 在 業 績 發 布 會 上 表 示， 重 新 開 放 以

後，公司線上線下等等都全面恢復正常，一、

二月銷售同比增長是超過 30%，所以反彈的

趨勢還是比較明顯，然後原材料價格現在持

續走低，公司目前預測，2023 年原材料棕

櫚油平均價格可能會比 2022 年低 20% 以

上，對公司有利。

走勢方面，藍月亮在 4.4 元之下已尋底成功，

投資者不妨趁低吸納，中線目標 5.5 元。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 藍月亮 # 洗滌產品 #C-BPI  

# 投資多角度 # 李慧芬 # 炒股幫
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• 本周期指預測： 

  好淡分水：19368

  上方阻力：19678/19908

  下方支持：19008/18666

要點：

X軍團-期指股票研究院

期指區間徘徊多時期指區間徘徊多時
漸見向下突破之勢漸見向下突破之勢

X 軍團 - 期指股票研究院：



科網龍頭股公布業績，騰訊（00700）期

內收入按年增長 11%，內地消費復甦帶動

遊戲，廣告，支付系統等收入增加，公司

宣布大力投入人工智能及雲基礎建設，成

為未來增長火車頭。阿里巴巴（09988）

業績符合預期，公司亦宣布分拆子公司，

菜鳥集團及盒馬鮮生計劃 IPO 上市，預期

2 年內成事，還有其他子公司包括阿里雲

等陸續安排上市，此舉將為 IPO 帶來熱潮，

市場引頸以待。

外圍方面，美國財政懸崖及債務上限，兩

黨正努力尋求解決方案，情況樂觀，靜待

新協議出台，未來對美元匯價，股市及債

市均有莫大影響，密切注視相關細節。

回顧上周表現：
周 一（5 月 15 日 ）： 期 指 19449 開 市，

即 有 買 家 湧 進 場， 升 勢 持 續 到 下 午 高 見

20,039 點， 隨 後 高 位 略 為 回 調， 夜 期 美

股 開 市 期 間 買 家 再 度 發 力， 推 升 高 位 至

20,191 點，並於 20,185 點收市。

周 二（5 月 16 日 ）： 高 位 出 現 超 買，

期 指 開 市 20,159 點， 即 出 現 獲 利 回 吐

跡 象， 下 跌 至 低 位 19,809 點， 收 市 報

19,884 點。

周三（5 月 17 日）：開市 19,912 點，沽

家 推 低 大 市， 下 跌 至 19,448 點 喘 定， 夜

期反彈至收市報 19,680 點。

周四（5 月 18 日）：開市 19,655 點，推

升 至 19,849 點 即 遇 阻 力， 掉 頭 向 下 跌 及

至 夜 期 低 見 19,405 點， 收 市 報 19,469

點。

周 五（5 月 19 日 ）： 輕 微 裂 口 高 開

19,512 點，沽家即至，下試低位 19,303

點， 隨 後 出 現 大 反 彈 高 見 19,573 點， 即

有阻力再度向下跌並呈橫行格局至收市，

全周收報 19,410 點。

技術分析上，五窮月明顯成交縮減，上周三

至五，成交額只有九百億之下，人民幣偏

弱亦引致北水南來力度減慢，250 天線在

19,680 點附近上周多天已跌穿，走勢偏淡，

本月期指於 19,303 至 20,282 點區間徘徊，

已出現向下突破之勢。後市還看三月份的密

集區支持力量，首關 19,008 點應有力一守，

否則跌向次關位置 18,666 點。

期指區間徘徊多時 漸見向下突破之勢

# 騰訊 # 阿里巴巴 # 恒指 # 遊皇期技 #X

軍團 # 炒股幫
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X 軍團 -金融財經研究院



•  隨著 AI 技術進步，虛假資訊令人

   防不勝防

•  AI 生成工具已經流行於詐騙集團

•  中國出現首宗 AI 法律案例，AI 法

   案初見成效

要點：

王德承

虛假資訊氾濫成災虛假資訊氾濫成災
法例教育雙管齊下法例教育雙管齊下

王德承：



在這個社交媒體盛行的時代，網民每天

都接收到數以百計的消息，然而其中不

乏各種虛假資訊。例如有不法分子以假

新 聞、 內 容 農 場（Content Farm） 等 不

實內容博取流量牟取暴利。隨著 AI 技術

的 進 步， 這 種 現 象 顯 得 更 為 猖 獗， 甚 至

擴展到視聽層面，以假亂真的程度令人

防不勝防。

事實上，AI 生成工具已經流行於詐騙圈

子。 據 外 媒《Vice》 報 道， 日 前 就 有 騙

徒 利 用 AI 生 成 工 具， 以 美 國 歌 手 Frank 

Ocean 的 聲 音 製 作 出 9 首 高 質 量 曲 目，

並以「新歌洩露」為題於音樂論壇發布，

吸 引 一 批 想「 先 聽 為 快 」 的 歌 迷， 成 功

騙 取 約 7.6 萬 港 元。 而 同 樣 因 音 頻 遭 受

損失的還有一對加拿大夫婦。這對夫婦

在 3 月 接 到「 兒 子 」 的 求 助 電 話， 匯 款

後 才 揭 發 原 來 是 騙 徒 以 AI 合 成 聲 音 冒

充，以假亂真的程度竟然連父母都無法

區 分。 真 正 的 兒 子 在 接 受 訪 問 時 表 示，

曾在 YouTube 個人頻道上發布影片，未

知騙徒是否因此取得聲音。

另一方面，媒體不時報導的網上情緣騙

案 也 隨 著 AI 進 步 而 變 得 更 陰 險 難 測。

英 國 組 織 Vict im Support 指 出， 有 受 害

者在交友網站認識了「男朋友」並展開

長達 2 年的戀愛關係，期間騙徒一直以

Deepfake 技術與事主視像通話，甚至利

用 AI 製作圖片及影片向事主求婚，期間

事主沒有察覺任何異常。最後騙徒自導

自演被綁架脅持的戲碼，終令深信不疑

的事主損失近 340 萬港元，情財兩失。

面對氾濫成災的騙案及虛假資訊，各國都

努力研究法例打擊罪案，如今貌似初見

成效。中國日前錄得首宗 AI 案例，一男

子因利用 ChatGPT 捏造假新聞觸犯《互

聯網信息服務深度合成管理規定》被捕。

據了解，有 21 個帳號同時在百度旗下平

台上發布同樣文章，點擊量逾 1.5 萬次。

經查證，涉案帳號均屬於廣東省深圳市

一間自媒體公司，公司法人代表因此被

捕。雖然假新聞及內容農場等網站一時

難以杜絕，但寄望同類型的案件能起到

殺雞儆猴的作用，締造健康可靠的網絡

環 境。 同 樣 地， 政 府 應 推 廣 教 育 市 民 在

看到源頭不明的新聞報導時，應學會進

行「Fact Check」， 審 視 報 導 內 容 的 可

信性，避免受不法分子誤導以訛傳訛。

虛假資訊氾濫成災
法例教育雙管齊下

# 網上騙案 # 假新聞 # 內容農場 

#AI 法案 # 工商專業新經濟 

# 王德承 # 炒股幫
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• 歐元區通脹受控，但目標仍未達到，

  有繼續加息的必要

•  美國債務上限談判必須通過，否則

   部份國債的利息最早可能在 6 月就

   不能支付

•  量度各種貨幣的相對強弱，是回歸

   初心的分析

要點：

資深外匯投資者

Vincent Wong

回歸初心的回歸初心的
外匯技術性分析外匯技術性分析

Vincent Wong：



佔據着財經新聞重要性排行的第一、二位，分別

是歐洲央行總裁拉加德（Christine Lagarde）對未

來加息時間表的暗示和美國債務上限提高的辯論

結果。前者表示通脹已經受控，但目標仍未達到，

可能到夏季之後才能真正達標，估計 6、7 月分別

會再加息 0.25%。後者的風險就是如果債務上限

不能提高，可能最快在 6 月份，就沒法支付部分

國庫債券的利息，引致美國國債違約。由於後果

太嚴重，所以大部分經濟學家估計債務上限最終

一定會提高，如果美國國債真的違約的話，後果

的嚴重性是無法估計，金融海嘯、金融危機、黑

天鵝等的形容詞，根本不足夠去形容存在的災難

性，用金融市場世界末日去形容也未為過。因為

全世界第一大的避險貨幣及被視為世界上最安全

美國國債都塌下來的話，所有投資者對金融市場

的認知會完全被顛覆。

其實新聞報道有時候會夾雜感知管理（perception 

management）的功能，尤其是財經新聞。就是媒

體機構藉着財經新聞的報道，嘗試去影響讀者對

某些事情的想法。所以作為外匯投資者，必須要

回歸初心，讓圖表及數據去說話，不要被某些重

要人士的講話受影響，世界不是一個人說了算。

最回歸初心的一個做法，就是去量度每一種貨幣

的相對強弱度及其方向性，（圖一）是本工作坊

所揀選的七種主要貨幣的相對強弱度日線圖，由

強到弱的排序如下：

（1）紐西蘭元（NZD）：

「強弱度：100；方向：沒方向」。除了美元外，

紐西蘭元是七種貨幣當中最高利息的貨幣，與美

元一樣在 5.25%，由於貨幣利息高，又沒有美國

債務違約等的風險，歐洲是否加息，甚至乎俄烏

戰爭好像也與其無關，地域上也距離

歐洲和美國很遠，雖然不是傳統避險貨幣，但卻

發揮了避險的功能。

（2）加拿大元（CAD）：

「強弱度：95；方向：上升」。跟紐西蘭元差不

多，地緣政治上沒有非常重大的關連性，利率也

在 4.5% 的高水平，並且過去石油價格偏強，為

加拿大元帶來了優勢。

（3）英鎊（GBP）：

「強弱度：91；方向：下跌」。息率也在 4.5%，但

相對於加拿大，英國陷入了經濟衰退的情況，準確

地形容應該是滯脹（Stagflation），物價高漲但經濟

停滯不前，一個 100 平方米的居所，一個月的能源

用開支在 400 英鎊的水平。其實英鎊在 3 月初的時

候已經開始上升，直至 5 月初見頂開始回落。

（4）美元（USD）：

「強弱度： 91；方向：下跌」。雖然不斷有債務

違約風險可能性的霧霾下，美元其實很強勢，所

謂債務違約的風險，在其表現上根本看不出來。

（5）澳元（AUD）：

「強弱度： 78；方向：上升」。息率在 3.85%，

只高於歐元和日元，回報率並不是最吸引，澳洲

與中國的貿易衝突，仍然未完全解決，所以展望

只是平平，它的強弱度已經說明了一切。

（6）歐元（EUR）：

「強弱度： 58；方向性：下跌」。正如本文章開

端已經提及到，通脹問題仍未解決，雖然短期內

還會起碼加息兩次，但現息率在 3.75%，相對於

其他國家其實是大落後，並且市場對央行「出口

術」的加息預告，其實已經沒有多大的反應。

（7）日圓（JPY）：

「強弱度：0；方向性：沒方向」。唯一負利息的

的避險貨幣，以上所提及到的七種貨幣當中，除

了日圓以外，其餘六種一直都在加息的周期當中，

部分可能接近尾聲，並且日本央行仍然選擇量化

寬鬆印鈔去刺激經濟，日圓的弱勢什麼時候才停

下來真是一個問號！

回歸初心的外匯技術性分析

# 美債 # 加息 # 外匯 # 智匯被動收入工作坊 #Vincent # 炒股幫
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工作坊工作坊
智匯被動收入智匯被動收入

回歸初心的回歸初心的
外匯技術性分析外匯技術性分析



等待 18 章公司的等待 18 章公司的
重組轉型重組轉型

慕容風：

慕容風

•  新礦資源為河北省最大民營鐵

   礦營運商，也是該省第六大鐵

   礦營運商

•  新礦資源已出售閆家莊鐵礦

•  匯力集團亦於 2019 年開始開

   展煤炭貿易業務

要點：



富途帳戶：慕容風談股（11987243）
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慕容風慕容風
談股談股

fungmoyung

港交所始終是一盤生意，因此增加公司及產

品上市也屬於其業務發展的「跑數」目標。

例如近幾年，分別推出為生物科技公司上市

的上市規則第 18A 章、為特殊目的公司而出

台的 18B 章以及即將上場、為特專科技公司

而設的 18C 章。

18A/B/C 各章，當然各有針對性，但要說到

這個「搬龍門」的始祖，就要說上市規則第

18 章這個「正室」。該章載列礦業公司的附

加上市條件以及披露規定及持續責任。同時，

第 18 章附加披露規定及持續責任亦適用於

透過參與收購礦業或石油資產等相關須予公

布交易而成為礦業公司的上市發行人。

與第 18A/B/C 章公司不同，第 18 章公司近

年上市的數目已經大不如前，即使早年循第

18 章上市的公司，不少也在尋求「重組」或

「轉型」。例如於 2011 年上市的新礦資源

（01231），就是透過港交所上市規則第 18

章上市的礦業公司。按鐵礦儲量計算，新礦

資源為河北省最大民營鐵礦營運商，也是該

省第六大鐵礦營運商。

新礦資源已出售閆家莊鐵礦
公司擁有閆家莊鐵礦為大型露天鐵礦區，其

採礦面積佔地約 5.22 平方公里。根據獨立技

術報告，閆家莊鐵礦擁有證實及概算儲量約

260.0 百萬噸，該等儲量是根據截至 2010

年 12 月 31 日 探 明 及 控 制 鐵 礦 資 源 量 約

311.8 百萬噸中換算得出。

新礦資源前身是天源礦業，根據維基百科描

述，天源礦業曾計劃在 2010 年上市，計劃

發行 6 億股新股，集資最多 35.4 億港元，

但因為控股股東趙浩富被美國證券交易委員

會起訴操縱股市及以欺詐手段將旗下公司上

市，令到上市計劃告吹。

後來，新創建及麥少嫻先後以 2.78 億美元

收購天源礦業全部股權。至 2011 年 6 月，

新礦資源在香港進行公開招股，招股價介乎

1.75 至 2.35 港元，集資最多 23.5 億港元。

新礦資源最終招股價訂在 1.75 元，並在 7

月 4 日於香港交易所上市。

匯力集團開展煤炭貿易
2015 年 6 月，新創建向公司首鋼控股出售

新礦資源 12.5% 股權，作價為 3.75 億元。

交易完成後，新創建持有新礦資源 35.5%

股權，而首鋼控股的持股量增至 27.46%。

2020 年，新礦資源公布，出售臨城興業礦

產 100% 股權，即出售其持有之閆家莊礦，

現金代價 1.09 億元。至此，新礦資源之主要

收入是來自分銷其主要供應商供應的赤鐵礦

礦石，也可說是成功的「重組」。

至於於新疆經營有色礦物之開採及選礦的匯

力集團（01303），亦於 2019 年開始開展

煤炭貿易業務。2022 年，匯力又完成收購

煤炭供應商山西反坡清潔能源科技 95% 股

權，在煤炭行業向上游進軍。山西反坡主要

從事煤炭銷售及洗煤廠經營業務、目前正在

西省長治市建設洗煤廠，洗煤廠的最大處理

能力設計為約 20,000 噸 / 天。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

等待 18 章公司的重組轉型

# 新礦資源 # 匯力集團 # 煤炭貿易 

# 慕容風談股 # 慕容風 # 炒股幫



PMI 是甚麼？
今 年 上 半 年 市 場 一 直 關 注 美 國 加 息 的 情 況， 背 後 其 實 是 關 心 通

脹 CPI 的 數 據， 如 果 要 看 領 先 CPI 的 指 標 就 首 推 PMI 了。PMI

（Purchas ingManagers’Index）是一種用來衡量國家整體經濟狀況及預測產業的未來趨勢的綜合

性經濟指標，中文為採購經理人指數，有時候也會看到以 PMI 指數來稱呼，因此，PMI 也被視為一

種景氣領先指標。

採購經理人指的通常是企業中採購相關部門（採購、資材、供應鏈管理等）經理級以上的高階主管 ;

而非製造業由於較沒有存貨，難以界定採購經理人，會以商品企劃部、財務部等高階主管替代。

藉由每月對特定主要產業的採購經理人進行問卷調查，並依據調查結果所編製而成，內容包含採購經

理人對自身公司在原物料、成品採購數量、訂單最新狀況等的評估。

如何判讀 PMI ？

我們常常會在新聞上面看到媒體提及榮枯線這個名詞，那麼究竟榮枯線是甚麼呢？其實榮枯線指的就

是 PMI 指數等於 50 的這一個分水嶺，當 PMI=50 時，代表經理人對於這個月的看法和上個月相同；

通常當 PMI 採購經理人指數 >50 時，代表景氣正處於擴張期（Expans ion）；若 PMI 採購經理人指數

<50，則表示景氣正處於衰退期（Contract ion）。

但是其實這種說法是有一點武斷的，總體經濟的數據判讀並不能做絕對的二分法，有的時候雖然這個

月 PMI 跌到 50 以上，但是下一個月馬上上升至高於 50，我們很難做出前一個月的經濟衰退，而這

個月經濟又回到擴張期這個結論。因此實際上我們必須再輔以 PMI 的趨勢變化，以及 PMI 的細項數

據，來作為我們判讀 PMI 的標準喔！

投
資
小
知
識

勤豐證券特約
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中國人壽（02628）截至今年 3 月 31 日止的

首 季 業 績， 實 現 合 計 收 入 達 3,683.9 億 元 人

民幣，跟去年同期比較增 7.2%。而歸屬於母

公司股東的淨利潤則同比升 18% 至 178.9 億

元人民幣。雖然在國內，經濟發展的複雜性、

嚴峻性有所增加，亦具不確定性，而保險業仍

處於調整轉型期，令行業保費收入增速放緩，

但受惠公司投資管理體系持續優化，資產統籌

配置及具體品種專業投資能力有所加強，令投

資收益有大幅增長。

而 疫 情 的 出 現 更 令 科 技 發 展 加 快， 因 疫 情 期

間，集團更積極開展線上業務拓展，以保線下

業務之不足。集團實施的「科技國壽」建設成

果 加 速 投 入 應 用， 以 互 聯 網 和 人 工 智 能 為 重

點，自主設計建成雲架構，以推進集團轉型升

級。亦以國壽大健康、中國人壽壽險 APP 等

線上平台，推出全天候的「空中客服」，為客

戶提供快捷理賠、線上投保、電子保單等多項

服務。

集團為中國最大的保險資產管理者之一，提供

個人人壽保險、團體人壽保險、意外險和健康

險等產品與服務，以強化高質量發展和優化業

務模式為目標。在個險板塊方面，受到疫情帶

來的持續性影響，加上市場形勢複雜，而隨著

市場一方面由短期的理財產品逐步轉型為以養

老、健康產品為主，回歸保險本質；集團亦更

注重價值導向，推進銷售管理的轉型和升級，

使價值有逆勢增長的表現。可考慮於 14.4 港

元買入，上望 15.8 港元，跌穿 14 港元止蝕。

【本人沒有持有相關股份，本人客戶持有相關

股份。】
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