
瑞聲科技（02018）	    觸底反彈

和黃醫藥（00013）	    可多留意

比亞迪電子（00285）   穩步增長

黎家聰．聰明錢走勢
康寧傑瑞製藥 -B（09966）

8%

9% 孫天欣．星火研究室
五礦地產（00230）
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• 匯聚港澳各界行業精英  

• 提升企業發展凝聚力量

• 促進大灣區經濟社區成長

• 獎項有望成為粵港澳標誌

要點：

股評人 唐仁

大灣區100 強企業品牌大獎 大灣區100 強企業品牌大獎 
宏揚企業創新 延續優良精神宏揚企業創新 延續優良精神

唐仁：



大灣區100 強企業品牌大獎大灣區100 強企業品牌大獎
宏揚企業創新 延續優良精神宏揚企業創新 延續優良精神

由香港商界聯盟總會主辦，及香港貿易發展

局、香港金融發展局、大灣區商學院、戈壁大

灣區和大灣區家族辦公室協會等各支持機構聯

同協辦的粵港澳大灣區 100 強企業品牌大獎成

功舉行頒獎典禮，表揚有創新思維、志在大灣

區的發展生意經貿的企業，讓企業有更宏大的

版圖及拓展機會，將公司理念延伸至國內。獎

項有望成為粵港澳的標誌，嘉許企業擁有廣闊

的視野以及先見之明，燃亮國內發展的潛力、

洞悉先機，並鼓勵更多企業發揮創造力，勇於

開拓及發揚其企業創新精神，將優良的企業精

神傳遞下去，努力促進大灣區的經濟及社區的

成長。

每屆評選出各行業最傑出企業，其甄選過程嚴

格，涵蓋多個層面，包括參賽企業業務創新

性、科創技術、產品創新、服務創新、商業模

式、營運、發展理念、業界認受性、創意、市

場策略、可持續性、社會責任、市場潛力、財

務表現、服務表現等。

主禮及頒獎嘉賓包括香港貿易發展局助理總裁

梁國浩、金融發展局行政總監區景麟、大灣區

商學院校長陳志輝、大灣區家族辦公室協會會

人長李慧芬、戈壁大灣區執行董事李冠樂、香

港科技園公司大灣區發展總監莫偉軒以及立法

會議員陸瀚民。

本刊同文兼大灣區家族辦公室協會會長李慧芬（圖

中）指出，獎項有望成為粵港澳標誌，嘉許企業

擁有廣闊視野以及先見之明，燃亮國內發展的潛

力、洞悉先機，鼓勵更多企業發揮創造力，勇於

開拓及發揚其企業創新精神，將優良企業精神傳

遞下去，努力促進大灣區的經濟及社區的成長。

期待香港成為各界精英的匯聚地，促進企業間

的交流，令不同行業發揮協同效應，尋找更多

合作機會，提升企業發展的凝聚力。

獲獎鑽石獎的包括：EMPIRE GROUP GLOBAL、

真里航空顧問、東瀛遊；白金獎的有東京麵包

烘焙、髮治根源 Hair Origin 生髮中心、創藝

工程（亞洲）；獲白金獎的包括樂思（香港）

貿易、JC Stylist 賣飛佛設計、展圖裝飾、世

宏財務、鉑力工程、宏富高公司、DR.WIGS 真

髮達人、信譽信貸、帝高室內設計工程、太陽

物流管理、ZenzTwenty、用眼睇、香港喜堡、

CxAsia Limited、恩道教育、Yesir 鄭海名博

士；演藝人白金獎有吳岱融和莊思敏。

另外，大灣區白金獎有 UNION DESIGN 聯盈設計、

ELXR Lab、wowwowtank、愛浴餐飲文化傳媒（深

圳）iBath、優質品牌優療癒健康管理；大灣區最

佳 CEO 白金獎有黃占永、超越乒乓球訓練中心、

卓天媒體製作、盛富發展、卡雅兒商貿、林寶玉。

 

獲金獎者有 BPI企業管理國際、寶莉娜美 Blinking 

Labs、Tiger Tech Solutions Limited、Finsmart 

Limited、 摩 登 堂 More Than Thai、 犇 道 Chef 

Ben、比兔比控股、MP 電競館、營火食品、耀製作、

星球創意文化、NEUE、星際傅奇心理學院、私董

會、VRCN Limited、隨心學藝術治療中心、CxAsia、

Dextech Studio、鴻福堂集團、亞洲建築環境學院、

清漉健康生活公司、六六餐飲顧問工程、金柬世紀、

Exceed Marketing Limited、香港賽馬知識匯所與熹

妍公司。

# 大灣區 100 強企業品牌大獎 # 市場仁語 

# 唐仁 # 炒股幫
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• 手機市場出貨量有見底跡象，瑞聲科技亦有望迎

  來觸底大反彈，初步先上望 20 元關口

• 華為的回歸手機市場，引發前五大智能手機供應

  商的市場份額出現明顯下跌

• TechInsights 預測，中國市場在未來幾個季度將

  開始走向恢復，市場可能已經觸底

• 瑞信報告指，若華為重返 5G，瑞聲將成為主要受

  益者

要點：

瑞聲科技勢將大反撲瑞聲科技勢將大反撲

香港女分析總會：



瑞聲科技瑞聲科技勢將大反撲勢將大反撲
手機市場出貨量有見底跡象，瑞聲科技

（02018）亦有望迎來觸底大反彈，初步先

上望 20 元關口，若是手機市場進一步出現

利好消息，該股可望上試 30 元大關。

根 據 TechInsights 的 研 究 數 據 顯 示，

2023 年第三季度中國智能手機的出貨量同

比下降了 5%。連續十個季度的出貨量下降

可以歸因於消費者需求疲弱和經濟前景不

明朗。

但該機構預測，中國市場在未來幾個季度將

開始走向恢復，主要由於第三季度的下降速

度已經穩定，表明市場可能已經觸底。

瑞聲科技雖然被視作主要的蘋果概念股之

一，但不要忘記，該公司最大亮點，是其在

手機上遊供應鏈佔據一定的份額，公司客戶

除了蘋果之外，還有小米（01810）這個大

品牌。

而且，華為這個前手機市場大哥的回歸，亦

可能會為瑞聲帶來新憧憬。

TechInsights 的數據顯示，目前前五大智

能手機供應商的市場份額已經出現明顯下

跌，由前一年的 87%，降至目前的 81%。

這主要是由於華為的回歸侵蝕了五大品牌

的份額，而華為的出貨量驚人增長，同比增

長了 50%，佔據了 13% 的市場份額，這要歸

功於其自給自足的 5G 智能手機。如果華為

能成功推出中價位的 5G 智能手機並克服供

應限制，中國智能手機市場在未來幾個季度

可能會出現大執位。

據瑞信報告指，若華為重返 5G，瑞聲將成

為主要受益者，因瑞聲是華為高端型號（P/

Mate 系列）外殼、聲學和觸控的供應商。

該 行 認 為， 瑞 聲 因 Android 需 求 持 續 疲

軟，拖累其收入增長，致上半年疲弱。該行

將瑞聲 2023 至 2025 年每股盈測分別下調

18%、6% 及 2%，以反映智能手機疲弱，但

影響被不斷增長的精密部件業務所部份抵

銷，其下半年主要增長動力則可能來自華為

5G 智能手機和 iOS 旺季。

瑞聲科技是蘋果產品的上遊零件供應商之

一，在聲學、光學、電磁傳動、精密結構

件、射頻天線等領域，提供頂級專有技術

解決方案。

目前，該股的股價已反映手機行業去庫存的

悲觀預測，未來行業一旦有利好消息，筆者

預計，將會引發可觀的反彈。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】

# 中瑞聲科技 # 華為 # 小米 # 巾幗英雄傳 

#HKFAA # 炒股幫
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• 筆者傾向加息已經完結了，不過聯儲局

  一定不會輕率告訴市場，否則通脹大機

  會出現死灰復燃

• 數據反映出美國經濟正在回軟，都是支

  持不加息的理據

• 聯儲局官員表示並無討論過減息議題，

  今次「放鴿」對股市刺激效能未必太持

  久，更加不要太早部署炒減息

• 時更多著眼點是放在資金流向，當中投

  資者可以重點關注美元指數強弱

要點：

 天富資產管理執行董事及首席投資官

楊德華CFA

美國加息似盡頭美國加息似盡頭
港股表現看資金流港股表現看資金流

楊德華：



美國加息似盡頭 港股表現看資金流美國加息似盡頭 港股表現看資金流
港股 11 月開局不錯，一度重上 18,000 點

之上，最重要原因莫過於聯儲局 11 月 1 日

議息會議「放鴿」，近期被重擊的債市即

時來個大反撲，10年期美債價格大幅上升，

孳息率由 4.93% 附近跌至近 4.5% 水平，

而美元指數亦由 107 之上跌至 105 水平附

近。科技股及高息股成為今次港股升市的

火車頭。

聯儲局已經連續第二次在議息會後維持息

率不變，究竟加息周期是否完結相信是很

多投資者心底疑問，筆者傾向是已經完結

了，不過聯儲局一定不會輕率告訴市場，

否則通脹出現死灰復燃，到時更難處理。

早前美國長債孳息率急升，其實一定程度

上已經為美國經濟拉了一下煞車制，當 10

年期債孳息率見 5% 時，市場恐慌情緒加

劇，而且會直接拉高商業借貸成本繼而沖

擊經濟，聯儲局官員亦有對此作出警惕。

11 月 1 日議息後美國公布的經濟數據亦相

應 回 落， 美 國 10 月「 小 非 農 」ADP 就 業

人數新增 11.3 萬，較預期 15 萬為低；美

國 10 月 ISM 製造業指數跌至 46.7，低於

預期及 9 月的 49；首領失業救濟人數升至

21.7 萬人，高於預期的 21 萬及上周修正

值 21.2 萬；美國 ISM 服務業指數由 53.6

跌至 51.8，遜預期的 53；美國 10 月非農

就業人口新增職位跌至 15 萬，遠低於預期

的 18 萬，前值下修至 29.7 萬；失業率升

至 3.9%，高於市場預期 3.8%。以上數據

反映出美國經濟正在回軟，都是支持不加

息的理據。

雖然筆者認為今次加息周期大有機會完

結，但聯儲局官員是斬釘截鐵表示並無

討論過減息議題，所以今次「放鴿」對

股市刺激效能未必太持久，更加不要太

早部署炒減息。現時只是由早前比較極

端 擔 心「Higher for Longer」， 變 為

理性看待，市場正在找尋一個債息平衡點

（equilibrium point）， 預 計 10 年 期

國債價格會趨向平穩上下浮動。

港股從基本面角度分析，雖然稱不上超

值，但估值上算是合理及具中長線投資價

值，筆者相信中國經濟因素都已經反映得

七七八八，而更重要是中央政府的「組合

拳」刺激經濟都開始見成效，出現谷底回

升跡象，所以現時更多著眼點是放在資金

流向，當中投資者可以重點關注美元指數

強弱。當美元轉弱時，大多數情況下都對

港股有利的。
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港股上闖 18,000 點大關失敗後腳軟，連跌兩個交易日後暫時守得住 17,500 點大關。

截至周三（11 月 9 日）恒生指數全日跌 101 點或 0.6%，報 17,568 點；國企股指數報

6,039 點，挫 47 點或 0.8%；恒生科技指數報 4,020 點，跌 35 點或 0.9%。主板成交

額 941 億元。

A 股表現反覆，上證綜合指數報 3,052 點，跌 4 點或 0.25；深成指報 10,052 點，跌

4 點或 0.04%；創業板指數報 2,023 點，升不足 1 點。兩市合共成交額 1.04 萬億元人

民幣。

另外，市場正注視美國總統拜登和中國國家主席習近平，可望在短期內舉行高峰會。

這是兩人近 3 年來第 2 次面對面會談，唯有分析指出，目前看不出雙方會有示好或大

妥協的跡象。

撰文：炒股幫特約記者

「拜習會」無料到！？		

對於習近平是否符美國舊金山出席 APEC 峰會

並與美國總統拜登舉行拜習會，是近期國際一

大盛事，對於已有美方官員表示拜習會將於

11 月 15 日舉行，內地外交部並未予以證實，

僅強調通往舊金山「不能靠自動駕駛」，雙方

要排除干擾、克服障礙。

拜登將於 11 月 14 日開始訪問三藩市，同時亞

太經合組織領導人會議將在該市舉行。如果與10
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封面故事

習近平舉行面對面會談，這將是兩國領導人自

2022 年 11 月以來首次舉行此類會晤。

外交部早前就記者會上，俄羅斯塔斯社記者提

問，據報道，一名美國官員表示，美國總統拜

登和中國國家主席習近平計劃 11 月 15 日在

三藩市亞太經濟合作組織峰會期間舉行雙邊會

談，外交部能否證實這條新聞？外交部發言人

汪文斌對此回應表示，中美雙方都同意朝著實

現舊金山元首會晤共同努力。「同時，通往舊

金山不會是一馬平川，不能靠『自動駕駛』，

雙方要切實『重回峇里島』，把兩國元首的共

識真正落到實處，排除干擾、克服障礙、增進

共識、積累成果」。

鄧普頓：拜習會可能升市	

鄧 普 頓 全 球 股 股 票 投 資

（T e m p l e t o n  G l o b a l 

Equity Investments）執

行長Manraj Sekhon表示，

由於美中元首下周可能會

面，近期已深受打擊的內

地股市可能有機會上升。

Sekhin 在新加坡接受《彭博》電視專訪時表示，

在很短時間內，中國可能會有來自『拜習會』的

催化因素，幸運的話，就是下周會在三藩市登

場，這可望為中國股票提供暫時的支撐。

另外《彭博》分析，安撫外國投資是習近平

此次美國行的首要任務之一。最近的多項調

查顯示，在中國的西方企業高管對在當地做

生意愈發緊張，因為從地緣政治局勢、經濟

放緩到員工被抓，各種令人頭疼的問題愈來

愈多。

據悉內地官員今年已經接待多位到訪的美國重

量級商業領袖，例如：蘋果、摩根大通、特斯

拉等執行長。

滙豐環球貼八大吸睛股

滙豐環球研究最新研報表示，港股估值和收益

率吸引，展望未來會釋出 4 大利好訊號，並將

8 隻股份配置「買入」評級。

自今年 8 月以來，南下資金流和北上資金流的

急劇背離，滙豐環球研究報告指出現背離是由

以下 3 種因素驅動：（一）不同的投資機會；

（二）人民幣貶值預期；（三）港股估值和收

益率吸引。
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報告又指，通常南下資金市場上「買入回調」

（buyingthedip）表現良好，特別是當南下

和北上資金流出現背離時，導致港股通常會在

1 至 6 個月後出現反彈。

滙豐環研將 8 隻可南向交易的股份，配置為

「買入」評級：比亞迪（01211）、理想汽車

（02015）、中信建投証券（06066）、海吉

亞醫療（06078）、翰森製藥（03692）、華

潤啤酒（00291）、敏華控股（01999）、小

米集團（01810）。

守穩 10 天線是必需的

回顧港股周三（11 月 8 日）表現，恒指低開 19

點報 17,650 點，最多倒升 83 點，高見 17,753

點，但未能站穩 50 天線（現處 17,750 點），

午後再度回落，更跌穿上午低位，最多跌 132

點，低見 17,537 點，最後恒指收造 17,568 點，

跌 101 點或 0.58%；國指收報 6,039 點，跌 47

點或 0.78%；科指跌 35 點或 0.86%，收 4,020

點。大市全日成交 941.46 億元。

藍籌滙控（00005）跌 0.6%；騰訊（00700）

下滑 0.1%；美團（03690）下滑 0.4%；阿里

巴 巴（09988） 下 滑 0.8%； 友 邦（01299）

走低 1.3%；港交所（00388）跌 1.6%；建行

（00939）跌 0.4%；但小米（01810）再創 52

周高，收升 2%。

比亞迪（01211）三個月走勢圖

理想汽車（02015）三個月走勢圖

中信建投証券（06066）三個月走勢圖 海吉亞醫療（06078）三個月走勢圖

翰森製藥（03692）三個月走勢圖 華潤啤酒（00291）三個月走勢圖
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據香港股票分析師協會副主席郭思治稱，大市

連升三天後，近兩日終見技術性回吐。不過，

祇要恒指能穩企於 20 天線（約 17,568 點）及

10 天線（約 17,416 點左近）之上，即表示整

個技術性反彈之勢頭仍未改變。大市自 8 月 1

日高位 20,331 點開始之中期跌浪，至 10 月 24

日低位 16,879 點止計，在大約 11 周之內，恒

指累積之跌幅已有達 3,452 點，首先，一個中

期調整所運行之周期約為 12 至 14 周，而這潮

中期跌浪之運行周期為 11 周，論時間已可符合

慣性需求，加上 3,452 點之跌幅亦不算小，故

大市開始進入中期調整後之反彈乃正常現象，

從技術上看，以跌幅為 3,452 點計，如大市

能反彈跌幅之三份一，則後市之上望目標該為

18,029 點，惟大市該已於 6 日早市達標，如大

市能反彈跌幅之二份一，則另一個上望目標該

為18,605點，當然，大市如欲延續反彈之形態，

首要之條件是恒指必先站穩 10 天線之上。

恒指三個月走勢圖

敏華控股（01999）三個月走勢圖 小米集團（01810）三個月走勢圖
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要點：

獨立股評人 岑智勇

岑智勇：

• MBV 日前公布，以 5,721.8 萬元收購

  Lordan Group Ltd. 的 40% 權益，其

  為持有一間名為中國大人集團的私有

  有限公司，其將會持有一間正在進行

  註冊的中國之外商獨資企業

• MBV 的主要業務為於馬來西亞及新加

  坡從事銷售可印花服裝及禮品產品。

  希望透過收購 Lordan Group Ltd. 的

  40% 權益，借助營運公司已建立的軟

  件即服務（SaaS）業務擴大本集團的

  業務範圍，並為集團帶來新的收入及

  增長來源，提升電子商務領域的競爭

  優勢，將業務擴展至中國市場

MBV 以市銷率估值MBV 以市銷率估值
收購虧損企業 40% 權益收購虧損企業 40% 權益
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MBVMBV 以市銷率估值 收購虧損企業 40% 權益以市銷率估值 收購虧損企業 40% 權益
MBV（01957） 日 前 公 布， 以 5,721.8 萬 元 收 購

Lordan Group Ltd. 的 40% 權益，其為一間於開

曼群島註冊成立之獲豁免有限公司，持有一間名為

中國大人集團的私有有限公司，其將會持有一間正

在進行註冊的中國之外商獨資企業。於註冊完成

後，其將為一間投資控股公司及中國大人集團之全

資附屬公司。透過可變權益實體合約，外商獨資企

業將對營運公司 （大人數科（北京）科技集團）

可變權益實體公司擁有有效控制權，並將享有營運

公司可變權益實體公司產生之經濟利益。

營運公司是一間於 2018 年 5 月 4 日在中國成立的有

限公司，主要於中國從事提供實體業務數字化及電

子商務轉型服務業務，覆蓋中國主要城市（如北京、

杭州、廈門及廣州），以及本地生活服務及大健康等

行業。營運公司集團透過提供行業專用軟件即服務

（SaaS）、技術開發、供應鏈管理、廣告投放及導

流服務，幫助實體企業在阿里巴巴、騰訊、百度及抖

音等中國主要電子商務平台建立及經營線上商店，並

透過專注將該等線上商店的訪客轉化為客戶來提高

銷售收入。

由於營運公司在 2022 財年及截至 2023 年 9 月底止

分別人民幣 241.1 萬及人民幣 1,460.1 萬的除稅及

特殊項目前溢利 / 虧損淨額（經綜合），由於未有盈

利，故在判斷交易價格是否合理時，估值師採用了市

銷率 ，原因如下：

（1）市銷率通常用於評估早期及發展中公司；（2）

營運集團目前處於虧損狀態，估值分析無法採用盈利

倍數；（3）股權賬面值未能反映營運公司集團產生

收入的潛力及價值；及（4）銷售僅受到收益確認的

影響，使其較少受到會計操縱的影響。

並一共採用 5 間指標上市公司作參考，條件如下：

（1）於香港及中國活躍交易及公開上市的公司；（2）

主要從事提供線上服務、軟件以及廣告及營銷服務的

公司；（3）虧損公司；（4）超過 70% 的收益來自

向商家提供電商服務及解決方案；（5）超過 70% 的

收益來自中國及香港；及（6）可資比較公司的股份

上市超過一年。

跟據上述條件，找到的 5 間上市公司分別是：暢捷通

（01588）、微盟（02013）、中國有贊（08083）、

獅頭科技（600539.SH）及光雲科技（688365.SH）；

經調整市銷率分別為 0.84x、2.93x、1.03x、1.85x

及 6.08x。最後得出的結果，是營運公司的應用市銷

率為 1.66 倍，再乘以過去 12 個月收益，減去 20% 的

缺乏市場流通性的拆讓，最後得出業績 40% 權益的市

值約為 5,347.5 萬元。

主要業務為於馬來西亞及新加坡從事銷售可印花

服裝及禮品產品的 MBV（01957），希望透過收購

Lordan Group Ltd. 的 40% 權益，借助營運公司已建

立的軟件即服務（SaaS）業務擴大本集團的業務範

圍，並為集團帶來新的收入及增長來源，提升電子商

務領域的競爭優勢，將業務擴展至中國市場。誠如上

文提到，該營運公司集團目前錄得虧損，但集團相信

收購事項長遠而言仍為股東整體帶來最大回報。 

然後我們跟進一下營運公司未來的發展計劃。營運公

司在 2023 年 1 月收購未有業務的極樂互娛，並計劃

在 2024 財年其將於中國從事化妝品、酒店及旅遊行

業的線下零售商的技術開發、技術服務、電子商務及

線上營銷服務業務業務。

營運公司另一間全資附屬首科訊達，雖然現時也未有

業務，但預期在 2024 期年其將於中國從事上游供應

鏈行業的客戶提供技術開發、技術服務、電子商務、

供應鏈及線上營銷服務業務。

營運公司集團公司主要於中國從事提供實體業務數

字化及電子商務轉型服務業務，覆蓋中國主要城市

（如北京、杭州、廈門及廣州），以及本地生活服務

及大健康等行業。營運公司集團已獲許可經營及從事

互聯網通訊、互聯網服務及互聯網商業業務，而極樂

互娛已獲許可從事廣播電視節目製作及發佈以及線

上視頻數據展示業務。

根據負面清單及其他中國法律，境外投資者被限制

或禁止（1）從事增值電信服務（不包括電子商務、

國內會議、存儲轉發類及呼叫中心服務）及（2）

從事廣播電視節目製作經營業務。鑒於上文所述，

由於集團及目標公司均為外資擁有，故營運公司集

團公司的外資擁有權受到限制或約束。因此，外商

獨資企業、營運公司集團公司及其股東需要於完成

前訂立可變權益實體合約，以使營運公司集團公司

之財務業績、全部經濟利益及業務風險流入外商獨

資企業，並使外商獨資企業取得對營運公司集團公

司之控制權。

為促成交易，集團需要改變上市集資所得用途，將尚

未動用的 4,650 萬元改用作完成交易的代價。

【權益披露：筆者為香港證監會持牌人士，不持有上

述股份，並為個人意見。】

• MBV 日前公布，以 5,721.8 萬元收購

  Lordan Group Ltd. 的 40% 權益，其

  為持有一間名為中國大人集團的私有

  有限公司，其將會持有一間正在進行

  註冊的中國之外商獨資企業

• MBV 的主要業務為於馬來西亞及新加

  坡從事銷售可印花服裝及禮品產品。

  希望透過收購 Lordan Group Ltd. 的

  40% 權益，借助營運公司已建立的軟

  件即服務（SaaS）業務擴大本集團的

  業務範圍，並為集團帶來新的收入及

  增長來源，提升電子商務領域的競爭

  優勢，將業務擴展至中國市場

# MBV # 收購 # SaaS # 投資隨筆 

# 岑智勇 # 炒股幫



• 10 月汽車銷量為 224,449 輛，年增 5.65%，

  本年累計銷量為 2,018,713 輛，較去年同

  期下降 0.92%。其中，新能源車 10 月銷量 

  為 4.68 萬輛，年增 39.24%。

• 公司 2023Q3 毛利率為 10.0%，較去年同期

  +4.0%，環比+4.0%，較去年同期顯著上升。

• 廣汽三菱，較早時已正式宣布倒閉，減磅

  瘦身，三菱在中國的生產設施將由廣汽埃

  安接手。 這是本土品牌新能源車崛起下，

  第一家倒下的日系合資車。

要點：

  元大證券（香港）

營運總監 常歡

廣汽集團 目標 4.46 元廣汽集團 目標 4.46 元

常歡：



廣汽集團 廣汽集團 目標 4.46 元目標 4.46 元
根據中國汽車工業協會 10 月 31 日統計分析，

2023 年 1 至 9 月，汽車銷量排名前十位的企業

集團銷量合計為 1791.5 萬輛，年增 5.6%，佔

汽車銷售總量的 85%，低於去年同期 2.1。

新能源車銷量排名前十位的企業集團銷量合計

為 545 萬輛，較去年同期成長 50.4%，佔新能

源汽車銷售總量的 86.8%，高於去年同期 7.5

個百分點。

廣汽集團（02238）最近也公布了 10 月營運數

據，10月汽車產量為 238,253 輛，年增 1.46%，

本年累計產量為 2,042,458 輛，年減 1.21%；

10 月車銷量為 224,449 輛，同比增長 5.65%，

本年累計銷量為 2,018,713 輛，年減 0.92%。

其中，新能源車 10 月銷量為 4.68 萬輛，年增

39.24%，但與 9月的 5.8 萬輛相比，有所下滑。

作為廣汽旗下的兩大合資品牌，廣汽本田 10

月產銷分別達到 6.48 萬輛和 6.35 萬輛，產量

較去年同期下滑 15.8%，銷量較去年同期下降

0.1%。而廣汽豐田 10 月銷量達到 8.08 萬輛，

與去年同期相比，不增不減。 廣汽三菱，較早

時已正式宣布倒閉，減磅瘦身。三菱在中國的

生產設施將由廣汽埃安接手。 這是本土品牌新

能源車崛起下，第一家倒下的日系合資車。

埃安成增長引擎
反觀廣汽集團的自主品牌，新能源車埃安 10 月

銷量超 4.15 萬輛，今年累計銷量接近 40萬輛。

10 月尾公司發布的 2023 年三季業績：2023Q3

公 司 總 營 收 360.7 億 元， 同 比 / 環 比 分 別

為 +14.4%/+2.5%； 歸 母 淨 利 潤 15.4 億 元，

同 比 / 環 比 分 別 為 -33.2%/+8.1%； 扣 非 淨

利潤為 13.2 億元，較去年同期 / 環比分別

為 -36.7%/+4.1%。

2023 前三季總營收合計為 976.6 億元，年比

+22.1%；歸母淨利潤 45.1 億元，年比 -44.0%；

扣非歸母淨利潤 40.2 億元，年比 -47.9%。

自主品牌銷量大幅成長
自主品牌銷量較去年同期大幅成長，2023Q3

廣汽自主品牌銷量為 24.8 萬輛，較去年同期

大幅成長 40.1%，廣汽傳祺 / 廣汽埃安批發銷

量分別為 10.6/14.2 萬輛，較去年同期分別

+12.0%/+72.6%。

毛利率上升
公司 2023Q3 毛利率為 10.0%，較去年同期

+4.0%，環比 +4.0%，較去年同期顯著上升。 

隨著鋰電池行業大放異彩，競爭激烈，價格

繼續徘徊在低位。有助減輕成本，毛利率將

繼續上升。

業績公布後，市場普遍反應正面，股價自 8 年

低點 3.57 元反彈。 策略上，近 3.71 元買入，

短炒目標 3.97 元，中線看 4.46 元，嚴守跌穿

3.50 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】

# 廣汽集團 # 新能源車 # 埃安 

# 投資世界 # 常歡 # 炒股幫
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• 朝聚眼科宣布，公司於上月 19 日，

  認購 2.3 億元人民幣結構性存款產

  品。公告強調，認購結構性存款產

  品的事項由集團盈餘現金而非全球

  發售所得款項撥資

• 認購結構性存款產品，已幾乎成為

  手頭現金水平充足的上市公司的標

  準動作

• 當然，也有上市公司為手頭現金認

  購其他產品，例如私募基金產品，

  但如果單純為了庫務 / 現金管理，

  似乎認購理財存款產品是最為穩妥

  的選擇

要點：

金石財富管理有限公司董事 

李翠芬

朝聚眼科須積極尋找增長點朝聚眼科須積極尋找增長點

李翠芬：



朝聚眼科朝聚眼科須積極尋找增長點須積極尋找增長點
朝聚眼科（02219）宣布，公司於上月 19 日，

認購 2.3 億元人民幣結構性存款產品。公告

強調，認購結構性存款產品的事項由集團盈餘

現金而非全球發售所得款項撥資。

翻查朝聚眼科今年的公告，公司其實在今年三

月、四月及九月已先後認購了不同額度的結構

性存款產品，其中三月份及四月份認購的產品

已經到期。由於兩份結構性存款產品已到期，

公司因而在贖回本金金額 2.9 億元人民幣後，

再次認購本金總額為 2.3 億人民幣的結構性

存款產品。

產品由中國銀行提供，屬於保本型及設有最低

回報率，其保證回報由 1.24% 至 3.86% 不等。

認購產品理財證上市公司現金充裕
相關公告指出，認購結構性存款產品主要以庫

務管理，即俗稱理財為目的，藉以提高盈餘

現金回報的使用率並將其最大化。集團預期結

構性存款產品將會較中國商業銀行一般提供

的活期存款賺取更佳收益率，且具備靈活性。

集團表示將確保認購事項不會影響集團的營

運資金或業務營運。

事實上，認購結構性存款產品，已幾乎成為

手頭現金水平充足的上市公司的標準動作。

大家只要每日留意港交所的最新公告，就不

難發現幾乎每日，都有上市公司發出公告，

披露已經認購不同銀行的產品，有的公告

稱之為認購理財產品、有的稱之為結構性產

品，也有公告稱為結構性存款產品。如果以

筆者的個人傾向，如果描述可以由上市公

司選擇，似乎叫做保本存款產品更為理想，

始終結構性產品予市場較具不確定的感覺，

而保本產品加上存款則有助強調及突出其

穩健性。

簡單翻查過去一周的港交所公告，認購「結構

性存款產品」的上市公司確實不少，其中包括：

公告方：成都高速（01785）

額度：1 億人民幣

提供方：成都銀行

公告方：通達集團（00698）

額度：1.7 億人民幣

提供方：廈門國際

公告方：指尖悅動（06860）

額度：0.3 億人民幣

提供方：招商銀行

存款產品較為穩妥
當然，也有上市公司為手頭現金認購其他產

品，例如私募基金產品，但如果單純為了庫

務 / 現金管理，似乎認購理財存款產品是最

為穩妥的選擇。

而說回朝聚眼科，根據公司最新的中期財報，

公司流動資產總值達到人民幣 18.5 億，其中

定期存款近 5 億、現金逾 4 億，公司幾乎沒有

銀行貸款，且流動負債總數不足 3.5 億，難

怪公司要為資金尋找出路了。看來公司日後可

能要更積極尋找主營業務的增長點，來更加善

用手頭的資金了。

【權益披露：筆者並無持有上述股份】
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心經心經

# 朝聚眼科 # 港交所 # 財女心經 

# 李翠芬 # 炒股幫



• 和黃醫藥是首家專注於全球市場的創

  新型醫藥研發企業之一。

• 在過去的 20 年裡，集團建立了具有世

  界一流的發現和開發能力的全面整合

  的研發創新平台，旨在成為發現、開

  發及商業化治療癌症及免疫性疾病靶

  向治療及免疫療法的全球領導者

• 集團研發管線不斷兌現，國際化進展

  順利。隨着核心產品的不斷放量，及

  管線重磅產品的新獲批適應症、臨床

  進展、海外商業化進展等多個里程碑

  達成，業績有望持續穩健增長

要點：

獨立股評人 黎家聰

和黃醫藥借船出海和黃醫藥借船出海
國際化進展迅速國際化進展迅速

黎家聰：



和黃醫藥借船出海 國際化進展迅速
美國最新就業數據表現疲弱，市場對聯儲局再加

息的預期降溫，債息進一步下滑，美股上周繼續

造好，恒指都彈返回不少。而生物科技板塊熾熱，

上幾周筆者基本上都是在介紹不同生物科技的股

份，它們的表現都不錯，繼續乘勢追擊，今次也

留意一隻生物科技股份和黃醫藥（00013）。

和黃醫藥是首家專注於全球市場的創新型醫藥

研發企業之一。在過去的 20 年裡，公司建立

了具有世界一流的發現和開發能力的全面整合

的研發創新平台，旨在成為發現、開發及商業

化治療癌症及免疫性疾病靶向治療及免疫療法

的全球領導者。自成立以來，公司在全球範圍

內已有 13 個自主發現的抗腫瘤候選藥物進入

臨床研究階段，其中首三個創新腫瘤藥物現已

獲批上市——愛優特 ®（呋喹替尼膠囊）、蘇

泰達（索凡替尼膠囊）和沃瑞沙 ®（賽沃替尼

片）。公司還與阿斯利康、武田製藥等國際大

藥企合作推進核心產品全球化進程。此外，和

黃醫藥除了在香港之外，在美國納斯達克及倫

敦證交所都有上市（HCM）。

正如上述所提到，和黃醫藥會與一些國際大藥

企合作推進核心產品全球化進程，得益於早期

與禮來和阿斯特捷利康的合作，這令和黃醫藥

培養了國際化視野，並建立了國際化標準體

系。由於，只有在藥物開發之初就按照國際最

高標準推進，才能使其具備全球註冊的潛力。

因此，具備國際化標準的和黃醫藥才能更容易

使用「借船出海」的海外商業化模式將創新藥

快速出海。

「借船出海」模式相比「造船出海」模式有不

少優勢。通過借船出海，和黃醫藥可以專心進

行自己最擅長的創新藥研發，把不擅長海外商

業化的工作交給國際大藥企。國際大藥企有非

常健全且完整的商業化管道，能更駕輕就熟地

應對各國不同的法律法規。有了這個分工後，

能加快創新藥的研發及商業化進度，以便取得

重要的先發優勢。此外，License-out 交易亦

能讓創新藥企業快速回籠資金，保證在研品種

研發上市的永續發展。事實上，和黃醫藥之前

曾嘗試造船出海，效果不佳，然後便果斷改變

策略積極尋求國際商業合作，借船出海。

今年 3 月，和黃醫藥就完成了與武田製藥達成

的中國以外地區全球獨家呋喹替尼的許可協

議。武田製藥會負責呋喹替尼在除中國內地、

香港及澳門以外的全球範圍針對所有適應症的

開發、生產及商業化。而和黃醫藥則可獲得高

達 11.3 億美元的付款，其中包括已於 2023

年 4 月收到的 4 億美元首付款以及可高達 7.3

億美元的潛在額外的監管註冊、開發及商業銷

售里程碑付款，外加基於淨銷售額的特許權使

用費。

武田製藥的 4 億美元首付款正好就是今年上半

年和黃醫藥業績的最大貢獻來源。4 億美元首

付款是一個甚麼概念？一般來說，只有很受到

重視的項目，才會有藥企願意出超過 3 億美元

去給首付。畢竟，首付款是直接支付而且不能

退款的。事實上，這次 4 億美元首付款刷新了

中國小分子新藥出海首付金額紀錄。2023 年上

半年，總收入增長 164% 至 5.329 億美元，這

樣強勁的升幅，當中有近半就是來自武田 4 億

美元首付款中的已確認收入 2.587 億美元。

呋喹替尼作為備受重視的產品，2023 年上半

年市場銷售額增長 12% 至 5,630 萬美元，反

映其在三線結直腸癌市場優勢存在。而且，呋

喹替尼有望於今年年底在美國上市，今年 5 月

份呋喹替尼用於經治轉移性結直腸癌的治療獲

FDA 受理並予以優先審評，美國新藥上市申請

的 PDUFA 日期為 2023 年 11 月 30 日；歐洲上

市申請已於今年 6 月獲確認；日本的申請計劃

2023 年完成，國際商業化進展可謂非常順利。

這有賴於「借船出海」的策略成功。

總括而言，和黃醫藥研發管線不斷兌現，國際

化進展順利。隨着核心產品的不斷放量，及管

線重磅產品的新獲批適應症、臨床進展、海外

商業化進展等多個里程碑達成，業績有望持續

穩健增長。有興趣投資這種「借船出海」模式

的創新藥企，不妨多加留意和黃醫藥。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

# 和黃醫藥 # 生物科技 # 借船出海 # 聰明錢
走勢 # 黎家聰 # 炒股幫

 

炒
股
幫

21

黎
家
聰
（A

n
d
y
 
L
a
i

）
，
香
港
理
工
大
學
會
計
學
學
士
，
投
資
年
齡
達
十
年
，
專
門
研
究
新
股
、
技
術
分
析
，
基
本
分
析
。
宗
旨
：
投
資
快
人
一
小
步
， 

發
掘
聰
明
錢
走
勢
， 

搭
乘
大
戶
順
風
車
！

聰明錢走勢聰明錢走勢



 

炒
股
幫

22

黎
家
聰
（A

n
d
y
 
L
a
i

）
，
香
港
理
工
大
學
會
計
學
學
士
，
投
資
年
齡
達
十
年
，
專
門
研
究
新
股
、
技
術
分
析
，
基
本
分
析
。
宗
旨
：
投
資
快
人
一
小
步
， 

發
掘
聰
明
錢
走
勢
， 

搭
乘
大
戶
順
風
車
！

聰明錢走勢聰明錢走勢

• 中國白銀集團宣布，公司早前公告有

  關出售旗下白銀交易業務所屬之上海 

  華通平台營運商，有關出售已於日前

  完成

• 近年來，由於國際白銀價格相對穩定，

  商品投資者對於白銀交易的渴望和意

  願減弱，導致上海華通平台的交易量

  及佣金收入減少

• 如果再細心查閱中國白銀的公告，不

  難發現，其實在中國白銀的 4 個業務

  分部當中，白銀交易已經是集團各業

  務分部中仍能賺錢的分部

要點：

東方匯財證券國際控股有限公司

董事 孫天欣

中國白銀出售白銀父易中國白銀出售白銀父易
業務有獨到判斷？業務有獨到判斷？

孫天欣：



中國白銀集團（00815）宣布，公司早前公告

有關出售旗下白銀交易業務所屬之上海華通平

台營運商，有關出售已於日前完成。出售完

成後，公司不再持有 Ultimate Deal Group 

Limited 及其所持的上海華通，換言之，中國

白銀已正式放棄且白銀交易業務分部。

中國白銀表示，上海華通綜合白銀交易平台，

「提供專業及標準化的現貨供應、貿易、物流

及電子商務服務。…構成本集團四個營運分部

之一。」公司早前公告曾經表示，自中國白銀

於 2015 年至 2016 年收購上海華通之後，在隨

後的幾年中，各種不利於上海華通平台經營及

發展的宏觀因素逐漸顯現，包括：

（1）2018 年底，適用於上海市交易平台營運

商的多項監管政策出臺，包括加強接收新客戶

期間盡職調查的規定，導致資格門檻提高及新

客戶的審批流程延長，從而使獲准進入的新客

戶數量減少；及要求營運商接入統一清算平台

以更好地保護客戶資金，因此對業務流程及客

戶體驗產生不利影響。由於受該等政策影響，

自 2019 年起上海華通平台的活躍用戶數量及

交易量均下降。

稱白銀交易減致佣金下降
（2）近年來，由於國際白銀價格相對穩定，

商品投資者對於白銀交易的渴望和意願減弱，

導致上海華通平台的交易量及佣金收入減少。

槓桿股票產品及加密貨幣等其他價格波動更大

的資產類型出現，亦使貴金屬作為短期投資選

擇的吸引力下降；及

（3）金融和科技進步，白銀交易出現其他方

式和渠道，包括現貨白銀、白銀期貨及追蹤白

銀的交易所買賣基金（ETF）之方式，以及交

易所場內、場外（OTC）及點對點（P2P）交易

之渠道。該等方式和渠道體現在國內外商品交

易所及其會員、差價合約（CFD）經紀商、金

融科技（FinTech）初創公司及其他公司營運

的大量網站及移動應用程序上，所有均與上海

華通平台競爭，並分流其用戶及交易量。

仍屬賺錢業務出售或涉特別考慮
不過，如果再細心查閱中國白銀的公告，不難

發現，其實在中國白銀的 4 個業務分部當中，

白銀交易已經是集團各業務分部中仍能賺錢的

分部。根據中國白銀最新公布的 2023 年中期

業績，除了中國白銀主業錄得約人民幣 3,600

萬元分部利潤以外，白銀交易業務亦錄得約

200 萬利潤，而珠寶零售以及生鮮食品零售兩

個業務則分別虧損約達 770 萬及 1,100 萬，因

此若說出售沒有前景業務，似乎不太說得通。

除此之外，中國白銀出售上海華通，作價僅

800 萬元，但根據公司公告所披露，上海華通

截至今年 8 月 31 日之淨資產值亦有 720 萬，

而上海華通上半年利潤則約達 190 萬，換言

之，800 萬的作價幾乎只是按資產值出售，而

沒有計算上海華通仍然存在的盈利能力。

當然，家家有本難唸的經，我們也不排除從中

國白銀的角度有其特別考慮，也或者其他虧損

的業務分部其實更具發展潛力，而白銀交易卻

已是夕陽西下。

中國白銀出售白銀父易業務有獨到判斷？

# 中國白銀集團 # 白銀交易 # 上海華通

# 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

港股大型反覆上落格局未改港股大型反覆上落格局未改

陳偉明：

• 港股大型反覆上落格局未改

• 高追仍要審慎

• 恒指 18,000 點以上侯高造淡



港股大型反覆上落格局未改港股大型反覆上落格局未改
美國聯儲局一如市場預期連續兩次會議沒有

加息，維持聯邦基金利率區間為 5.25 厘至

5.50 厘不變，加上美國上周公布經濟數據遜

預期，10 月新增非農就業職位按月減半、失

業率升至近兩年高位、服務業數據亦見疲弱，

市場憧憬美國利息已見頂，美國長短債息由

上周三（11 月 1 日）開始明顯回落，全球主

要股市上漲帶動港股連日造好，本周一（11

月 6 日）恒指更一度升穿 18,000 點，高見

18,037 點，收市升穿 50 天綫，大市成交金

額錄超過 1,150 億元，為逾個半月以來最多，

市場氣氛再趨樂觀。

美國十年期債息早前升至 5 厘後，著名對沖

經金經理阿克曼（Bill Ackman）早於前周

一（10 月 23 日）發布了一則帖文宣布已經平

掉了長期美債的沽空倉位，及後美國債息開

始出現轉向，加上美國近期公布的經濟數據遜

疲弱加強市場對美國利息見頂的預期，引發美

債淡倉盤急於平倉，令到備受市場關注的美

國 10 年期債息在上周五（11 月 3 日）跌至低

見 4.484 厘。值得留意，本港時間上周四（11

月 2 日）凌晨，聯儲局議息結果之後主席鮑威

爾明確指出，目前未有考慮過會減息，反而在

經濟強勁下有可能進一步加息，加上美國政府

停擺危機未完，暫時只是將限期推遲至 11 月

17 日，小心美國債息未來再度回升拖累本港

股市。

事實上，上周四聯儲局宣佈維持利率不變之

後，港股當日反應不大，仍然受制於筆者早前

提及的 17,400 點至 17,500 點阻力，及後美

國公布的經濟數據疲弱才進一步加强市場對美

國利息見頂的預期，令美股爆升帶動港股在上

周五開始挾上。然而，恒指 10 月在 18,000

點以上出現的「島形頂」阻力仍在，恒指在進

一步陽燭收市升穿 10 月 12 日高位 18,259 點

之前，相信大型反覆上落格局未改，高追仍要

審慎。

策略上，傾向在恒指 18,000 點以上侯高 Long 

Put 11 月價外 800 點恒指期權，確認向上突

破 18,259 點止蝕。見港股本周二（11 月 7 日）

已經開始出現獲利平倉潮，如果恒指本周內進

一步跌穿本周二低位，進取者可考慮小注順勢

造淡，Long Put 即月價外 600 點恒指期權。

#恒指 18,000 點以上 # 侯高造淡 

# 高追需審慎 # 期權布局 # 陳偉明 # 炒股幫
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要點：

華贏東方研究部董事

李慧芬

李慧芬：

• 李寧對未來五年的雙位數複合增長

  具有高度的確定性，計劃在確保盈

  利能力的前提下，逐步實現 500 億

  的經營規模

• 在產品方面，李寧將繼續專注於專

  業運動品類，如跑鞋和籃球鞋，同

  時也會投入更多資源到運動生活類

  產品，以穩住大眾市場生意

• 集團與多位國際知名巨星合作，如

  NBA知名球星 Dwyane Wade 和 Jimmy Butler，

  以及國內外知名藝人肖戰，不但進

  一步提升了李寧在籃球產品方面的 

  專業性和影響力，也使得品牌形象

  更加年輕、時尚

李寧未來發展策略明確李寧未來發展策略明確
雙位數增長目標堅定不移雙位數增長目標堅定不移



李寧未來發展策略明確李寧未來發展策略明確
雙位數增長目標堅定不移不移雙位數增長目標堅定不移不移

李寧（02331）管理層向市場分享公司的最

新業務情况。管理層對市場的一些疑慮進行

解析，並展述公司的未來發展策略和其對未

來銷售表現的信心。

 

公司對未來五年的雙位數複合增長具有高度

的確定性，計劃在確保盈利能力的前提下，

逐步實現 500 億的經營規模。此外，李寧將

通過優化供求關係，穩步改善折扣，以提升

毛利率。公司的長期願景是成為源自中國並

被世界認可、具有時尚性的國際一流專業運

動品牌。此外，他們提出明確的渠道戰略規

劃，包括 2021 至 2023 年，公司的核心任務

是「大面積，廣覆蓋」，這一目標已經基本

實現，以及 2024 至 2025 年，他們的核心任

務是「穩增長，求效益」。

 

在 2023 年第三季度，李寧銷售點（不包括

李寧 YOUNG）在整個平台的零售流水按年取

得中單位數增長。就渠道而言，線下渠道

（包括零售及批發）獲得高單位數增長，其

中零售（直接經營）渠道獲得 20%-30% 低

段增長及批發（特許經銷商）渠道獲得低單

位數增長。加上，公司在電話會上提出的計

劃，筆者認為，公司的全年全渠道銷售將維

持同比單位數增長，但跑步品類將繼續引領

大盤增長，李寧 YOUNG 的零售業績亦持續優

秀。此外，李寧的庫存管理和風險控制能力

確保庫存的健康和穩定，並且庫存周轉天數

繼續領先行業。

在產品方面，李寧將繼續專注於專業運動品

類，如跑鞋和籃球鞋，同時也會投入更多資

源到運動生活類產品，以穩住大眾市場生

意。這些策略的實施無疑將有利於李寧的

未來銷售表現。此外，與國際品牌 Nike 和

Adidas 比較，李寧的定價遠低於他們，而

與國內品牌比較，定價相若，沒有市場上傳

言說的過高或過快上漲的問題。

 

從品牌形象和銷售策略看，李寧一直是以高

品質和專業性能著稱的國際知名品牌，同

時也注重品牌的年輕化和時尚化。他們與

多位國際知名巨星合作，如 NBA 知名球星

Dwyane Wade 和 Jimmy Butler，以及國內

外知名藝人肖戰，不但進一步提升了李寧在

籃球產品方面的專業性和影響力，也使得品

牌形象更加年輕、時尚。從品牌形象和銷售

策略來看，產品是物有所值。

 

其實，李寧 YOUNG 的表現優於李寧大貨，並

且其 2023 年第三季度的零售流水同比增長

在 20 至 30% 的高段，足見公司未來是有增

長點值得期待的。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

# 李寧 # 運動品 # 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：17618

  上方阻力：17938/18388

  下方支持：17368/16988

要點：

X軍團-期指股票研究院

上試 18000 點曇花一現 上試 18000 點曇花一現 
區間整固待變區間整固待變

X軍團-期指股票研究院：



小米（01810）成為科網股最強勢股，最

新小米 14 系列銷情理想，業績前景亮麗，

3 號 股價高見 13.34 元，創 52 周新高，

成交暢旺，入市優質股率先考慮。

美國聯儲局宣布 11 月暫停加息，亦預期

12 月繼續暫停，美股連續反彈數天。上證

指數 3,000 點奮力死守。港股緊隨其後作

出反彈超過一千點，上試 18,000 點，可

惜未能企穩，再度下跌。

回顧上周表現：
周一（10 月 30 日）：十月份期指結算日，

開市 17,230 點，即向上推高見 17,367 點，

遇上阻力掉頭回落，並呈現橫行徘徊，最

終 17,333 點結算。夜期開市馬上向上升

至 17,590 點，美股開市沽家進塲推低見

17,333 點，收市報 17,393 點。

周二（10 月 31 日）：平開 17,360 點，沽

家湧現，推跌至 17,047 點，午後回來買

盤力托，及至夜期高見 17,248 點，美股

開市引領期指再下探 16,976 點低位，略

為回升至 17,113 點收盤。

周三（11 月 1 日）：開市 17,156 點， 輕

微推高 17,213 點，即轉向下跌至 16,990

點，即遇支持掉頭反彈，其後橫行格局，

並於 17,157 點收市。

周四（11 月 2 日）：裂口高開 17,253 點，買

家上試高位 17,486 點，即遇阻力掉頭回落，

低見 17,209 點，夜期開始略有反彈，及至夜

期美國開市緩慢推升，收市報 17,455 點。

周五（11 月 3 日）：平開 17,475 點，買

家積極進塲推升，及至夜期高見 17,887

點，全周收報 17,867 點。

技術分析上，17,000 點似有無形之手力

托，本周初上試 18,000 點曇花一現，再

度回跌，日線圖 50 天線 17,778 點成為阻

力，多次升穿均見回落，下降軌持續，繼

續徘徊整固待突破。

上試 18000 點曇花一現
區間整固待變

# 小米 # 美聯儲 # 恒指 # 遊皇期技 
#X 軍團 # 炒股幫
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本周期指預測 

好淡分水：17618

上方阻力：17938/18388

下方支持：17368/16988

X 軍團 - 金融財經研究院



• 大陸光伏企業研發的太陽能電池

  效率刷新了世界紀錄

• 中國在光伏領域處於領導地位

• 中國太陽能技術仍然具有巨大的

  發展潛力

要點：

廖建成

中國光伏刷新記錄中國光伏刷新記錄
推動綠色能源革命推動綠色能源革命

廖建成：



近日，在西安舉行的 2023 年全球硬科技創

新大會上，中國科技業者和科研人員宣布了

一項重大突破，大陸光伏企業自主研發的晶

矽鈣鈦礦疊層太陽能電池以 33.9% 的光電轉

換效率刷新了世界紀錄，成為全球疊層太陽

能電池效率的最高紀錄。

這一突破具有重要意義，不僅對中國而且對全

球都將產生深遠的影響。首先，中國光伏企業

的技術領先地位進一步鞏固，使中國成為全球

光伏技術的領導者之一。這不僅提升了中國在

全球科技和能源行業中的聲譽和地位，還為中

國光伏產業的競爭力注入了強大的動力。

技術突破同時有助於推動中國光伏產業的快

速發展。高效率太陽能電池的量產將降低光

伏發電成本，提高產業的經濟效益。根據估

計，即使效率提高 0.01%，全球每年新增的

光伏裝機容量為 240GW，也可以多發 1.4 億

度電。這將為中國創造更多的就業機會，提

升產業價值鏈，並推動相關產業的發展。同

時，太陽能發電的普及和應用還將有助於減

少中國對傳統能源的依賴，提高能源的自給

自足能力，促進能源結構的轉型。

另一方面，這一突破也為全球綠色能源革命

注入了新的動力。隨著全球對可再生能源需

求的不斷增加，中國太陽能發展的成功將對

全球能源格局產生積極影響。一旦高效率太

陽能電池的技術真正實現量產，將促進光伏

發電成本的大幅度下降，從而推動全球光伏

市場的增長。這不僅對於減少碳排放、應對

氣候變化具有重要意義，還將為全球綠色能

源發展帶來更多的機遇和挑戰。

然而，我們也應該意識到，突破世界紀錄只

是開始。有技術專家指出，若在原有的晶

矽太陽能電池上面疊加一層寬頻隙的鈣鈦礦

材料，其理論極限效率甚至可以進一步達到

43%。這意味著在未來，中國太陽能技術仍

然具有巨大的發展潛力，並有望在全球太陽

能領域不斷推動創新和突破。

總括而言，中國太陽能發展的這一重大突破

對中國和全球都帶來了巨大的影響。它不僅

推動了中國在光伏技術領域的領導地位，提

升了中國的科技實力和產業競爭力，還有助

於減少能源依賴，推動綠色能源革命的全球

進程。中國太陽能發展的成功為全球帶來了

新的希望和機遇，並將繼續引領著綠色、可

持續能源的未來。

中國光伏刷新記錄 推動綠色能源革命

# 電動車 # 太陽能 # 光伏板塊 

# 工商專業新經濟 # 廖建成 # 炒股幫
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工商專業工商專業
    新經濟新經濟



• 石油價格下跌，加拿大元可能見頂回落

• 澳洲央行估計加息0.25%，但升幅已經反映

• 美元、日圓見底，美國股市連續七日上升

要點：

資深外匯投資者

Vincent Wong

美國債息攀升、日圓和美元急速下滑美國債息攀升、日圓和美元急速下滑
引致美國股市七連升引致美國股市七連升

Vincent Wong：



雖然中東和俄烏戰爭繼續，市場好像已經把這些

不利好消息消化了。作為避險貨幣的美元、日圓

急速下滑，令到美國股市七連升，所以投資股市

的也需要關注外匯的走勢，才可以作適當的部署。

（圖一）顯示了七種最活躍貨幣相對強弱日線圖，

概括的分析如下：

（1）EUR 歐元：「強弱度 @95.3；趨勢 @ 向上」

在歐元集團會議之前，歐元成為七種貨幣當中

最強，仍然有輕微的上調空間。市場對這一次

會議是比較正面，估計會落實整個歐元區貨幣

政策未來的路線圖。本周還會有四個歐洲央行

的委員，再加上主席會發佈公開講話。雖則如

此，但其實也有隱憂，美國兩大銀行估計歐元

兌美元 EURUSD，會在本年底或六個月之內會下

跌到 1:1 的水平。其實這也不無道理，美國和

歐元區的息率分別為 5.5% 和 4.5%，1% 的差距

令到追逐利息的資金從歐元區流入美元區是不

難理解。

（2）GBP 英鎊：「強弱度 @94.5；趨勢 @ 向下」 

英鎊由低位反彈去到比較強的狀態，英倫銀行行

長和其中一個委員在本周也會發表講話。經濟數

據方面，在 11 月 10 日下午三時會有一系列的 GDP

數據公布，當中包括按月、按季度和按年的數據

公布，預期全面向下。另外，還有標準按揭利率

的數據公布，現階段為 7.93%，其實英國的按揭成

本是頗高，不是一般的上班族可以負擔，因此亦

提供過還息不還本 Interest Only Mortgage 去刺

激樓宇買賣，打算長期移居英國的投資者，需要

認真考慮清楚住屋問題再作打算。

（3）AUD 澳元：「強弱度 @88.5；趨勢 @ 向下」

在 11 月 7 日早上 11:30 會有議息決議出台，市場

普遍認為會由 4.1% 加息 0.25% 去到 4.35%，其實

市場已經偷步，澳元由上周至今已經逐漸攀升了。

澳元兌美元 AUDUSD，自從 10 月 26 日觸及了差不

多一年的低位，就已經不斷反彈，尤其是由 11 月

1 日至今，已經上升了接近 2.6%，所以加息結果

公布之後，澳元有機會不升反跌。

（4）NZD紐西蘭元：「強弱度@65.9；趨勢@向上」 

本周幾乎沒有重大的經濟數據公布，所以比較缺

乏方向，有機會隨着澳元的波動而作出相關連的

升跌幅而已。

（5）CAD加拿大元：「強弱度@22.4；趨勢@向上」

與紐西蘭一樣，本周基本上沒有重大的經濟數

據公布。唯一，只有加拿大央行行長和個別委

員出來講話。另外，WTI 原有價格維持在 80 元

水平左右，是近期的相對低位，雖然俄羅斯和

沙地阿拉伯表示會維持減產直到本年底，都未

能為石油價格帶來支持，石油價格低微可能引

致加拿大元弱勢。

（6）USD 美元：「強弱度 @22.6；趨勢 @ 向上」 

有美國聯署局理事表示，光是貨幣政策已經足夠

令到美國通脹率下調到 2% 的水平，有更樂觀的

看法就是加息周期已經見頂，引致市場即時作出

反應，令到美匯下跌，美國股市七連升。雖則

如此，其實在數星期先前，也有聯儲局個別的理

事，表示利息有機會上升到 7%，所以經常都會

有兩極的看法。通脹雖然沒有惡化的跡象，並且

看似受控，但是消費物價指數 CPI 其實仍然不斷

攀升，所以加息的路線圖，可能要再多的經濟數

據發佈之後，才可以作定論，估計需要去到明年

第一季才可以明朗化。

（7）JPY 日圓：「強弱度 @2.6；趨勢 @ 向上」

幾乎完全沒有重要經濟數據公布，日圓是所有貨

幣當中最弱，美元兌日圓USDJPY去到150的水平，

基本上都很難突破太多再向上，每 100 日圓兌港

元在 5.2 的水平是可以考慮購入。

美國債息攀升、日圓和美元急速下滑
引致美國股市七連升
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工作坊工作坊
智匯被動收入智匯被動收入

• 石油價格下跌，加拿大元可能見頂回落

• 澳洲央行估計加息0.25%，但升幅已經反映

• 美元、日圓見底，美國股市連續七日上升

# 澳洲議息 # 避險貨幣見底 # 歐元集團會議 

# 智匯被動收入工作坊 #Vincent # 炒股幫



各界對《GEM 上市改革》各界對《GEM 上市改革》
的公開回應的公開回應

慕容風：

慕容風

• 在香港上市難過張家朗取奧運金牌

• 須吸引優秀者到 GEM 帶旺市場

要點：



 

炒
股
幫

35

慕容風慕容風
談股談股筆者在 9 月底，曾對聯交所刊發的《GEM 上市改

革》諮詢文件作出了初步評論，標題比內文偏

激，失去了幽默，後來一想，的確也幽默不起

來，始終關係到投資人的財富之事，對看到的

問題直言其事反而有助問題最大程度的解決。

事隔個多月，無論是立法會議員或是證券業從

業者，都先後對諮詢文件作出了評論及建議。

以下的評論 + 建議，來自不同媒體對多位發聲

的立法會議員的採訪或來稿，權且加以轉載、

摘取，等大家知悉立法者的態度和立場：

上市難過張家朗取奧運金牌
立法會會計界議員黃俊碩表示：「聯交所…

對提交上市申請的中小企業設置重重難關，

令到有心在港上市的企業無法上市，更引述

業界人士指『近年幫客喺香港搞上市嘅難度，

仲難過張家朗拎奧運金牌』，為減少問題更

會「勸」客戶『唔好喺香港上市，直接叫佢

哋去其他地方』」

立法會科技創新界議員邱達根：「亂象橫生的

GEM 迫使監管機構在 2018 年 2 月收緊上市門

檻，…相關改革過猶不及，…GEM 也淪為死寂。

創業板指數至今累瀉逾 99%，經常有約一半股

份零成交，甚至已長達 32 個月無任何新股上

市。…相關改革閹割了 GEM 為成長型企業融資

的功能，令市場形同虛設。…GEM 只是工具，

真正的目標是透過設立一適合成長型企業的股

票市場，協助它們上市集資和壯大，進而貢獻

本地經濟。任何偏離此目標的做法皆屬本末倒

置。…聯交所更加要把握機會，將當中的優秀

者吸納到 GEM 持續成長並帶旺整個市場，而不

是鼓勵它們在羽翼豐滿之後跳槽到主板！」

須吸引優秀者到 GEM 帶旺市場
法律界議員林新強：「…港交所亂改上市規

則…亦有『大雞唔食細米』態度…即使中小

企滿足上市條件，證監會和港交所會輪流提出

大量『無厘頭』問題，包括『為何預期會賺

錢？』、『為何不去新加坡上市？』使企業不

敢來港申請上市。」

至於代表證券界的香港證券及期貨專業總

會，更發表了公開信來回應諮詢文件，或者

因擔心聯交所文過飾非，所以用了公開信的

方式，綜合而言總會的回應大致包括：

（1）GEM的失敗主要源於聯交所的政策失誤，與…

外在因素（包括疫情與其他上市地競爭）無關。

（2）聯交所對外宣稱支持本地中小企上市集

資，實際政策執行卻與之相反。（見回應全文

第四點「醜惡的 GL68-13A 指引信」段落。）

（3）聯交所純粹追求高效的利潤回報，並且

不願意承擔社會責任。…業界只能無奈地提

議客戶不再選擇在香港上市，而是轉向其他

地方，例如納斯達克交易所。

（4）大致同意聯交所的改革建議，但認為

「想徹底改善 GEM 的現狀，這些改革措施實

際上還不足夠。」聯交所首先必須堅決實踐

「市場主導」的理念，並回復 GEM 最初的監

管取向，以披露為本的「買者自負」理念。

【權益披露：筆者並無持有上述股票】

各界對《GEM 上市改革》的公開回應

# 聯交所 # 在港上市 #GEM # 慕容風談股 

# 慕容風 # 炒股幫



• 現在萬七多，全城也受著煎熬！上次

  焦點未入市就要真的等等，但如果你

  有貨在手，子彈亦不多，應如何？

• 市況淡靜，待股市旺的時候，先升的

  必然是一綫股，應先換馬到優質的地

  方或做個定期也好

要點：

遮打古仔

坐過方知情重坐過方知情重
輸過方知淒涼！輸過方知淒涼！

遮打古仔：
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遮打遮打
      故仔故仔不怕一萬，最怕萬七！一萬點當然不怕買！

之前力守萬七未 free fall，最多跟隨外圍

彈到萬八。外內圍局勢加個技術位，都是兩

千點博兩千點，即是年底跌回之前低位萬五

或反彈回萬九！雖然在下現在說十二碼一係

入，一係唔入的廢話。但是要知道現在短綫

根本不談基本因素，談基本因素亦沒有意思，

你可以說現在很平所以反彈或你可以說應該

更平。成交亦很少，所以舞高弄低絕非難事，

又揸又估，小心左一巴右一巴！

現在萬七多，全城也受著煎熬！上次焦點未

入市就要真的等等，但如果你有貨在手，子

彈亦不多，應如何？

相信大家幾年前也在股票市場賺了不少，尤

其是在新股市場，愛過和感受過去銀行和證

券行搶孖展的場面，至於分到多少孖展或者

高端一點的朋友去拿 placement，最後分多

少貨，就要看看你和金融機構的情有多重，

都只是賺多少的問題！但我肯定你們之前所

抽的新股超過一半的名字也忘記！全部記得

我遮打古仔跟你姓！

上周回公司路上碰到個朋友，閒聊時他訴苦

他大部分的組合也是以前的新股，有些抽回

來，有些上市後直接在市場買回來。最初是

賺的，但這麼有感情坐到現在，也不用多說。

回想以前，上市前的 Roadshow，去一去免費

的五星級酒店午餐會，認識一下花姿招展的

女 bankers，紙醉金迷。當然，每間公司的

故事也動聽，但有些聽完後，可能自己英文

差或理解能力低，也不知道它做甚麼？市場

把重點放在超額認購多少倍，吹捧它，最後

可能連自己買甚麼也不知道！

自己買甚麼也不知道，輸是常識吧！基本上，

輸有分好多種！我最欣賞馬上輸，不行的馬

上 Cut loss ！有個比喻，可以選擇的話，馬

上走總比受盡痛苦的煎熬好，真的馬上瘋！

市況淡靜，待股市旺的時候，先升的必然是

一綫股，應先換馬到優質的地方或做個定期

也好。例如近年一直說跟股神投資日本股市，

你看看圖表，如果你揸當地期指，已走了很

多𨍭。如果炒港期，就越炒越低！你現還持

有輸了八九成的如花和哨牙珍是沒有意思

的，除非你覺得她們之後會整個容或受個還

原靚靚拳，即可能業務會有個重大利好改變、

被注資或私有化等等，但機會不大，之前亦

猜不到，所以都是放棄治療，從新上路吧！

最後，又認下叻，上兩周，說了金價短期已

見頂，發覺坊間有好多傻佬仍吹捧，真的不

解，真的那麽難看難預測嗎？美國十年國債

孳息由上周 4.9 多跌到 4.5 邊，正常金價急

升，今次不但沒有還向下，即是我之前估計

沒錯。第一，以巴戰爭已 over price。第

二，就算十二月不加息或者加多一次息以後

不加，但是也要維持高利率一段長時間，不

利金價。但如果之前不聽古仔言，不要驚謊！

我中長線也看好金價，是組合裡其中一個重

要元素，世界地緣政治不穩和美國始終也要

減息，可吼個靚位才收集。

坐過方知情重 輸過方知淒涼！

# 港股 # 經濟 # 恒指 

# 遮打古仔 # 炒股幫



變動率指標（ROC），是以當日的收盤價和 N 天

前的收盤價比較，通過計算股價某一段時間內收

盤價變動的比例，應用價格的移動比較來測量價

位動量，達到事先探測股價買賣供需力量的強

弱，進而分析股價的趨勢及其是否有轉勢的意

願，屬於反趨勢指標之一。

計算公式：

（1）AX= 今日收盤價 -N 日前收盤價

（2）BX=N 日前收盤價

（3）ROC=AX/BX

（4）MAROC=ROC 的 M 日移動平均線

（5）參數 N 為 12 參數 M 為 6

應用法則：

（1）在趨勢明顯的市場中，當 ROC 由上往下跌

破 0 時，為賣出時機；當 ROC 由下往上穿破 0 時，

為買進時機。

（2）在趨勢不明顯的平衡震盪行情中，當 ROC

由上往下跌破 MAROC 時，為賣出時機；而當 ROC

由下往上穿破 MAROC 時，為買進時機。

（3）當股價創新低點，而 ROC 未配合下降，意

味下跌動力減弱，此背離現象，應逢低承接；當

股價創新高點，而 ROC

未配合上升，意味上漲動力減弱，此背離現象，

應慎防股價反轉而下。

（4）若股價與 ROC 在低水準同步上升，顯示

短期趨向正常或短期會有股價反彈現象；若股

價與 ROC 在高水準同步下降，顯示短期趨向正常

或短期會有股價回落現象。

（5）ROC 波動於“常態範圍”內，上升至第一

條超買線時，應賣出股票；下降至第一條超賣線

時，應買進股票。

（6）ROC 向上突破第一條超買線後，指標繼續

朝第二條超買線漲升的可能性很大，指標碰觸第

二條超買線時，漲勢多半將結束。

（7）ROC 向下跌破第一條超賣線後，指標繼續

朝第二條超賣線下跌的可能性很大，指標碰觸第

二條超賣線時，跌勢多半將停止。

（8）ROC 向上穿越第三條超買線時，屬於瘋狂

性多頭行情，應儘量不輕易賣出持股。

（9）ROC 向下穿越第三條超賣線時，屬於崩潰

性空頭行情，應克制不輕易買進股票。

（10）當 ROC 指標穿越第三條超買超賣線時，將

股票交給 SAR 指標管理，成果相當令人滿意。
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比亞迪電子（00285）截至今年 9 月 30 日止的

首三季業績，集團錄得營業淨收入為 921.4 億

元人民幣，比去年同期升 29.5%；歸屬於集團

權益擁有人應佔溢利 30.4 億元人民幣，同比

升 146.1%，顯示出盈利正穩步增長。

集團作為全球領先的平台型高端製造企業，業

務廣泛，涉及智能手機、智能穿戴、物聯網、

智能家居、通信設備、汽車智能系統等領域，

甚具多元化。透過提升現有產品的份額和拓展

更多產品種類，實現零部件業務和組裝業務的

協同高速發展，加強智能手機和筆電業務的市

場份額。智能手機終端市場方面，集團已佈局

適用於 5G 智能終端機的多種新型材料；而疫

情亦加速遠程辦公、線上教育、娛樂等新模式，

令手提電腦及平版電腦的銷售增加，而對所使

用的玻璃及陶瓷物料需求亦一直上升，利好集

團發展。

集團主要在玻璃及陶瓷產品出貨量有良好增

長，令業務規模持續擴張。此外醫療防護產品

亦順現今趨勢成功開拓市場。而至於汽車智能

系統業務上，隨著新能源汽車的趨勢有增無

減，集團亦有智能化的中央控制系統於年內實

現量產，為國內汽車廠商配套所使用。更和奧

迪、奔馳等國際廠商合作，導入多個新項目，

有望於未來數年陸續實現量產，為集團長期發

展提供上升動力。可考慮於 34 港元買入，上

望 39 港元，跌穿 31.50 港元止蝕。

【本人沒有持有相關股份，本人客戶持有相關

股份。】

比亞迪電子比亞迪電子首季盈利穩步增長首季盈利穩步增長
玻璃及陶瓷產品出貨量增長令業務持續擴玻璃及陶瓷產品出貨量增長令業務持續擴

變動率指標（ROC）






