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证券时报记者 余胜良

原创积木品牌布鲁可（00325.HK）1月 10日于港交所主板

挂牌上市，开盘 109.6港元，大幅上涨 82%，收盘 85港元，上涨

40.85%，涨幅收窄，成交额达到26.76亿港元。该公司经常和泡

泡玛特对标，被投资者寄予众望，在发售环节获8786.54亿港元

融资认购。

布鲁可港股配售环节获得逾 6034.54倍融资超额认购，获

约 8786.54亿港元融资认购。就冻结资金情况而言，其仅次于

2020年搁置上市的蚂蚁集团和快手，排在香港历史第3位。

布鲁可董事长朱伟松在上市致辞中表示，玩具的本质是带

来快乐，未来，公司将继续加大研发投入，推出更多更好玩的产

品，与合作伙伴携手，共同推动行业的创新与发展。

布鲁可成立于 2014年，专注于拼搭角色类玩具的设计、研

发和销售，旗下拥有“百变布鲁可”和“英雄无限”两大原创 IP，

同时获得包括奥特曼、变形金刚、漫威英雄、火影忍者在内的50
余个全球知名 IP的非独家授权。根据弗若斯特沙利文的报告，

布鲁可现已成为中国最大、全球第三大的拼搭角色类玩具企

业，位列全球增速最快的规模化玩具企业之列，市占率仅次于

美国乐高和日本万代。

除深耕中国本土市场外，布鲁可通过亚马逊等平台布局海

外，已进入了包括美国、东南亚和欧洲的多个海外市场，积极推

动中国拼搭角色类玩具走向全球。

朱伟松在2004年大学毕业后从事游戏研发工作，进入盛大

网络、巨人网络。2009年，朱伟松与林奇一起创业游族网络，朱

伟松负责产品研发。游族网络上市后，2017年至2018年，朱伟

松减持了超10亿元游族网络的股份。

游族网络上市后，朱伟松再次创业，创办了葡萄科技。葡

萄科技在 2016年打造了一个原创 IP《百变布鲁可》，公司名称

也随后改成了布鲁可集团。2年后，布鲁可启动天使轮融资，

拿到 8.57亿元融资。此后又分别融资 3.3亿元、6亿元，合计近

18亿元。

布鲁可实现了跳跃式增长。截至2023年12月31日止3个

年度及2023年、2024年上半年：布鲁可营业收入分别约为人民

币 3.30亿元、3.26亿元、8.77亿元、3.10亿元及 10.46亿元，年复

合增长率为63.05%。截至2024年6月30日，公司账上现金5.54
亿元，经营活动现金流为5.08亿元。

2023年公司营收爆发，是因为公司的拼搭角色类玩具销量

由2022年的629.1万件增至2023年的3647.4万件，平均单价由

19元增至21元。

获8786.54亿港元融资认购
布鲁可开盘大涨82%

证券时报记者 毛军

本周，A股小幅调整，上证指数失守

3200点，创 2个多月新低，创业板指也未

能守住 2000点大关，科技成长股相对抗

跌，科创50、北证50均微幅飘红。成交进

一步萎缩，日成交一度降至 1 万亿元附

近，创3个多月新低。

融资余额再度减少逾 126亿元，连续

3周净卖出。大部分行业都呈现融资净卖

出趋势，其中非银金融净卖出逾 27亿元，

计算机净卖出逾 15 亿元，有色金属、银

行、国防军工等也净卖出超亿元。

另据Wind数据统计，主力资金出现

抄底现象，电子行业全周净流入 233 亿

元，机械设备、电力设备、汽车三行业也

净流入超百亿元，其中机械设备主力资

金连续 7日净流入，家用电器、汽车连续

5日净流入。商贸零售、公用事业均净流

出超 20 亿元，食品饮料、煤炭净流出超

10亿元。

展望后市，中泰证券指出，国内政策

兑现告一段落，新的政策周期尚未开启。

后续特朗普上台叠加春节长假到来，指数

短期破位后观望情绪明显。目前正处于

两会前的政策敏感期，市场倾向于等待靴

子落地。前期散户以及杠杆资金入场，产

生了较高的流动性溢价，但是由于缺少进

一步行情催化剂，交易型资金或获利了结

离场。

渤海证券表示，在管理层定调“稳

住”股市的政策基调下，A股市场的下行

风险将总体受控。短期而言，虽然市场

的底部构造往往相对复杂，但底部构筑

期也为资金布局提供了持续的配置时

机。敢于在市场相对低位进行买入操

作，往往更可能在一个偏震荡行情下，实

现收益的增厚。

市场热点方面，“2025全球消费电子

展（CES）”本周举办，人形机器人成为展

会最耀眼的明星。受此提振，人形机器人

概念股逆势走强，板块指数放量大涨

9.62%。麦迪科技连续 3日涨停，五洲新

春连续 2日涨停，肇民科技、北特科技等

多股创出历史新高（复权，下同）。

中国造机器人在展会上大放异彩，英

伟达展示了与其合作的 14家人形机器人

公司最新产品，其中包含小鹏汽车、宇树

科技、银河通用机器人等6家中国企业。

上市公司兆威机电在互动平台上表

示，将携机器人灵巧手产品及行业驱动解

决方案亮相 2025年美国CES展会。兆威

机电股价应声而动，连续 2日涨停，全周

累计大涨31.33%，股价创出历史新高。

长盈精密也积极参加CES，向海外客

户展出灵巧手丝杠、关节传感器、旋转执

行器等人形机器人零组件。长盈精密本

周频频走强，全周逆势放量上涨7.1%。

此外，特斯拉CEO马斯克近日表示，

2025年的目标是制造数千台擎天柱人形

机器人，如果一切进展顺利，2026年特斯

拉的人形机器人产量将增加 10倍，2026
年目标为生产 5万~10万台人形机器人，

以后或每年翻10倍。

近来，各机构纷纷发表对人形机器人

未来发展的预测。花旗集团表示，到2050

年全球人形机器人市场规模将达 7万亿

美元，全球人形机器人数量将达到6.48亿

台，约达到当前全球汽车保有量的一半。

中国市场，高工产业研究院预计，

2024年中国人形机器人市场规模或达到

21.58亿元，到2030年有望达380亿元，年

复合增长率超过61%。

国泰君安指出，2025年将是特斯拉人

形机器人产业化的元年，国内车企及互联

网大厂也开始纷纷正式下场，进入AI机
器人赛道，国内机器狗有望率先产业化。

看好特斯拉产业链以及国内有望长期胜

出的产业链投资机会，AI机器人大脑、灵

巧手、丝杠等产业链需重点关注。

人形机器人板块走强 多股创历史新高

证券时报记者 张一帆

1 月 10 日，融创中国（01918.HK）公

告，公司收到中国信达（香港）资产管理有

限公司在香港对公司提出的清盘呈请，聆

讯定于 2025 年 3 月 19 日举行。10 日收

盘，融创中国股价收跌25.7%。

对于清盘呈请的可能影响，融创中国

回应称，呈请可能导致本集团其他债权人

要求加速偿还所欠相关债务或采取强制措

施。公司预计将无法在到期时或在相关宽

限期内履行其他境外付款义务，包括但不

限于公司发行的美元债券项下的义务。

融创中国明确将极力反对呈请。“呈

请并不代表其他持份者的利益，并可能损

害本公司和其他持份者的价值。因此，公

司将寻求法律措施以坚决反对呈请，并采

取一切必要的行动以保障公司的合法权

利。”融创中国董事会表示。

记者同步向中国信达（香港）控股有

限公司方面询问有关情况，截至发稿未获

得回应。

清盘呈请是香港法律体系下常见的

追债手段，如后续经法院聆讯且下发清盘

令，即宣告相关公司进入破产清算程序。

本轮房地产行业调整以来，曾有大量房企

遇到过类似情况，除中国恒大等少数企业

之外，多数案例最终均获撤销呈请。

本次提出清盘申请的中国信达（香

港）资产管理有限公司，由中国信达资产

管理股份有限公司（下称“中国信达”）通

过中国信达（香港）控股有限公司全资所

有。中国信达作为我国首家金融资产管

理公司，主要业务包括不良资产经营业务

和金融服务业务，其中不良资产经营是其

核心业务。

在一年前，中国信达与融创方面还在

项目层面有过合作，并被外界视作资产管

理公司参与房企项目的并购及纾困的典

型案例之一。2024年1月，中国信达曾出

手收购融创持有的海南幸福城投资有限

公司51%股权及对应债权，该标的公司负

责运作南丽湖壹号二期项目，彼时预计项

目总货值约19.97亿元。

融创中国并非第一次接到债权人的

清盘呈请。

2022年9月，债权人因融创中国未偿

还其持有的优先票据而向香港特别行政

区高等法院提出对融创中国清盘呈请，涉

及本金2200万美元及应计利息。

该清盘呈请至2023年6月获准撤销，

随后不久，融创中国宣布完成了境外债务重

组，并于当年11月20日正式生效。彼时，融

创债权人约百亿美元现有债务，被置换为新

票据、强制可转换债券、可转换债券、融创服

务的股票，其中新票据的期限为两年至九年

不等，融创方面可选择将初始期限为两年和

三年新票据到期日延长一年。

在不到两年之后，融创中国在 2025
年或正面临二次境外债重组。近期有媒

体报道，最快在 3月份融创方面或将就二

次境外债重组发布初步方案。该报道援

引债权人表示，融创中国方面告知或将无

法按时兑付2025年9月到期的美元债，公

司正在研究可替代的方案，但目前还未形

成方案。

同时，融创中国还同步推动境内债务

重组事宜。2024年 11月 27日，融创公布

了总额约 154亿元的境内债务重组方案，

方案包括现金要约收购、债转股、以资抵

债、留债展期四种方式。记者获悉，自该

境内债务重组方案公布以来，已有 8只债

券表决通过了重组方案的相关议案，2只

债券尚未审议通过相关议案。

债务重组的本质是以“时间换空间”。

业内人士认为，融创中国在率先完成债务

重组后再度面临清盘呈请和新一轮债务重

组，意味着对于出险房企而言，通过债务重

组获取宝贵时间后，仍需尽快恢复正常经

营状态，改善经营现状，回归正轨。

刚刚过去的 2024年，融创中国累计

实现合同销售金额约 471.4亿元，较上年

同期的 847.7亿元下降 45%，同期TOP100
房企销售额同比下降幅度为 30.6%。债

务方面，融创最新披露的数据显示，截至

2024年 11月 30日，公司到期未偿付借款

本金为1155亿元。

中指研究院企业研究总监刘水认

为，融创布局城市基本是一二线核心城

市，一二线房地产市场较有韧性，这些资

产相对较为优质。同时，融创仍保持较

强的经营开发能力，2024年上海的融创

外滩壹号院二期热销，三次开盘三次售

罄，总销售额高达约 215亿元，表明市场

对融创的产品和经营开发能力仍然比较

认可。

融创中国再度面临清盘呈请 股价大跌25.7%

证券时报记者 聂英好

本周（2025年1月6日—1月10日）市

场继续回调，全周上证指数跌 1.34%，收

于 3168.52点；深证成指跌 1.02%，创业板

指跌2.02%。

盘面上，申万一级行业跌多涨少，汽

车、有色金属、机械设备涨幅居前，商贸零

售、煤炭、食品饮料表现相对较弱。题材

方面，人形机器人、GPU（图形处理器）、汽

车配件等表现活跃。

本周机构调研热度有所回暖，截至 1
月 10日 16时 30分，共有 134家上市公司

披露机构调研记录。本周有易点天下、国

光电器两家公司被百家以上机构调研，楚

江新材、中航西飞、孚能科技等三家公司

接受80家以上机构调研。

易点天下是本周最受机构青睐的个

股，周内共有138家机构“叩门”该公司。易

点天下是一家智能营销服务公司，主营业务

包括效果广告服务、品牌广告服务和头部媒

体账户管理服务等。值得注意的是，易点天

下是近段时间备受市场追捧的“豆包概念

股”中的一员，自2024年9月24日至2025

年1月10日，易点天下股价累计涨超103%。

在本周的调研过程中，机构重点关注

易点天下与全球最大独立移动广告平台之

一AppLovin合作具体内容，以及与AppLo⁃
vin的合作对该公司2025年收入和利润影

响。1月7日，AppLovin在其公众号上正式

宣布，与易点天下达成电商战略合作，易点

天下是AppLovin首家电商一级代理。

易点天下表示，AppLovin在电商赛道

进行探索，公司作为首家代理商，不仅可

以为客户提供AppLovin的服务，还能通过

其品牌和资源帮助公司拓展业务。易点

天下与AppLovin签订的是阶梯式返点合

同，限制代理商数量，确保代理商资质稀

缺，保障该公司利润空间。

国光电器本周共接受 109家机构调

研，其中包括易方达基金、富国基金、兴证

全球基金、交银施罗德基金、中欧基金等

知名公募。此次调研中，机构主要对国光

电器AI业务布局进展详细询问。

对此，国光电器高管表示，公司重视

AI硬件领域，在AI音箱、AI智慧屏、AR/
VR（整机和声学模组）设备上已实现规模

量产。同时也在积极推进AI耳机、AI眼

镜的送样工作，保持和头部客户密切的技

术交流。看好未来AI音箱、AI眼镜、AI耳
机、AI玩具等新产品的放量。

当下布局端侧AI的企业众多，在客

户定位方面，国光电器计划未来将重点突

破两大客户：一是消费电子类公司，其兼

备渠道与品牌优势，看好其未来产品的放

量；二是国内外大模型客户，未来智能终

端的竞争力很大程度上取决于模型能力，

看好大模型客户的竞争优势。

此外，近段时间全球航空业关注度提

升，中航西飞本周接待了 80位机构投资

者，其中包含博时基金、富国基金、易方达

基金等知名公募，以及中信证券、中金公

司、国泰君安、国信证券、广发证券等头部

券商。中航西飞成立于 1997 年，并于

1997年6月在深交所挂牌上市，成为中国

航空制造业首家上市公司。

中航西飞在调研中指出，公司承担了

C919、ARJ21、AG600等大中型民用飞机机

体部件设计、制造、配套与服务，与欧洲空

客、美国波音以及中国商飞等国内外知名

航空公司拥有长期而稳定的合作关系。

机构重点问及C919单机价值量及毛

利率表现，中航西飞回复称，2024年，中航

西飞实现C919机体结构连续四年批产交

付总量增长。该公司作为C919飞机最大

的机体结构件供应商，承担了技术难度和

工作量最大的中机身（含中央翼）、外翼翼

盒、缝翼、襟翼、副翼5个工作包的研制生

产任务。后续随着产品批量交付，同时受

益于学习曲线和规模效益，C919单机成

本逐渐降低，将为该公司贡献新的利润增

长点。

中航西飞还介绍称，目前公司 C929
项目正在按照中国商飞计划有序推进试

验件、部件等研制，并积极争取更多任务，

逐步提升任务占比。

机构组团调研热度回升 AI业务仍是关注焦点

桂浩明

上市公司分红，事关投资者的投资回报，也是资本市场基

本功能的一种体现，多年来一直备受各方关注。近几年来，我

国上市公司分红派息率不断提高，目前已稳定地超过 30%，高

于世界平均水平。在管理层推动下，一些上市公司开始实行多

次分红模式，加密了分红的频率，使得每年的“分红季”得以延

长到全年，从实践来看，这对于增强投资者的获得感非常有益。

按以往的惯例，国内上市公司在公布上一年度的财务报告

后，需要开会审议分配议案，并在通过后实施年度分配。在此

框架下，公司基本每年分配一次红利。虽然也有上市公司在公

布半年报后也进行红利分配（也称中期分配），但十分罕见。

之所以会形成这样的惯例，有几方面的因素：一是如果上

市公司进行中期分配，那么半年报就需要进行审计，这需要付

出大量的人力财力，上市公司一般缺乏积极性；二是相当数量

的上市公司本身财务比较紧张，实施中期分配反而会影响公司

现金流，即便有钱也是先拿在手里，等到第二年公布年度报告

时再分给股东，似乎在操作上也更加主动一些。所以，以往实

施中期分配的公司，往往是业绩特别好，手中的现金又特别多

的公司（像贵州茅台就曾经连续几年进行中期分配），并没有成

为市场上一种普遍现象。

但如今市场形势发生了很大变化，监管部门反复强调要给

投资者以“获得感”。对于上市公司来说，提升业绩，固然是给

投资者增加获得感的一种方式，更加实在的就是分配现金红

利。现金红利分配不限次数，只要有条件就分配，对于投资者

的感受是不同的。

特别是近几年上市公司回购并注销股票被视为广义的红

利分配模式之后，多次分红也受到了更多上市公司的重视，毕

竟它对投资者而言是切实的回报。而且对于一些经营状况健

康，而公司股价又偏低，甚至出现破净状况的上市公司而言，中

期分红不但是回报投资者的方式，同时也有利于改善上市公司

财务指标。

因此，现在实施中期分红的上市公司越来越多。据不完

全统计，有逾 700 家上市公司有意进行 2024 年中期分配，涉

及金额超过 5000亿元，是上年同期的两倍以上。其中，六大

国有资本控股的商业银行将在今年 1月份实施分红操作，分

配金额超过 2000 亿元。有人将这形容为是春节前的“大红

包”，貌似也不无道理。如果有更多的上市公司，也能够给投

资者大额分配，投资者的积极性无疑会大幅提高，耐心资本

也会不请自来。

当然，上市公司分配红利，包括一年多次分配，它体现了上

市公司对股东的态度，也反映公司本身的经营状况。投资者最

应该关注的还是公司治理结构的完善以及经营能力的不断提

升，因为这才是它能够进行分红派息的前提与基础。所以对于

投资者而言，关注分红水平高，而且能够进行多次分配的公司，

也是理性投资的一种途径。

近段时间，证券市场表现较弱，一些投资者未免感到失

望。股市运行有其自身的规律，震荡调整难以避免。只要坚持

价值投资的理念，那么也就无须对短期波动太担心。特别是持

有那些股息率高，且还能多次分红的公司股票，投资者应该是

比较淡定的，有大把的现金红利到手，抵抗风险的能力自然强

了不少。

（作者系市场资深人士）

一年多次分红
可增强投资者获得感
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