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馬年能否一騎絕塵？

蛇年賺錢效應較強
回顧整個蛇年，A股三大指數實際上表現不俗，市

場賺錢效應較強，上證指數站穩4000點關口，創下
近十年來新高，全年上漲 25.58%；深證成指上漲
38.87%，創業板指上漲 58.73%。要知道，這是近 11
個農曆年中A股的最好表現，上一次更好的表現就要
追溯到12年前的馬年。

在前海開源基金首席經濟學家、基金經理楊德龍
看來，蛇年A股特別是科技板塊領漲兩市，帶來了很
強的賺錢效應。市場呈現出分化的格局，銀行股等
紅利股大幅上漲，以及代表科技創新方向的雙創板
塊大幅上升，帶來了比較強的賺錢效應。但是很多
傳統板塊並沒有上漲。

楊德龍認為，上證指數在蛇年站上4000點整數關
口，一度突破 4100 點，確立了這輪慢牛長牛的走
勢。支撐這輪慢牛長牛行情的背後邏輯，一個是政
策的支持，無論是穩經濟增長的政策逐步落地，還

是對於資本市場改革的政策逐步推
出，上市公司加大現金分紅的力
度，嚴把IPO入口關，提高整體上
市公司質量。

馬年機會與風險並存
展望即將到來的馬年，楊德龍認

為，春節之後市場有可能會出現春
季攻勢的行情。節前，日成交量出現了一定的收
縮，主要是很多投資者可能提前過節，交易減少。
在節後，很多新入市的投資者可能會入市交易。節
後的日成交量有可能會比節前出現明顯放大，這就
是一個積極的信號，市場也有可能會實現開門紅。
其次，還要關注外資的流向。節前港股出現了持續
調整，走勢較弱，而A股走勢相對比較強勢。節後外
資能否流入港股和A股，這對很多投資者來說是一個
重要的信號意義。

「現在來看，春節之後市場出現春季攻勢的可能性

還是比較大。在蛇年，無疑科技股是一枝獨秀，表現
非常突出。在馬年，科技板塊依然值得關注，但是它
是投資主線之一，而不是唯一的主線。其他板塊也會
有望輪動起來，形成更廣泛的賺錢效應。科技股大幅
上漲之後，確實魚龍混雜，有些是真科技，有些是偽
科技。」楊德龍建議，2026年是 「十五五」規劃的開
局之年，科技創新無疑是市場的投資主線之一。投資
者可以從經營的角度去挖掘一些真正能實現技術突
破、能夠最終實現業績增長的科技龍頭股，而不能像
2025年一樣，很多都是板塊效應。

A股蛇年表現不俗 國家出台合規指引列明
全網最低價等風險示例

【香港商報訊】記者朱輝豪報道：隔夜環球金融市場經歷巨
震，美股三大指數大幅下跌，市場恐慌情緒蔓延，資金從原油、
數字貨幣等資產中撤離，金銀價格受資金流動性拖累亦同步大幅
回落。受外圍因素影響，A股在蛇年節前最後一個交易日跟隨外
圍走勢下跌，令不少投資者倍感失落。其中，A股三大指數集體
下挫，截至收盤，滬指跌1.26%報4082點，深證成指1.28%，創
業板指跌 1.57%。全市場成交額接近 2萬億元（人民幣，下
同），較前一交易日縮量1618億元，超3800股下跌。

【香港商報訊】據中新社消息，中國國家市場監
管總局 13 日發布《互聯網平台反壟斷合規指
引》，以支持和引導平台經營者有效防範反壟斷合
規風險。

具體看，指引列舉平台間算法共謀、組織幫助平
台內經營者達成壟斷協議、平台不公平高價、平台
低於成本銷售、封禁屏蔽、 「二選一」行為、 「全
網最低價」、平台差別待遇共8個風險示例。鼓勵
平台經營者結合風險示例，主動開展風險評估自
查，避免發生示例中提及的反壟斷合規風險。

國家市場監管總局指出，近年來，中國平台經濟
快速發展，但同時互聯網平台網絡效應明顯，平台
經營者具有一定的管理者屬性，可能通過數據和算
法、技術、資本優勢、平台規則等影響平台競爭生
態，若從事排除、限制競爭行為，會損害多方主體
利益。

執法實踐顯示，互聯網平台具有獨特的競爭特點
和規律，在壟斷行為類型、表現、損害等方面與傳
統領域存在一定差異，平台經濟新業態新模式不斷
湧現，競爭行為紛繁複雜，平台經營者對識別壟斷
風險、明晰行為邊界充滿期待。

國家市場監管總局稱，指引是對反壟斷合規制度
規則的進一步細化，為平台經營者提供更加明確、
清晰的行為指引，將進一步健全平台經濟領域反壟
斷常態化監管制度，促進平台經濟創新和健康發
展。

1月70城樓價降幅總體收窄
【香港商報訊】綜合消息，國家統計局 13 日發

布，2026年1月份內地70個大中城市商品住宅銷售
價格環比降幅總體收窄、同比下降。具體來看，1月
有5城新建商品住宅銷售價格環比上漲，大連漲0.2%
領跑；北京、廣州、深圳環比分別跌0.3%、跌0.6%
和跌0.4%，上海環比持平。

二手樓價降幅收窄趨明顯
1月份，一線城市新建商品住宅銷售價格環比下降

0.3%，降幅與上月相同。其中，上海持平，北京、廣
州和深圳分別下降0.3%、0.6%和0.4%。二線城市新

建商品住宅銷售價格環比下降0.3%，降幅收窄0.1個
百分點。三線城市新建商品住宅銷售價格環比下降
0.4%，降幅與上月相同。

1 月份，一線城市二手住宅銷售價格環比下降
0.5%，降幅比上月收窄0.4個百分點。其中，北京、
上海、廣州和深圳分別下降 0.2%、0.4%、0.7%和
0.6%。二、三線城市二手住宅銷售價格環比分別下降
0.5%和0.6%，降幅分別收窄0.2個和0.1個百分點。

值得注意的是，多個二線城市新屋價格環比小幅回
升。當月，大連、合肥、廈門、武漢和南充新屋價格
環比上漲。上海易居房地產研究院副院長嚴躍進表

示，這類城市大多產業基礎較好，且此前樓價有過深
度調整，近期出現小幅回彈。

上海新屋價格同比上漲4.2%
1月份，一線城市新建商品住宅銷售價格同比下降

2.1%，降幅比上月擴大0.4個百分點。其中，上海上
漲4.2%，北京、廣州和深圳分別下降2.4%、5.3%和
4.9%。二、三線城市新建商品住宅銷售價格同比分別
下降2.9%和3.9%，降幅分別擴大0.4個和0.2個百分
點。

58安居客研究院院長張波表示，1月份，70個大中
城市樓價延續結構性調整、築底修
復的核心特徵，需求端韌性凸顯、
流通端積極信號增多，整體樓市正
向企穩修復穩步過渡，政策托底與
市場自發修復的雙重作用逐步顯
現。尤其是1月核心城市二手樓率
先企穩，是政策因素和市場信心修
復共同作用的結果。

他指出，據該機構統計，1 月
份，房產經紀行業景氣度同比大幅
回升12.72個百分點，找房熱度逆
勢增長、房源在架時長縮短、掛牌
量理性下降，房東與購房者心態雙
向向好，這意味着行業築底修復的
基礎持續夯實。

A股蛇年最後一個交易日指數。
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借貸業務中存在問題
六家出行平台被約談
【香港商報訊】據中國國家金融監管總局13日

消息，該部門近日聯合國家市場監管總局、中國人
民銀行，對攜程旅行、高德地圖、同程旅行、飛豬
旅行、航旅縱橫、去哪兒旅行等六家出行平台企業
進行約談。

針對上述企業在與金融機構合作開展借貸業務中
存在的問題，三部門要求其規範營銷行為，不得使
用誤導性宣傳用語；清晰披露貸款機構名稱及信貸
產品信息，並向借款人明確提示理性借貸；暢通客
戶投訴渠道，及時回應並妥善處理消費糾紛，着力
提升服務品質，切實保障消費者合法權益。

最高法發布指導案例
明確「輔助駕駛≠免責」
【香港商報訊】綜合消息，中國最高人民法院

13 日首次發布道路交通安全刑事專題指導性案
例，其中重點明確：即使啟用車載輔助駕駛功能，
駕駛人仍須承擔全部法律責任，系統不能替代其成
為 「駕駛主體」。

輔助駕駛技術應用日益廣泛，有的駕駛人在激活
輔助駕駛系統後不再專注駕駛，有的駕駛人甚至購
買、使用非法配件逃避系統安全監測。

此次發布的 「王某群危險駕駛案」中，被告人王
某群醉酒後激活車載輔助駕駛功能，利用其私自安
裝的 「智駕神器」配件，使車輛在實際無人監管狀
態下繼續行駛，其本人則坐到副駕駛座位睡覺。因
車輛擋道，有民眾發現並報警。

本案爭議焦點在於王某群是否屬於駕駛行為，其
行為是否構成危險駕駛罪。最高法指出，車載輔助
駕駛系統不能代替駕駛人成為駕駛主體。行為人激
活輔助駕駛功能，並利用私自安裝的配件逃避輔助
駕駛系統監測的，即使其不在主駕駛位實際操控機
動車，仍應作為駕駛主體承擔相應法律責任。

審理法院作出刑事判
決：被告人王某群犯危
險駕駛罪，判處拘役一
個月十五日，並處罰金
人民幣四千元。宣判
後，沒有上訴、抗訴，
判決已發生法律效力。

據悉，2025 年，全
國道路交通安全形勢總
體平穩，事故總量、較
大 事 故 實 現 「雙 下
降」，全國法院受理涉
道路交通安全刑事案件
數量也有所下降。受理
交通肇事犯罪一審案件
4.3 萬餘件，同比下降
超過 3%；受理危險駕
駛犯罪一審案件 23 萬
餘 件 ， 同 比 下 降 近
16%。


