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щ戈

20183る24ら 琍戳せ
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秆絏

乃癟(700)щ戈冀キ㎝矮

辰ㄢ產そ矮眔瞏荐ぇ悔

Θ 乃癟╰璉Τ琌

ゴ阑呼カ初肂

Ν玡乃癟崩MOBA摸笴栏篴模

ǐ蔓摸も笴脄ぇ悔呼炳だ狹

眉琌簍跑Θ乃癟籔呼蔓タユ網乃

癟崩蔓も笴荡―ネ呼ョぃ筃琵

崩偿︽笆(KnivesOut)タ临阑

礛τカ初函硓瞯程蔼冀App矮辰㎝

妮 乃癟╰呼礛螟莉眔瑈秖

冀琵笴栏盿ㄓノめのㄤ璴

ネΜ紇臫乃癟胋耞冀ネ篈砰╰┪砛

癸呼ゼㄓ祇甶盿ㄓ﹚锚

眔痙種矮辰キ穓荐蔓笴栏讽

い陪ボ乃癟篨荡―ネ㎝畄疭

癡单单笴栏τゼǎ呼偿︽笆单笴

栏萝紇 骋ㄘ猋

程沧墓產临琌乃癟

セ芠翴度ㄑ把σ 沮カ繧踞

瞶癩/だ猂

み

禟禟

い瓣縐(384)

冀︽穨瑍礟

韭

ず把

跌繵キIPO荐

眑眑

Τ璸

も诀呼蹈м炊のて诀も

常暗冀冀キ獴琄

但撮瞷讽い珹笴栏の琍

单单ぃ摸キ呼エ繷乃癟

(700)ńぺぺのGoogle单щ戈冀キ

冀キ

纒繷カ

沮伐计沮程穝祇ガ20183る冀App︽穨

╯厨陪ボカ初函硓瞯程蔼蹿冀Appだ

琌矮辰冀冀㎝YY冀カ初函硓瞯ㄌ

Ω4.25%3.61%㎝3.33%Ν玡㎝矮辰

莉乃癟щ戈τㄢ冀キАΤ種カさ

碈ま瓃厨嘿程е2018材2﹗璾

カ碈ョ矮辰璸购さ翠カ

沮冀芠诡呼30ぱ冀キ计沮陪ボ㎝矮

辰秨冀计だ材㎝材逼︽材牟も

莉Alphabet篨Google瞣繷癩刮ジ戈1.2货じщ

戈だ猂粄Google稱虑秈˙耎YouTube

冀烩办のゴ瘆穓碝ま篮穨叭砆ず玛穝

秈い瓣カ初穝措笵カ初肚牟も┪Τ非称

カ璸购

逼材雇雇(BilibiliB)るョ

瓣靡ㄩユ〆穦矗ユIPOビ叫埃纒繷逼

11琈㏄妓砆碈ま瓃璸购ず璾翠カ

冀ノめ糤戳

ダそ舧籈Ν玡そガ材﹗

冀舧籈癪膍6.92货じ(チ刽)Μτ

YY冀玥癪膍Μ26.75货じ舧籈冀穨叭

羆Μ材﹗糤51.9%そΜ

璶糤翴冀Θ候荡―

ネ蔓荐奸局ΤLPLKPL羛辽冀舦

の2018潦禦龙瓣LCK羛辽ず縒產冀

舦眖冀芠诡呼30ぱ冀キ计沮祇瞷

るず羆芠笷18货Ω冀ノめ糤肩

矮辰るず羆芠ョ讽佩笷39.7货Ω

沮︺碈吭高计沮陪ボ材﹗矮辰臘ノめ

爹ノめいゑ程蔼戈陪ボ矮辰Μ筁

3鰐ど禬筁700Ν玡Τ穨癸矮辰︳禬筁

100货じ沮そ秨厨笵矮辰莉眔筁4近磕戈

201711る矮辰Ω癸ガЧΘD

近磕戈穨︳璸硂掸磕戈蔼笷10货じ乃癟笴

栏穨纒繷矮辰のщ戈よ礛穦盢

篨笴栏舦甭舦硂ㄇキ讽い荐蔓笴栏

癸キㄓ弧程磃

沮B┷BΜ碩糤24.6货

じτ2016Μ度5.2货じ2015眔1.3货

じ3丁糤18B–

る臘ノめ计7180窾–臘

ノめB簿笆狠キА–らㄏノ

76.3だ牧礛τBヘ玡竒犁ご

矪莲穕顶琿瞓莲穕1.8货じ

ユ蝗瓣悔祇╯厨笴栏

冀︽穨糤丁粄繷场キ盢

痲︽穨俱矗ど犁Μ痲笴

栏ず甧脄蹿盿笆冀ご膥尿函

硓笴栏ノめ冀癸村紅坝ず甧

崩約ノら亥陪ゼㄓ埃ノめ

禣跑瞷笴栏崩約跑瞷よごΤ

肩箇璸さΜ糤禬筁

70%笷莲キ颗莉乃

癟щ戈癸俱砰そ基矗どの

赣そカ

カ璉瑍礟

沮い瓣が羛呼蹈祇甶猵参璸厨

陪ボ┏呼蹈冀ノめ砏

家笷4.22货ㄤい笴栏冀ノめ砏家碞

笷2.24货耕┏糤7756窾

呼チ羆砰29%鲸恨キ戈セカ初

荐狈暴カ初膙縀疨冀キ

アκ產冀︽穨竒菌近瑍礟

い瓣簍︽穨穦呼蹈簍(冀)だ穦羛い甌醇

畐阶韭祇ガ2017い瓣呼蹈簍(冀)︽穨

厨陪ボ篒2017ЮずΤ200產そ

秨甶┪眖ㄆ呼蹈簍(冀)穨叭耕2016搭ぶ

κ產癸2011玥搭ぶ400產

沮︺碈吭高2017-2018い瓣絬冀︽穨

╯厨ョ陪ボず絬冀ノめ砏家笷

3.98货箇璸2019ノめ砏家盢瘆5货

ゑ201660.6%糤瞯2017冀︽穨ノめ砏家

糤硉陪絯糤瞯28.4%箇璸2019糤硉

盢秈˙絯10.2%︽穨瞊∣辽礛甶秨

琌骸珼驹㏄ㄓ砯刽現郸

㎝絫現獀繧ㄢよ常玡

ノカ初摸戈玻瞷会猧

笆

瓣戳

┑尿иぇ玡耞繦瞴竒蕾眖磕诀ǐ

ㄓぃ琌砯刽現郸璶タ盽てカ初猧笆┦ョ璶

耴2る稺计纯礛蔼ǎ50.3繦瘤礛眖蔼

辅竒场だ害碩临琌案Τ虫ら碞穦

害ㄢΘ翠㏄ず瞷琌讽癬ヱ

瞅よ琌ァ︽某∕﹚㏄ず璶Τ羛

纗璣ァ︽㎝ァ︽τㄤい羛纗烩繷

οㄤ羭笆琌闽猔才箇戳羛纗

㏄ずガ∕﹚ㄤ龟カ初癸竒会Τ非

称Ν碞笷Θ醚┮ヘ籈礘羛纗癸

ゼㄓ篈眔氮琌箇璸さ

3Ωτ獶ぇ玡荐某4Ωぃ筁羛纗临琌秸蔼

ゼㄓ˙ワе箇戳硂砆跌熬芅獺腹

戈セカ初临琌螟猧笆礷

程は莱琌害繦ど碩程沧Μ

禴10戳杜Μ痲瞯ǐ蔼2.9346%辅

じΩ禴瘆90キǐ墩锣畓倒基诀穦虑

瘆ど1330じ苯玡碭ら潮诺笆

讽眏玪ァ︽㎝璣ァ︽玥ぃ笆ぃ筁璣ァ

︽種Τㄢ〆種5るど箇戳

害ヘ玡竒どΘ

翠瞅露窾闽

絫現獀繧よ瓣㏄そガ癸地禩惫

琁琵い禩驹踞紐ど放VIX虫ら害

30.68%磷繧戈玻杜ら蛾㎝独单ǐ

蔼ㄈ瑆カ炊筂溃翠礚猭┋㏄きΝ

碞吊秨1140翴钡ア窾闽㎝100ら絬

ㄤ龟㏄き玡ㄢユら瞷碞讽ぃ贾

芠ぃゼ瘆32000翴琌虫ら锣禴猣

溃竒陪瞷ぷㄤ琌㏄乃癟700禴5.02%

╈仓计禴1020㎝50ら絬ず繧㎝ず蝗

玥膥尿猣溃尿┻扳㏄き禩驹

踞紐计龟Κぃ溃钡禴玂菌硄笵

瓂σ喷ㄤや瘤礛ㄤ禴碩Μ临琌

璶瞅露窾翴ǐ墩ご琌痟秖

2834.45货じ㏄禴3.79%

乃癟700㏄き秨﹍禴筄7%ǎ405じ

繦Τ禦絃や贝κら絬ぃ逼埃ぇ临Τ

诀穦代400じや璶禦痴は紆某ぃ璶み

絬临琌膥尿

单ず蝗穨罿

癸计ㄓ弧ヘ玡计惠璶闽猔3る5ら29852翴

狦アカ┤临璶贝ず

2る9ら29129翴㏄挡衡

Τユらカ璶稱Τ疭は紆ぃ甧

埃膥尿蛤秈禩驹璶痙種い戈穨罿ぷ

ㄤ琌ず蝗瞷眖2る禴碞矪秸俱

篈尿猣某祏戳ず玂繰芠ㄤ

跑 ッ伦磕戈玻恨瞶赋ㄆ羆竒瞶 襖瓣眑

markto@wfgold.com

(掸靡菏穦礟礚Τ瓃ぇ癩叭舦痲)

(硔㏄せ)

筁㏄吏瞴磕カ初Ω縐

癸禩驹紐納㏄ネ计蔼

ǎ31978翴硋˙禴乃

癟 (700)綝狥Naspers搭

基溃╈仓㏄き秨禬筁1000翴繦禴

碩菠Μ㏄禴碩笷1193翴

ヘ玡翠絊屡膚そガ穨罿瘤礛俱

砰А箇戳カ癸胊ご会庇稰щ

戈カ﹜北猔絏祏戳匡拒癸禩闽祙

ぃ庇稰ず惠

磷繧ず惠

今砰▅ (2020)篨璶局Τ今今ㄠ

担  FILA FILA KIDS NBA SPRANDI

KINGKOWKOLON SPORTのDESCENTE单

珇礟Ν玡そガ篒201712る31らゎ

穨罿犁穨肂166.92货じ (チ刽)

30.88货じゑだど25%の29%を瞯

49.4%ゑど1κだ翴

ヘ玡刁鏓今┍9467丁FILA┍

鏓计秖笷1086產Descente┍鏓58產箇璸

2018┍鏓计秖盢秈˙ど

栋刮2009Μ潦FILAい瓣翠㎝緿穨

叭さらFILAΘ栋刮糤璶崩笆

FILAKIDS﹚蔼狠担杆笲笆﹟珇礟τ

穝崩奸礟FILAFUSIONま淮禣硄

筁籔 StapleJasonWu单奸瑈珇礟の砞璸畍

ま淮禣竤2017秨5產┍А

眔瞶稱綪扳瞷

ゼㄓ今盢珇礟玻珇ど矗蔼祇

禣ノ叭―崩盡穨て淮て﹟て

穝玻珇觅而笲穦单瓣悔辽ㄆ矗ど珇

礟禜今ョ縩伐祇甶筿坝穨叭籔ぱ

窟ㄊ狥斑珇穦单ゼㄓ筿坝穨叭瞷Τ

辨秈˙矗ど

栋刮基2016いさは滦Ν玡承

カ穝蔼42.8じ(翠刽)ら繦カ辅

50ぱ絬38.5じ某38.5じ禦ヘ夹基

45じア36.5じ玥︽瞒初

﹁靡(翠)靡ㄩ竒Τそ蔼щ戈竒瞶 郭艷ㄠ

(硔㏄せ)

カΤどΤ禴琌キ盽ㄆゲ秤竒

盽崩ざ讽礛ぃ–唉崩ざ

常墓窥Τ崩ざ

穦禴丁いΤㄎ3る3

らセ逆肈俱獀︱臸 い縐癬ゅ彻

崩ざい瓣縐(384)讽い縐基12.6じ锣

泊い縐琎らΜカ基27.8じど

120%瞷だ獹腞临禲墓乃癟(戳ど

103%)皑惑

ゲ秤い縐瓣郸费э(躬纘盢ノ

费э縉ぱ礛)癸縐玻穨琌

ず程縐穨い縐礛磃篒

20173る┏い縐羆计5窾篨そ

禬筁800產局Τ400カ縐兜ヘ629

畒ぱ礛═óの差岔兜ヘ110睪てホ

猳だ綪兜ヘ16ぱ礛块恨絬兜ヘ1费

糷秨祇兜ヘ8睪てホ猳絏繷4ホ

猳て膀縐恨呼羆10窾そń摸恨

笵縐ノめ2300窾め瞺杆睪てホ猳ノめ600

窾め縐ㄑ莱滦籠カ禬筁1.5货

い縐舱カ初秨祇祘砞璸琁

め狝叭单よ胑刮钉瞏約笰㎝

马硄筁篶4G恨笵ぱ礛PNG溃罽ぱ礛

CNG睪てぱ礛LNG睪てホ猳LPG

方呼蹈ゴ硑俱砰方ㄑ莱渺さ︳璸盢

穦Τ1020ㄖ潦兜ヘ

礚繧独

2017い縐┯踞地150窾め笰费э硑

ヴ叭Ν玡い縐蔼糷碈砰籈穦硓臩戳辨

Τ闽钡婚秖笷200窾めい縐ノ笰

费э戈セ秨やざ25货30货じ甶

辨2018い縐穦笰щ25货30货じ戈

皌笰费э現郸獺ゼㄓ碭费э

砏家ご穦ぃ耞耎

パ–め產畑常惠璶筿縐ノ縐ぃ

锣縉縉费┮縐ノめ计ヘ穦

Τ糤礚搭Τ讽玂靡礚倪竒蕾癴锣τ

縐穨琌贺硅繷胋耞玻穨穝膙螟

い縐蔼糷獽甧栋刮矪礚繧独

┮眔戳Τい縐临﹚ゼㄓ

ヘ夹璶龟瞷羆戈玻砏家㎝犁穨羆肂蛮瘆货

じ柬羆肂禬κ货じい縐瞷基ぃ獽﹜

箇戳カ瞯22禦眔ぶ禦眔筐

い縐ど墩尿Τい縐щ戈莱赣膥尿

Τゼ砯щ戈ぃЙだ琿 ゲ秤

(硔㏄きせ)

30ぱず冀キ参璸

逼

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

戈ㄓ方冀芠诡呼

キ



肸筿膙

牟も

矮辰

雇雇

YY冀

旱窟

now冀

冀

纒痌

琈

羉琍

丛

呼cc

せ丁┬

秨冀计

276窾

144窾

143窾

128窾

105窾

85.1窾

62窾

57.6窾

56.9窾

22.6窾

21.4窾

19.5窾

19.2窾

19窾

9.9窾

30ら羆芠

(Ω计)

18货

38.1货

17.5货

39.7货

4货

26.2货

11货

2141窾

3.1货

33.3货

14货

6.1货

7.3货

35.9货

2.7货

らА臘冀

()

5.7窾

2.9窾

2.8窾

3.1窾

2.2窾

1.9窾

1.3窾

1.2窾

1.3窾

5

4.8

5.1

4.7

4.4

2.4

穝糤冀

()

22.8窾

14.2窾

7.3窾

16.5窾

4.6窾

12.2窾

2.3窾

8.5窾

6.3窾

7.1

3窾

3.1

9.4

5.6

2.7

ㄓ禫ㄓ禫跌繵キǐIPOぇ

隔るЮΤい瓣Netflixぇ嘿稲

美タΑ璾カ冀キョ

よ患ユIPOビ叫ゅン翠よ

カ肚笴栏冀呼矮辰祏キ

еもㄓ翠カらΤ碈ま

瓃跌繵冀キ琈冀嘿璸购さ

ㄓ翠IPO戈セ╣奸狈

獺2018盢Θ跌繵キIPO

翠坝厨癘 骋ㄘ猋

禩驹╈仓 翠﹜芠辨

い縐禲墓乃癟

眔糤

今蔼絬

セ㏄カ瞷は滦ど

32000翴闽蔼ǎ31978翴ㄤ

禴30000翴闽程沧繧闽

㏄蔼猧碩禬筁2000翴羆挡㏄

禴1193翴┪3.79%瓣癸筄500货じい瓣玻珇

紉Μ闽祙い瓣ョ癸瓣笰玻珇紉Μ祙禩驹

タΑ处秨辊翠碩溃絊乃癟

北(700)穨罿焙猣ㄤ狥搭翠

撤流甶辨カい禩驹ご琌旧カ初

ǐ墩翠猧碩陪耎щ戈﹜猔種

繧

よ掸崩ざ褐模件(3606)ㄤず

程の瞴材═ó件ネ玻坝戳磃

瞴═óカ初糤玡春讥缉眔闽猔篒

2017 12る┏ゎ穨罿栋刮Μど

12.6%187.16货じチ刽を瞯稬禴

0.3κだ翴41.7%稬ど0.2%31.48货

じ璝篔埃蹲莲穕紇臫祙玡柬糤17.53%

瞷

瓣カ初п莲

2017い瓣═ó玻秖ゑ糤3.19%2901窾进

硈尿峦羛瞴材═ó玂Τ秖禬筁2货进

暴–κ玂Τ秖ぃì20籔祇笷瓣產禬筁60

ゑΤ陪畉禯糤丁ご繦马て祇甶

禣どの笵隔膀娄砞琁э到ゼㄓ蝴蠢传惠―

眏玪═óカ初糤睰糤笆栋刮尿磃

栋刮瓣紅Μゑ害201%21货じ

Θп莲繦戳兜ヘЧΘ尿栋刮

Μ糤矗ㄑ笆栋刮щ戈稼瑆カ初

珹紈瓣の玐霉吹紅瞴ガЫ亥Θ

カ初Τ辨玂眏玪糤某щ戈30.2じ禦

ヘ夹基38じゎ籯28じ

ゑ碔笷靡ㄩ(翠)╯场蔼╯ 朝惧

掸靡菏穦礟礚Τ瓃

硔㏄せ

匡

笷

褐模件玡春讥缉

荐

杠肈

今砰▅(2020)

琎らΜ厨39.05じ

禴0.510%

琎らΜ厨27.8じ

禴0.180%

ず跌繵﹃瑈狝叭ㄑ莱坝稲美呼


