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市场判断及回顾 

 

市场判断 
 

恒指近日反复回升至近 18,000 点水平；消息指内地或放宽防疫措施，提振市场气氛；11 月

11日，内地推 16条救房市措施，同样提振市场气氛；5月 31日国务院印发《扎实稳住经济

的一揽子政策措施》，提出六个方面 33 项具体政策措施及安排；8 月 24 日国务院再实施 19

项接续政策，推动经济企稳向好；人民银行 10 月维持 5 年期 LPR 4.30%，维持 1 年期 LPR 

3.65%；美国证交会把部份中概股转入确定除牌名单，该名单于 7 月底已增至近 153 间，另

外消息指 8 月 26 日，中美在审计监管方面签署合作协议，中概股于美国退市风险略降；市

场消化近年中国的反垄断法、政策、监管、内房债务等风险因素。 

另一方面，美联储 11 月公布加息 0.75%，至 3.75% -4.00%区间，鲍威尔指将继续加息，利

率高峰可能高于市场预期，消息拖低股市气氛；美国 10月 CPI同比 7.7%，低于预期的 8.0%，

美联储取进加息憧憬降温，刺激股市气氛回升；全球部份地区疫情持续反复；另外环球多个

央行开始收紧货币政策；此外俄乌地缘政治局势紧张；外围继续影响恒指表现。 

 

市场回顾 
 

恒指高开 270点或 1.50%，报 18,316点，随即升幅收窄至约 121点，其后升幅再度扩大，最

多升约 333点，中午收市前升幅再度收窄;最终恒指半日报 18,146点，升 100点;午后转跌，

最终恒指收跌 53点或 0.29%，报 17,993点，大市成交额 1,395亿元。 

 

国企指数报 6,125点，跌 15点或 0.25%。 

 

恒生科技指数报 3,743点，升 21点或 0.57%。 

 

即月期指报 17,994 点，跌 51点，高水 1点。 

 

A股下跌，沪综收报 3,097点，跌 18点或 0.58%;深成指收报 11,180点，跌 41点或 0.37%。 

 

外围市况 
 

美元指数略升至近 106.9，美国十年期国债收益率略升至近 3.821%，美股周五上升，道琼斯

工业平均指数收 33,746 点，升 199点或 0.59%;标普 500指数报 3,965点，升 19点或 0.48%;

纳斯达克指数报 11,146 点，升 1点或 0.01%。 
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每日热门资产配置 ETF 追踪 

上市代码 名称 相关指数/资产 收盘价 涨跌幅(%) 年初至今(%)
最新单位净值

(NAV)

2800.HK 盈富基金 恒生指数 18.08 -0.39 -20.04 18.10

2828.HK 恒生中国企业 恒生中国企业指数 62.06 -0.13 -23.49 61.98

3032.HK 恒生科技ETF 恒生科技指数 3.72 -0.11 -34.14 3.72

2823.HK 安硕A50 富时中国A50指数 13.15 -0.30 -28.22 13.12

2834.HK 安硕纳指一百 纳斯达克100指数 220.80 -0.54 -28.68 221.31

3022.HK 安硕新兴市场 MSCI新兴市场指数 425.20 -0.37 -21.16 423.78

2836.HK 安硕印度 标普BSE SENSEX印度指数 34.00 -1.11 -1.96 33.76

3074.HK 安硕MS台湾 MSCI台湾指数 146.75 -0.34 -27.07 147.40

2840.HK SPDR金ETF 伦敦黄金定盘价 1282.50 -0.35 -3.06 0.00

3175.HK F三星原油期 标普高盛原油额外回报指数 6.78 -2.38 27.35 6.74

 
数据源：WIND 

 

活跃交易所买卖基金（ETF）近况︰ 

 

联合组织数据倡议(JODI)上周四公布的最新数据显示，沙特阿拉伯(沙国)9 月原油出口连续

第四个月上升，达到 29 个月以来最高。 沙国 9 月原油出口从 8 月的 760.1 万桶/日上升至

772.1 万桶/日，为 2020 年 4 月以来最高。然而，这个全球最大石油出口国的原油产量从 8

月的 1,105.1万桶/日降至 9月的 1,104.1万桶/日。 

 

沙国和石油输出国组织(OPEC)其他成员国向联合组织数据倡议(JODI)提供月度出口数据，该

机构随后在其网站上公布这些数据。OPEC 周一自 4 月以来第五次下调 2022 年全球石油需求

增长预测，还进一步下调明年的增长预测，理由是高通膨和利率上升等经济挑战日益严峻。 

 

若持有与石油相关 ETF 的投资者，可留意上述消息。 
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港股精选模拟组合 

上市代码 名称 纳入组合日期 最新收盘价
纳入组合

时股价*

纳入组合后

表现(%)

相对恒指表

现 (%)

0939.HK 建设银行 2022年1月5日 4.51 5.10 -11.52 11.22

0941.HK 中国移动 2022年10月20日 49.75 50.05 -0.60 -9.57

0005.HK 汇丰控股 2022年6月17日 44.15 49.12 -10.12 3.56

1880.HK 中国中免 2022年9月20日 178.80 181.00 -1.22 1.87

1299.HK 友邦保险 2022年6月17日 76.10 77.22 -1.44 12.24

0883.HK 中国海洋石油 2022年6月17日 10.20 9.91 2.94 16.62

0293.HK 国泰航空 2022年10月11日 7.48 8.35 -10.42 -14.93

1929.HK 周大福 2022年9月20日 16.40 15.38 6.63 9.72

1088.HK 中国神华 2022年9月5日 22.10 24.80 -10.89 -3.38

2840.HK SPDR金ETF 2022年6月17日 1282.50 1339.00 -4.22 9.47

平均 -4.09 3.68
 

数据源：WIND 

*注: 纳入组合时股价为前复权股价，即调整所有期内股份派息、合股、拆股等因素之影响。 

 

港股精选模拟组合︰ 

 

优势：各股票相关性不一，降低整个组合波动性；有高增长性、有防守性、稳定派息型股

票；行业分散度高，降低行业周期性影响；10 只股票，可分散因单一股票下跌而大幅影响

表现的风险。 
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港股点评 

 
2022年 11月 21日 
评级：未评级 

 

腾讯音乐 (1698.HK) 业绩胜预期，股价表现强劲  

 

腾讯音乐近日公布截于 2022 年 9 月 30 日止第三季度业绩，收入按年跌 5.6%，至 73.7 亿元

人民币，净利润按年增 38.7%，至 10.9亿元人民币，非国际财务报告准则净利润按年增 32.7%，

至 14.1 亿元人民币，公司股东应占利润按年增 43.4%，至 10.6 亿元人民币，每股基本盈利

按年增 50%，至 0.33 元人民币，整体表现向好，同时亦好于市场普遍预期。 

 

其中，在线音乐订阅收入按年增 18.3%，至 22.5 亿元人民币，移动端在线音乐服务月活跃用

户数按年跌 7.7%，至 5.87 亿户，在线音乐付费用户数按年增 19.8%，至 8,530 万户；移动

端社交娱乐服务月活跃用户数按年跌 24.4%，至 1.55亿户，社交娱乐服务付费用户数按年跌

26.0%，至 7.4 百万户；在线音乐服务的单个付费用户月均收入按年跌 1.1%，至 8.8 元人民

币，社交娱乐服务的单个付费用户月均收入按年增 8.2%，至 177.3元人民币。 

 

集团音乐服务收入有良好增长，主要受益于音乐订阅收入向好，以及数字专辑销售收入和广

告服务收入有所增长所致，但受到转授权收入有所下跌而抵销部份收入。另外集团亦指出，

广告收入按年及按月亦有所增长，主要受到集团从疫情的影响中渐渐恢复，并且为客户提供

更多形式的广告所致。 

 

此外，集团第三季度毛利亦按年增 4.1%，至 24.0 亿元人民币，毛利率亦由去年同期的 29.6%，

按年提升 3.0 个百分点，至 32.6%，主要受惠于集团对内容成本的控制有良好效果，包括直

播业务的分成成本，及提升了经营效率所致。 

 

腾讯音乐于 2022年 9月 21日以介绍形式在港作第二上市，当天首挂股价约为 18.00元，其

后受市场气氛影响下跌至最低约 13.30 港元，而目前受到强劲的业绩及市场气氛回稳所带

动，股价上升至近 22.30 港元，已高于在港上市时的股价，表现甚为强劲。目前市盈率约为

20.9倍，在港市值约 756亿港元。 
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新股动态 

 
新股时间表 

代号 名称 11月 12月 

  
21 22 23 24 25 28 29 30 1 2 5 6 7 8 9 

2436 
凌雄

科技 
               

3660 
360

數科 
               

2245 
力勤

资源 
               

中州国际招股时间           公布结果日期            上市日期 

新股信息 

代号 名称 行业 上市日期 发售价 
每手 

股数 
入场费 保荐人 

2436 凌雄科技 信息科技 11 月 24日 7.60-8.74 300 2,648.42 海通国际 

3660 360数科 信息科技 11 月 29日 88.8 50 4,484.75 
花旗、中金公

司 

2245 力勤资源 有色金属 12月 1 日 
15.60-

19.96 
200 4,032.24 

中金公司、招

银国际 
 

 

 
 

打新策略 

代号 名称 
历史市盈率

(倍) 

媒体报导截至昨日 

孖展超购倍数 
打新策略简评 

2436 凌雄科技   

近年行业受监管及政策风险影响表现，集

团招股价为 7.60-8.74港元，最大集资额

约 4.65 亿港元，最大招股市值约 30.87

亿港元，规模属较小，料市场热度较低。 

3660 360数科   

近年行业受监管及政策风险影响表现，惟

近日气氛略为回稳，集团招股价为 88.8港

元，最大集资额约 4.92亿港元，最大招股
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市值约 282.4 亿港元，规模属中等，料市

场热度一般。 

 

2245 

 

力勤资源   

集团招股价为 15.60-19.96 港元，最大集

资额约 46.42 亿港元，最大招股市值约 

309.44 亿港元，规模属较大，料市场热度

一般。 

已通过上市聆讯的待招股股份 

名称 行业 保荐人 

卫龙美味 食品及饮料 摩根士丹利、中金公司、UBS 

3D Medicines 

Inc 

生物科技 中金公司、中信建投国际 

Gaush 

Meditech Ltd 

医疗科技 摩根士丹利、海通国际 

DPC Dash Ltd 餐饮 美银证券集团 
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每日美元债追踪 

隔夜新闻回顾，望投资者留意： 

市场概览：本周中资离岸债一级发行规模较大，总发行量约 21.83亿美元，发行人集中于城投与金

融。济南产业发展投资集团有限公司发行一笔 1.14 亿美元债，定价 7.20%，为本周最高定价发行人。

中银卢森堡分行、巴黎分行分别发行 5亿及 4亿美元债券，为本周最大规模发行人。 

投资级方面：中资美元债投资级板块大幅走强，受益于房地产刺激和防疫政策边际放松。周五因投资

者获利离场，小幅转弱。全周来看，国企名字企稳，中化集团利差收窄 80bps。科技板块本周走强，

美团本周大幅收窄，腾讯减持美团令其利差走扩超 50bps回吐部分涨幅，腾讯本周持续收窄 20bps。

硬科技名字台积电、华为等收窄 5-40bps。阿里、百度和京东等名字收窄 20-60bps。金融板块维持稳

定，部分名字有小幅收窄。AMC板块本周持续被看好，在市场乐观情绪下板块利差收窄 100-200bps，

长城曲线大涨 6pt。投资级地产方面，随上周末 16 条等房地产相关政策刺激，高质量名字出现持续性

反弹。越秀地产和万科地产利差收窄 60-110bps。龙湖集团被惠誉赋予“负面”评级展望，长短利差

走阔 30-40bps。 

高收益方面：中资美元债高收益板块因政策利好，本周在连续上涨后趋于平静。中高评级中，碧桂园

曲线周初宣布配股，刺激其债券大幅上涨，随后标普下调其长期发行人信用评级至“SD”后走弱，本

周曲线走强 1-7pt；雅居乐配股，曲线大涨 6-21pt 左右；新城、金茂等上涨 10-18pt；万达有部分获

利后回吐，最终上涨 2-3pt；路劲等名字维持稳定。低评级名字普遍上涨但涨幅有限，融创、绿地和

佳兆业等名字上涨 2-4pt。非地产板块，AT1/Perp 板块反弹上涨 1-2pt；复星国际上涨约 2pt；澳门博

彩板块也继续反弹上涨 2-10pt。 

昨日新定价债券： 

无 
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免责声明及披露 

 

行业投资评级 

强于大市：未来 6~12 个月内行业指数相对大盘涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6-12 个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6-12 个月内行业指数相对大盘跌幅 10％以上。 

公司投资评级 

买入： 未来 6-12 个月内公司股价潜在涨幅 15％以上； 

增持： 未来 6-12 个月内公司股价潜在涨幅 5％至 15％； 

中性： 未来 6-12 个月内公司股价潜在涨幅-5％至 5％； 

减持： 未来 6-12 个月内公司股价潜在涨幅-5％至 15％； 

卖出： 未来 6-12 个月内公司股价潜在跌幅-15％以上。 

并无要约/建议/受信关系 

本报告所载数据及资料只供参考用途，并不构成任何证券、金融产品或工具要约、招揽、建议、意见或任何保证。

相关的数据及资料亦未有考虑任何特定个人的投资目标、财务状况及具体需要。 

对部分的司法管辖区或国家而言，分发、发行或使用本报告会抵触当地法律、法则、规定、或其他注册或发牌的

规例。本报告不是旨在向该等司法管辖区或国家的任何人或实体分发或由其使用。 

分析员声明 

本报告准确表述了分析员及其发行人对所提及的证券之个人观点及意见。 

分析员所得报酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来均不会直接或间接地与本报告所表述的具体建议或观

点相联系；分析员独立于任何业务部门并不直接受监管及汇报予投资银行业务等业务部门。本报告所述任何上市

公司或其他第三方都没有或没有承诺向他们提供与本报告有关的任何补偿或其他利益。本报告的分析员并无担任

本报告所述上市公司之高级职员。 

此外，分析员确认，无论是他们本人还是他们的关联人士(按香港《证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操

守准则》的相关定义)没有担任本报告所述的高级职员；亦无拥有有关证券的任何权益；并没有在发表本报告 30

日前处置或买卖该等证券；不会在发表本报告后 3 个工作日内处置或买卖本报告中所提及的该等股票。 

风险披露 

投资涉及风险，金融产品价格有可能会大幅波动，价格可升亦可跌，更可变得毫无价值。投资未必一定能够赚取

利润，反而可能会招致损失，往绩数字并非未来表现的指标。结构性产品可能并无抵押品，如发行人无力偿债或

违约投资者可能无法收回全部或部分应收款项，产品价格可以急升或急跌，投资者有机会蒙受投资全部损失。投

资前应考虑投资产品是否切合本身的投资需要。若有需要应咨询其他独立专业人士之意见，方可作出有关投资决

定。 

权益披露 

中州国际证券有限公司(“中州国际”或“本公司”)，为香港证监会第一类及第四类受规管活动之持牌机构。中

州国际及其关联公司为一家综合性、从事投资银行、经纪人业务的金融集团，在过去 12 个月内与报告中提到的公

司可能存在投资银行业务／财务顾问的关系。因此，本公司在于编制本报告时，会尽可能避免利益冲突及影响对

相关公司的评价的事件。唯投资者应注意本报告可能存在的可能影响客观性及利益冲突的情况，本公司将不会承

担任何责任。 

中州国际及其关联公司可能持有本报告所述上市公司的任何类别的普通股证券 1%或以上的财务权益。 

冲突披露 

中州国际、其关联公司和/或其关联公司的管理人员、董事及员工可能持有本报告所提及的任何证券或任何相关的

投资。并可能不时增持或减持此类证券或投资。中州国际和其关联公司可能是本报告中所提及的任何公司证券或

投资的造市商，或者曾经承销这些公司的证券，或者为这此公司提供或寻求提供任何投资银行或承销服务。 

互联网通讯并不完全稳妥或保密，相关通讯可能会被截断、干扰或在传送时失败以及亦可会被误解或出现错误。 

所载资料并无核查 

内容纯粹为提供数据而编写，并未经过任何司法管辖区的任何监管机构审阅。 

所述数据及资料均来自本公司认为可靠的公开来源所得。然而，我们并无核查有关数据，而有关数据可能并不完

整或准确。本公司所提供的数据所载的意见、估计及其他信息可在未经事先通知的情况下更改或撤回。 

本公司及其关联公司、其董事或雇员（「相关方」）并不就本报告所载之声明、数据及内容的准确性、及时性和完

整性做出任何明示或隐含之声明或保证。 

商标及版权 

本报告所载的商标、标识及服务商标乃数据的所有内容的版权均属于本公司拥有，任何人士及机构在未取得本公

司书面同意前不得更改、复制、发放、刊登或下载，或用于商业或公众用途。 

 


