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漲跌(日) 年初至今

恒生指數 21,910 -0.7% 9.2%

H股指數 8,057 -0.7% 10.5%

上海綜合指數 3,297 0.0% -1.6%

深證成份指數 9,878 -0.6% -5.1%

滬深300指數 3,784 -0.1% -3.8%

巴西IBOVSPA指數 134,580 1.8% 11.9%

日經指數 35,039 0.5% -12.2%

韓國綜合指數 2,522 -0.1% 5.1%

富時新加坡指數 3,832 0.0% 1.2%

道鐘斯工業指數 40,093 1.2% -5.8%

標普500指數 5,485 2.0% -6.7%

納斯達克指數 17,166 2.7% -11.1%

英國富時100指數 8,407 0.1% 2.9%

德國DAX指數 22,065 0.5% 10.8%

法國CAC40指數 7,503 0.3% 1.7%

股價 漲跌（日） 年初至今

周大福(1929) 9.63 6.9% 43.1%

翰森制药(3692) 24.25 2.1% 40.3%

中国联通(0762) 8.70 1.9% 17.7%

京东集团-SW(9618) 124.20 -6.2% -6.3%

美团-W(3690) 127.00 -5.2% -16.3%

百威亚太(1876) 8.18 -2.7% 9.2%

類別

成交金額

（億港元） PE PB

恒生指數 2,047.6 9.8 1.04

H股指數 842.7 9.1 0.96

科技指數 666.7 20.7 2.83

資料來源：Wind，中州國際

恒生指數成份股表現排名

表現最佳前三

表現最差前三
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市場判斷及回顧 

 

市場判斷 
 

恆指近日回升至近 21,910點水平；中美貿易關係緊張，中美互徵關稅帶來市場不確定性，

市場避險情況升溫，波動率增加，金價續升創歷史新高，短期市況將繼續受關稅消息影

響，風險管理尤其重要，中長期則受基本面及政策等因素影響較大，短期波動過後將漸漸

走向整體公司基本面。此外中國3月維持5年期以上LPR 至3.60%，維持1年期LPR 至3.10%；

市場消化近年中國的反壟斷法、政策、監管、內房債務等風險因素。  

 

另一方面，4月9日美國再向中國加徵關稅實際增至145%，並暫停實施對部份國家關稅措施，

中國則向美國進口產品徵收關稅提高至125%。另外美聯儲三月維持利率不變，官員們預期今

年將減息兩次合共0.5厘，並自4月起放慢縮表，鮑威爾言論較溫和；美國3月CPI同比2.4%，

低於預期的2.5%；此外俄烏地緣政治局勢緊張；外圍繼續影響恆指表現。 

 

市場回顧 
 

恆指低開 42 點或 0.19%，報 22,030點，隨即跌幅反覆擴大，最多跌約360點，最終恆指

半日報21,805點，跌267 點或 1.21%，午後跌幅收窄，最終恆指全日收 21,910 點，跌 

163 點，或 0.74%，大市成交 2,048億港元。  

 

國企指數前收報 8,056 點，跌 59 點或 0.73%。恆生科技指數前收報 4,975 點，跌 73 點或

1.46%。 

 

即月期指前收報21,910點，高水0點。 

 

A 股，上證收報3,297 點，升1 點或0.03%;深成指收9,878 點，跌57 點或 0.58%。  

 

 

外圍市況 
 

美國3月 核心耐用品訂單 月環比 9.2%，高於預期的2.1%，上周初請失業金人收 22.2萬，

符預期，美元指數跌至近 99.4，美國十年期國債收益率跌至近4.305%，美股周四上升，道

瓊斯工業平均指數收 40,093 點，升487點或1.23%;標普500 指數報 5,485 點，升109 點

或 2.03%;納斯達克指數報 17,166 點，升458 點或2.74%。  
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每日熱門資產配置 ETF 追蹤 

上市代碼 名稱 相關指數/資產 收盤價 漲跌幅(%) 年初至今(%)
最新單位淨值

(NAV)

2800.HK 盈富基金 恒生指數 22.22 -0.80 9.67 22.24

2828.HK 恒生中國企業 恒生中國企業指數 82.48 -0.77 11.04 82.57

3032.HK 恒生科技ETF 恒生科技指數 4.94 -1.67 10.82 4.95

2823.HK 安碩A50 富時中國A50指數 13.62 1.11 -1.45 13.53

2834.HK 安碩納指一百 納斯達克100指數 351.20 -0.31 -12.35 363.26

3022.HK 安碩新興市場 MSCI新興市場指數 482.00 -0.84 4.10 482.00

2836.HK 安碩印度 標普BSE SENSEX印度指數 40.30 -0.35 2.75 40.37

3074.HK 安碩MS臺灣 MSCI臺灣指數 187.15 -1.24 -14.11 187.44

2840.HK SPDR金 倫敦黃金定盤價 2387.00 0.67 27.78

3175.HK F三星原油期 標普高盛原油額外回報指數 6.14 -2.69 -9.71 6.10

 
資料來源：WIND 

 

活躍交易所買賣基金（ETF）近況︰ 

 

市場觀望美國關稅措施變化，加上美元滙價偏軟、美國經濟數據參差、俄烏戰事持續，以

及石油出口國組織及盟友(OPEC+)加快增產步伐等不同消息混雜，國際油價周四反覆造好。  

 

紐約期油收市升52美仙或0.83%，報62.79美元。倫敦布蘭特期油收市升43美仙或0.65%，報

66.55美元。  

 

若持有與石油相關 ETF 的投資者，可留意上述消息 
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港股精選模擬組合 

上市代碼 名稱 納入組合日期 最新收盤價
納入組合

時股價*

納入組合後

表現(%)

相對恒指表

現 (%)

0939.HK 建设银行 2022年1月5日 6.84 4.17 63.91 69.84

0941.HK 中国移动 2022年10月20日 81.00 43.60 85.79 53.09

0005.HK 汇丰控股 2022年6月17日 85.40 40.25 112.19 107.08

9633.HK 农夫山泉 2023年12月8日 36.75 43.65 -15.81 -49.85

1299.HK 友邦保险 2022年6月17日 55.60 73.59 -24.44 -29.55

0883.HK 中国海洋石油 2022年6月17日 16.86 8.30 103.21 98.10

0293.HK 国泰航空 2022年10月11日 8.95 7.38 21.27 -5.99

1929.HK 周大福 2022年9月20日 9.63 12.79 -24.73 -42.74

9988.HK 阿里巴巴-W 2023年1月4日 113.80 85.59 32.96 24.20

2840.HK SPDR金 2022年6月17日 2387.00 1339.00 78.27 73.16

平均 43.26 29.74
 

資料來源：WIND 

*注: 納入組合時股價為前複權股價，即調整所有期內股份派息、合股、拆股等因素之影響。 

 

港股精選模擬組合︰ 

 

優勢：各股票相關性不一，降低整個組合波動性；有高增長性、有防守性、穩定派息型股

票；行業分散度高，降低行業週期性影響；10 只股票，可分散因單一股票下跌而大幅影響

表現的風險。 
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美股精選模擬組合 

上市代碼 名稱 納入組合日期 最新收盤價
納入組合

時股價*

納入組合後

表現(%)

相對標普五

百表現 (%)

AAPL.O 苹果(APPLE) 2023年10月4日 208.37 171.15 21.75 -7.93

MSFT.O 微软(MICROSOFT) 2023年10月4日 387.30 309.81 25.01 -4.67

GOOGL.O 谷歌(ALPHABET)-A 2023年10月4日 159.28 131.80 20.85 -8.83

NVDA.O 英伟达(NVIDIA) 2023年10月4日 106.43 43.50 144.68 115.00

TSLA.O 特斯拉(TESLA) 2023年10月4日 259.51 246.53 5.27 -24.42

LLY.N 礼来(ELI LILLY) 2023年10月4日 859.73 519.93 65.36 35.68

UNH.N 联合健康集团(UNITEDHEALTH) 2023年10月4日 424.25 497.78 -14.77 -44.45

WMT.N 沃尔玛(WALMART) 2023年10月4日 95.84 52.07 84.07 54.39

MA.N 万事达卡(MASTERCARD) 2023年10月4日 535.46 387.06 38.34 8.66

AVGO.O 博通(BROADCOM) 2023年10月4日 188.15 79.79 135.80 106.12

平均 52.64 22.96
 

資料來源：WIND 

*注: 納入組合時股價為前複權股價，即調整所有期內股份派息、合股、拆股等因素之影響。 

 

美股精選模擬組合︰ 

 

優勢：各股票相關性不一，降低整個組合波動性；有高增長性、有防守性、穩定派息型股

票；行業分散度高，降低行業週期性影響；10 只股票，可分散因單一股票下跌而大幅影響

表現的風險。 
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港股點評 

 

2025年 4月 14日 

評級：未評級 

 

泡泡瑪特 (9992.HK)  

 

泡泡瑪特截於 2024 年 12 月 31 日的全年度業績，經營收入按年增 106.9%，至 130.4 億元人

民幣，毛利按年增 125.4%，至 87.1 億元人民幣，經營利潤按年增 237.6%，至 41.5 億元人

民幣，股東應佔利潤按年增 188.8%，至 31.3 億元人民幣，每股基本收益按年增 191.4%，至

2.36元人民幣，整體表現強勁。 

 

以地區劃分，來自中國內地收入為 79.7億元人民幣，按年增 52.3%，佔總收入 61.1%，來自

港澳台及海外收入為 50.7億元人民幣，按年增 375%，佔總收入 38.9%。 

 

集團依托各 IP獨特性制定差異化運營策略，期內有 13個 IP 收入過億，包括 THE MONSTERS、

MOLLY、SKULLPANDA 和 CRYBABY等。 

 

集團中國內地線下門店達到 401 家，2024 年內淨增 38 家，機器人商店數量達到 2,300 間，

2024年內淨增 110間。於中國內地註冊會員人數按年增 34.1%，至 4,608 萬人，會員貢獻銷

售額佔比為 92.7%，會員複購率為 49.4%。於港澳台及海外門店達到 130 家，機器人商店達

到 192台。於 2024 年於越南、印度尼西亞、菲律賓、意大利及西班牙開設了首家線下門店。 

 

集團總資產 148.7億元人民幣，按年增 49.2%，總負債 39.9億元人民幣，按年增 82.2%。 

 

以 152.6港元股價來算，在港上市市值約為 2,049 億港元，市盈率 (TTM) 約為 60.5倍，集

團於 2020年上市以來近 4年平均市盈率 (TTM) 約為 69.5倍。目前股息收益率約為 0.55%，

上市以來每年亦有派發股息，平均股息率約為 0.72%。 
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新股動態 

 
新股時間表 

代號 名稱 4月 5月 

  25 28 29 30 2 6 7 8 9 12 13 14 15 16 19 

1333 
博雷

頓 

               

中州國際招股時間           公佈結果日期            上市日期 

新股信息 

代號 名稱 行業 上市日期 發售價 
每手 

股數 
入場費 保薦人 

1333 博雷頓 工業機械 5月 7日 18.00 200 3,636.31 
中金公司、招

銀國際 

打新策略 

代號 名稱 
歷史市盈率

(倍) 

媒體報導截至昨日 

孖展超購倍數 
打新策略簡評 

1333 博雷頓 -  

集團招股價為 18.00 港元，最大集資額

約 2.34 億港元，最大招股市值約 68.34

億港元，規模屬中等較小，料市場熱度一

般。 

已通過上市聆訊的待招股股份 

名稱 行業 保薦人 

派格生物醫藥 生物製藥 中金公司 

明基醫院 醫院 中金公司、花旗 

海南鈞達新能

源科技 

新能源 華泰國際、招銀國際、Deutsche Bank 

綠荼集團 餐飲 花旗、招銀國際 

滬上阿姨實業 非酒精飲料 中信証券、海通國際、東方証券 
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每日美元債追踪 

隔夜新聞回顧，望投資者留意： 

⚫ 澳洲聯儲公佈 4月貨幣政策會議紀要 

⚫ 英國 3月失業率 4.66%，前值 4.70% 

⚫ 美國 3月製造業產能利用率 77.3%，前值 77%。 美國 3月工業產出月率 -0.3%，預期-0.20%，前

值 0.70%。 美國 3月零售銷售月率錄得 1.4%，預期 1.3%，錄得 2023年 1月以來最大增幅。 

⚫ 美國至 4月 12日當周初請失業金人數錄得 21.5萬人，為 2025年 2月 8日當周以來新低。 

⚫ 美國 4月費城聯儲製造業指數錄得-26.4，為 2023年 4月以來新低。 

⚫ 法國 3月 CPI月率終值 0.2%，預期 0.2%，前值 0.20% 

⚫ 國家統計局：一季度 GDP同比增長 5.4%，規模以上工業增加值增長 7.7%。 

⚫ 日本 3月核心 CPI 同比上漲 3.2%，高於上月 3%的漲幅，通脹加速，米價漲幅達 50年來新高 

⚫ 加拿大將給予部分美國商品 6個月的關稅暫停，將有條件免除部分針對美進口汽車反制措施 

⚫ 加拿大央行維持利率在 2.75%不變，警告若全面貿易衝突或致經濟嚴重衰退。 

⚫ 歐元區 3月 CPI月率初值 0.6%，預期 0.60%，前值 0.60%。歐元區 3月 CPI 年率終值 2.2%，預

期 2.20%，前值 2.2%。 

⚫ 歐央行降息 25基點，為過去一年內第七次降息，本次決定為一致通過 

⚫ 國務院總理李強：在一些關鍵的時間視窗，推動各方面政策措施早出手、快出手，把握政策力度

必要時敢於打破常規 

⚫ 美歐在彌合貿易分歧方面進展甚微，歐盟預計美國將維持對其的關稅政策 

⚫ 鮑威爾重申美聯儲先觀望再行動，警告面臨通脹和經濟兩難挑戰，否認要救市。他還說，美聯儲

的重點將是確保關稅造成的任何一次性價格上漲不會助長更持久的價格上漲。 

⚫ 特朗普：與歐盟必有貿易協定，但不急於達成協議。歐盟官員正在制定一項限制部分對美出口的

提案，作為談判失敗時可能的應對措施。 

⚫ 特朗普稱 1個月內會與中國達成協議。 

 

美元信用債板塊表現 

本周亞洲美元債表現整體下行。中資美元債市場，中資 IG和 HY美元債收益率在本周分別變動-

8.92bp和-60.62bp。細分到不同行業和主體評級層面，地產 HY變動-141.79bp，領跑本周中資整體

HY表現。 

 

昨日新債定價: 

 

來源：DMI 

 

 

 

 发行主体 发行架构
票息
(%)

金额
(亿)

货币 定价日期 年期
债券评级
(M/S&P/F)

成都经开产业投资集团有限公司 直接发行 5.8 2 美元 2025-4-25 3 -
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免責聲明及披露 

 

行業投資評級 

強於大市：未來 6~12 個月內行業指數相對大盤漲幅 10％以上； 

同步大市：未來 6-12 個月內行業指數相對大盤漲幅-10％至 10％之間； 

弱於大市：未來 6-12 個月內行業指數相對大盤跌幅 10％以上。 

公司投資評級 

買入： 未來 6-12 個月內公司股價潛在漲幅 15％以上； 

增持： 未來 6-12 個月內公司股價潛在漲幅 5％至 15％； 

中性： 未來 6-12 個月內公司股價潛在漲幅-5％至 5％； 

減持： 未來 6-12 個月內公司股價潛在漲幅-5％至 15％； 

賣出： 未來 6-12 個月內公司股價潛在跌幅-15％以上。 

並無要約/建議/受信關係 

本報告所載資料及資料只供參考用途，並不構成任何證券、金融產品或工具要約、招攬、建議、意見或任何保證。相關的資

料及資料亦未有考慮任何特定個人的投資目標、財務狀況及具體需要。 

對部分的司法管轄區或國家而言，分發、發行或使用本報告會抵觸當地法律、法則、規定、或其他註冊或發牌的規例。本報

告不是旨在向該等司法管轄區或國家的任何人或實體分發或由其使用。 

分析員聲明 

本報告準確表述了分析員及其發行人對所提及的證券之個人觀點及意見。 

分析員所得報酬的任何組成部分無論是在過去、現在及將來均不會直接或間接地與本報告所表述的具體建議或觀點相聯繫；

分析員獨立於任何業務部門並不直接受監管及彙報予投資銀行業務等業務部門。本報告所述任何上市公司或其他協力廠商都

沒有或沒有承諾向他們提供與本報告有關的任何補償或其他利益。本報告的分析員並無擔任本報告所述上市公司之高級職

員。 

此外，分析員確認，無論是他們本人還是他們的關聯人士(按香港《證券及期貨事務監察委員會持牌人或註冊人操守準則》的

相關定義)沒有擔任本報告所述的高級職員；亦無擁有有關證券的任何權益；並沒有在發表本報告 30 日前處置或買賣該等證

券；不會在發表本報告後 3 個工作日內處置或買賣本報告中所提及的該等股票。 

風險披露 

投資涉及風險，金融產品價格有可能會大幅波動，價格可升亦可跌，更可變得毫無價值。投資未必一定能夠賺取利潤，反而

可能會招致損失，往績數字並非未來表現的指標。結構性產品可能並無抵押品，如發行人無力償債或違約投資者可能無法收

回全部或部分應收款項，產品價格可以急升或急跌，投資者有機會蒙受投資全部損失。投資前應考慮投資產品是否切合本身

的投資需要。若有需要應諮詢其他獨立專業人士之意見，方可作出有關投資決定。 

權益披露 

中州國際證券有限公司(“中州國際”或“本公司”)，為香港證監會第一類及第四類受規管活動之持牌機構。中州國際及其

關聯公司為一家綜合性、從事投資銀行、經紀人業務的金融集團，在過去 12 個月內與報告中提到的公司可能存在投資銀行業

務／財務顧問的關係。因此，本公司在於編制本報告時，會盡可能避免利益衝突及影響對相關公司的評價的事件。唯投資者

應注意本報告可能存在的可能影響客觀性及利益衝突的情況，本公司將不會承擔任何責任。 

中州國際及其關聯公司可能持有本報告所述上市公司的任何類別的普通股證券 1%或以上的財務權益。 

衝突披露 

中州國際、其關聯公司和/或其關聯公司的管理人員、董事及員工可能持有本報告所提及的任何證券或任何相關的投資。並可

能不時增持或減持此類證券或投資。中州國際和其關聯公司可能是本報告中所提及的任何公司證券或投資的造市商，或者曾

經承銷這些公司的證券，或者為這此公司提供或尋求提供任何投資銀行或承銷服務。 

互聯網通訊並不完全穩妥或保密，相關通訊可能會被截斷、干擾或在傳送時失敗以及亦可會被誤解或出現錯誤。 

所載資料並無核查 

內容純粹為提供資料而編寫，並未經過任何司法管轄區的任何監管機構審閱。 

所述資料及資料均來自本公司認為可靠的公開來源所得。然而，我們並無核查有關資料，而有關資料可能並不完整或準確。

本公司所提供的資料所載的意見、估計及其他資訊可在未經事先通知的情況下更改或撤回。 

本公司及其關聯公司、其董事或雇員（「相關方」）並不就本報告所載之聲明、資料及內容的準確性、及時性和完整性做出任

何明示或隱含之聲明或保證。 

商標及版權 

本報告所載的商標、標識及服務商標乃資料的所有內容的版權均屬於本公司擁有，任何人士及機構在未取得本公司書面同意

前不得更改、複製、發放、刊登或下載，或用於商業或公眾用途。 

 


