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今日焦点

中国宏观 
新“国九条”解读—数量与质量并行利好资本

市场向上

宏观策略 

蔡瑞, CFA Carl.Cai@bocomgroup.com 

为全面贯彻党的二十大、二十届二中全会和中央金融工作会议精神，进
一步推动资本市场高质量发展，2024 年 4 月 12 日，国务院发布《关于
加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意见》，简称“国九
条”。

“国九条”主要内容

总体要求：在服务国家重大战略和推动经济社会高质量发展中实现资本
市场稳定健康发展，同时还提出了三个重要时间节点：

1）未来 5 年，基本形成资本市场高质量发展的总体框架。

2）到 2035 年，基本建成具有高度适应性、竞争力、普惠性的资本市
场，投资者合法权益得到更加有效的保护。

3）本世纪中叶，资本市场治理体系和治理能力现代化水平进一步提高，
建成与金融强国相匹配的高质量资本市场。

解读：数量与质量并行推动资本市场向上

 加强监管，提升资本市场质量，进而提升资本市场吸引力，降低长
期风险溢价。此次的“国九条”为未来 5-10 年甚至更长期的资本市场
远景提出了更为具体的时间规划，注重监管加强，从上市前、上市
后、退市全时间轴覆盖，从各方市场参与者到资本市场风险防范以
及提升内在稳定性多个维度都有针对性地提出了具体指引。

 突出发展新质生产力，新兴产业、新技术产业仍将是未来资本市场
的主线。新“国九条”中明确提出要加大对符合国家产业政策导向、
突破关键核心技术企业的股债融资支持，预计未来新股发行市场仍
将以新兴产业、新技术产业为导向，方便在科技金融、绿色金融、
普惠金融、养老金融、数字金融五篇大文章范围内具有创新生产力
的企业上市融资。

 资本市场的供给侧显著优化，供需再平衡推升资本市场回暖。从源
头入手，一方面提高主板、创业板的上市标准。4 月 12 日，沪深交
易所就《股票发行上市审核规则》征求意见，提高上市条件，例
如，最近 3 年累计净利润指标从 1.5 亿元提升至 2 亿元，最近一年
净利润指标从 6000 万元提升至 1 亿元。另一方面则加强再融资的审
核，更重要的是鼓励公司回购后注销股份，一系列的举措将直接限
制股票的供应，对市场供需结构再平衡。

全球主要指数 

资料来源：FactSet

主要商品及外汇价格

资料来源：FactSet

恒指技术走势
恒生指数 16,721.69
50天平均线 16,670.02
200天平均线 16,754.74
14天强弱指数 50.92
沽空 (百万港元) 20,251
资料来源：FactSet

收盘价 升跌%
年初至今

升跌%
恒指 16,722 -2.19 -2.27
国指 5,880 -2.07 1.93
上 A 3,165 -0.49 1.49
上 B 258 -0.22 11.52
深 A 1,786 -0.73 -7.09
深 B 1,078 -0.18 -0.26
道指 37,983 -1.24 0.78
标普 500 5,123 -1.46 7.41
纳指 16,175 -1.62 7.75
英国富时100 7,996 0.91 3.39
法国 CAC 8,011 -0.16 6.20
德国 DAX 17,930 -0.13 7.04

收盘价

三个月

升跌%
年初至

今升跌

%布兰特 89.75 14.64 16.44
期金 2,356.20 15.12 14.25
期银 29.03 25.89 22.01
期铜 9,402.00 13.43 10.92
日圆 152.95 -5.38 -7.83
英镑 1.24 -2.55 -2.45
欧元 1.06 -3.06 -3.77

基点变动 三个月 六个月

HIBOR 4.58 0.00 0.00
美国10年债息 yield 4.52 14.25 -3.90

https://tdt.bocomgroup.com/BOCOM_TD_TRACK/external/download?q=2375ad54c71c9d40f6151fc4ea42d9cdbe40facedVDuOLiYmnahb-OYAHpH_d2yX-L_Jz0SxgnuOwo82yWgeqoEsXByNKEjijG4_GQ3R1_-998hxJnsZgS-F8WE4xmQdy5X_DB-h1DMdZlouIkrFuHBCRUwYf7qiYZTuksDz09WWfjtc07grteRrYBwruXH-oOjpzm4H2kXEH8W8s_0LTV8aNhrG7KNfqYqbs-pMcdRIC_pstS1bXDVeMCDdHw%2C%2C
https://tdt.bocomgroup.com/BOCOM_TD_TRACK/external/download?q=2375ad54c71c9d40f6151fc4ea42d9cdbe40facedVDuOLiYmnahb-OYAHpH_d2yX-L_Jz0SxgnuOwo82yWgeqoEsXByNKEjijG4_GQ3R1_-998hxJnsZgS-F8WE4xmQdy5X_DB-h1DMdZlouIkrFuHBCRUwYf7qiYZTuksDz09WWfjtc07grteRrYBwruXH-oOjpzm4H2kXEH8W8s_0LTV8aNhrG7KNfqYqbs-pMcdRIC_pstS1bXDVeMCDdHw%2C%2C
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 资本市场的需求提振，增量资金可期，利好资本市场长期向上。一
方面从产品端丰富可投资资产类别、投资组合，并积极推进交易性
开放式指数基金，降低基金费率提振市场需求，另一方面也在培育
长期投资力量，并整体提高权益类投资基金占比，尤其是鼓励银行
理财和信托资金积极参与资本市场，提升权益投资规模。截至 2023 
年末，我国银行理财市场存续规模为 26.80 万亿元，信托资产规模
也超过 20 万亿元，体量巨大，在政策的推动下，有望为资本市场带
来规模显著的增量资金。

 高分红策略预计将进一步持续，权益资产吸引力将进一步提升，有
助吸引固收驱动型资金以及居民资金入市。此次“国九条”多次提及
分红政策的相关指引，这无疑将直接推动上市公司分红的增加，进
而带动股息率的回升。考虑在利率中枢持续走低的大背景下，当前
A 股以沪深 300 为例，其股息率已经罕见地超过同期的 10 年期国债
收益率，从长期类固收的角度来看，指数股息已经具有较强吸引
力，提升分红无疑将进一步提升权益资产的吸引力。这也为推动银
行理财、信托等固收驱动型资金提升权益市场配置给出了最直接的
催化剂，也有助于居民资产配置结构进一步向权益资产倾斜。

整体来看，此次“国九条”最直接的影响着手于提升资本市场质量，进而
降低风险溢价，这将利好资本市场有助市场情绪回暖。同时从资本市场
的供需两端入手，推动供需再平衡，吸引增量资金入场，尤其是伴随着
股息率的进一步走高，这将从资产配置层面吸引固收驱动型资金的主动
入场，增配权益资产。在政策的提振下，叠加基本面改善、估值低位，
叠加 A 股当前资金流水平处于历史低位，潜在资金回流空间巨大，预计 
A 股市场将进一步回暖向好。
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本周公布经济数据 – 美国 本周公布经济数据 – 中国
日期 事件 市场预期 上次数据 日期 事件 市场预期 上次数据 
4月 15日 零售销售额 (3月份同比%) 0.40 0.60 4月 15日 第 1季度 GDP（环比%） 4.80 5.20
4月 18日 首次申领失业救济金人数(千) 214.00 211.00
4月 18日 现货住宅销售(百万) 4.20 4.38
资料来源：彭博 资料来源：彭博

交银国际最新研究报告

深度报告

12 月 11 日 交银国际研究 - 又踏层峰望眼开 交银国际研究团队

12 月 6 日 科技行业 - 2024 年展望: AI 和半导体主线下全球科技行业投资图谱 王大卫, PhD, CFA, 童钰枫

12 月 6 日 消费行业 - 2024 年展望：提价空间有限下，自主增量能力是获胜关键 吕浩江, CFA, CESGA, 谭星子, FRM
12 月 6 日 全球宏观 - 2024 年展望（下）：变革与机遇之“机” 蔡瑞, CFA, 钱昊, 李少金

12月 5日 内地房地产行业 - 2024 年展望：重振旗鼓 谢骐聪, CFA, FRM
12月 5日 香港房地产行业 - 2024 年展望：靜候曙光 谢骐聪, CFA, FRM
12月 4日 互联网行业 - 2024 年展望：创新与盈利，双轮驱动估值修复 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

12月 4日 证券行业 - 2024 年展望：业绩回升可期，关注收入结构均衡的头部券商 万丽, CFA, FRM
12月 4日 保险行业 - 2024 年展望：负债端仍处转型过程中，资产端有望改善 万丽, CFA, FRM
12月 4日 汽车行业 - 2024 年展望：汽车出海扬帆起航、智能驾驶加速落地 陈庆, 李易, CFA
12月 4日 新能源行业 - 2024 年展望：制造业产能过剩已大致反映在估值，光伏 2024 年渐见转机 郑民康, 文昊 CPA, 
12月 1日 医药行业 - 2024年展望：底部反弹进行时 丁政宁, 李柳晓, PhD, CFA
11 月 30 日 全球宏观 - 2024年展望（上）：变革与机遇之 “变” 蔡瑞, CFA, 李少金, 钱昊

8 月 9 日 消费行业 - 乳业 - 乳制品行业深度：行业更迭谁主沉浮，“一杯鲜奶”更胜一筹 呂浩江, CFA, CESGA, 谭星子, FRM
4月 14日 中国宏观 - 新“国九条”解读—数量与质量并行利好资本市场向上 蔡瑞, CFA, 李少金, 钱昊

4月 11日 全球宏观 - 通胀继续考验美联储耐心—美国 3月 CPI点评 蔡瑞, CFA, 李少金

4月 5日 全球宏观 - AI全球选股策略 - 投资组合月度跟踪（2024年 3月） 蔡瑞, CFA, 钱昊, 李少金

4月 3日 中国宏观 - 中部崛起下的区域产业政策与投资机会 蔡瑞, CFA, 李少金, 钱昊

3月 21日 全球宏观 - 全球流动性风向标系列（十） 上调通胀、增长预测，维持降息立场—3月美联储
FOMC会议点评 

蔡瑞, CFA, 李少金

3月 21日 中国宏观 - 稳步开局，回升向好—中国 1-2月经济数据点评 蔡瑞, CFA, 李少金

3月 19日 中国宏观 - 设备更新与循环经济带来的投资机会 蔡瑞, CFA, 钱昊, 李少金

3月 15日 科技行业 - 低空经济：新质生产力急先锋蓄势高飞 王大卫, PhD, CFA, 童钰枫

3月 14日 潍柴动力 (2338 HK) - 重卡结构性机遇的主要受益者，市占率和盈利有望双升，首予买入 陈庆, 李易, CFA
3月 14日 中国重汽 (3808 HK) - 重卡出口+内需双轮驱动，行业龙头乘风而起；首予买入评级 陈庆, 李易, CFA
每日报告

4月 11日 百度 (BIDU US) - 短期需求偏软或致收入增长承压，AI应用将是估值修复关键 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 11日 阿里巴巴 (BABA US) - 电商业务恢复中，海外体量仍领先行业 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 10日 新东方教育科技 (9901 HK) - 教培行业延续高增长，集团利润率持续改善趋势不改 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 10日 网易 (NTES US) - 暴雪恢复合作对短期业绩影响有限，提升海外长期合作空间 孙梦琪, 谷馨瑜, CPA, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 10日 医药行业 - 主要医药公司业绩发布时间（2024年 4月 10日更新） 丁政宁, 李柳晓, PhD, CFA
4月 10日 信义光能 (968 HK) - 光伏玻璃涨价难以持续，估值修复已基本完成，下调至中性 文昊, CPA, 郑民康

4月 10日 汽车行业月报 - 3月乘用车销量同环比均增长，新能源渗透率上升至 42% 陈庆, 李易, CFA
4月 9日 医药行业周报 - 多地发文支持创新药械高质量发展，推荐生物医药产业链投资机会 丁政宁, 李柳晓, PhD, CFA
4月 9日 中国生物制药 (1177 HK) - 肿瘤管线重磅 BD落地，实体瘤差异化靶点/适应症布局持续完善 丁政宁, 李柳晓, PhD, CFA
4月 9日 科技行业 - 全球主要科技公司业绩发布时间（2024年 4月 9日更新） 王大卫, PhD, CFA, 童钰枫

4月 8日 乐信集团 (LX US) - 关注风控能力和资产质量改善趋势，下调目标价 万丽, CFA, FRM
4月 5日 消费行业 - 主要消费公司业绩发布时间（2024 年 4月 5日更新） 吕浩江, CFA, CESGA, 谭星子, FRM
4月 3日 互联网行业月报 - 3月游戏月报：网易《射雕》弱于预期，腾讯老游戏释放增长潜力 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 2日 中国飞鹤 (6186 HK) - 销售复苏取决于数字化零售和高端 SKU 的成功 吕浩江, CFA, CESGA, 谭星子, FRM
4月 2日 好未来教育 (TAL US) - 培优素养稳健发展，学习机新款表现优异 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 2日 互联网行业月报 - 互联网 3月月报：2023年利润端超预期，注重股东回馈 谷馨瑜, CPA, 孙梦琪, 赵丽, CFA, 蔡涵

4月 1日 龙源电力 (916 HK) - 当前估值应大致反映了市值管理上的落差 郑民康, 文昊 CPA, 
4月 1日 京能清洁能源 (579 HK) - 今年风光装机进度有惊喜，8.7% 预期股息率为子行业中最高 郑民康, 文昊 CPA, 
4月 1日 凯盛新能 (1108 HK) - 扩产计划完成度较低，估值修复已基本完成，下调至中性 文昊, CPA, 郑民康

4月 1日 华润燃气 (1193 HK) - 2023年费率高于预期及派息增长有限，维持中性评级 郑民康, 文昊 CPA, 
4月 1日 广汽集团 (2238 HK) - 业绩低于市场预期，预计“两田”利润持续面临压力，维持中性 陈庆, 李易, CFA
4月 1日 通化东宝 (600867 CH) - 三代产品份额快速提升驱动 4Q23业绩强劲增长，维持买入评级 丁政宁, 李柳晓, PhD, CFA
资料来源：交银国际
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恒生指数成份股

 资料来源：FactSet

公司名称 股票代码 收盘价 市值 5天股价 年初至今 --------52周-------- ------------ 市盈率 ------------- 股息率 市账率

升跌% 升跌% 最高 最低 2023 2024E 2025E 2024E 2024E
(港元) (百万港元) (%) (%) (港元) (港元) (倍) (倍) (倍) (%) (倍)

长和实业 1 HK 37.25 142,669 -2.61 -10.99 54.45 37.25 6.07 5.38 4.81 7.27 0.24
中电控股 2 HK 61.50 155,377 -0.24 -4.58 67.35 55.75 23.38 13.13 12.20 5.08 1.45
中华煤气 3 HK 5.93 110,653 1.02 -0.84 7.65 5.27 18.79 17.20 16.06 5.90 1.80
汇丰控股 5 HK 63.80 1,228,962 1.67 1.27 66.30 55.25 7.16 6.77 6.76 9.70 0.86
电能实业 6 HK 44.55 94,941 -1.44 -1.55 48.00 36.20 15.80 15.16 14.71 6.33 1.08
恒生银行 11 HK 98.50 188,316 9.20 8.18 118.70 79.25 10.98 10.06 10.48 6.69 1.14
恒基地产 12 HK 23.50 113,773 3.30 -2.29 28.85 19.60 11.75 10.98 10.35 7.66 0.35
新鸿基地产 16 HK 73.05 211,683 -1.75 -13.50 110.60 71.15 8.87 9.24 8.17 5.41 0.35
新世界发展 17 HK 8.11 20,410 -4.59 -33.09 19.38 8.11 23.12 11.57 6.76 6.17 0.11
银河娱乐 27 HK 39.80 173,918 -1.97 -9.03 58.30 38.30 25.48 16.41 13.14 1.81 2.20
港铁公司 66 HK 25.00 155,269 -0.99 -17.49 39.90 24.70 24.27 11.18 8.30 5.28 0.84
恒隆地产 101 HK 8.10 36,444 1.00 -25.55 15.06 7.99 8.80 8.45 7.71 9.63 0.27
吉利汽车 175 HK 9.46 95,200 0.64 10.13 11.26 7.34 17.13 12.13 9.60 2.86 1.02
阿里健康 241 HK 2.75 44,234 -1.79 -35.14 5.95 2.75 43.50 28.77 25.39 0.00 2.36
中信股份 267 HK 7.00 203,632 -3.18 -10.26 10.58 6.60 3.27 3.03 2.90 8.51 0.25
万洲国际 288 HK 5.52 70,823 7.18 9.52 5.63 3.92 14.37 7.83 7.04 5.54 0.85
华润啤酒 291 HK 33.35 108,193 -6.32 -2.49 63.15 28.15 19.37 16.62 14.42 2.45 3.01
东方海外国际 316 HK 100.40 66,301 4.47 -7.89 153.20 91.90 6.19 26.14 NA 7.10 0.71
康师傅控股 322 HK 8.62 48,568 0.94 -9.45 13.88 7.15 NA NA NA NA NA
中石化 386 HK 4.57 111,404 0.88 11.74 5.38 3.68 8.67 7.42 7.09 8.65 0.62
香港交易所 388 HK 228.20 288,570 0.80 -14.85 348.40 221.60 24.38 23.77 22.29 3.69 5.44
创科实业 669 HK 110.80 202,643 6.03 19.08 110.80 67.80 26.59 22.84 19.33 1.84 4.03
中国海外 688 HK 11.60 126,961 -3.33 -15.70 21.60 10.30 4.58 4.77 4.57 6.72 0.30
腾讯控股 700 HK 309.60 2,895,819 -0.13 5.45 371.00 262.20 17.14 14.83 12.97 1.08 2.84
中国联通 762 HK 5.82 178,081 4.11 18.78 6.42 4.52 8.81 7.90 7.07 7.44 0.46
领展房托 823 HK 32.20 82,234 -5.15 -26.57 52.05 32.20 11.74 12.51 12.06 8.07 0.43
华润电力 836 HK 19.32 92,938 7.21 23.53 19.58 14.04 8.44 6.53 5.54 6.12 0.98
中国石油 857 HK 7.32 154,444 2.81 41.86 7.40 4.82 7.68 7.19 7.00 6.86 0.81
信义玻璃 868 HK 8.51 35,951 -1.39 -2.85 14.94 6.18 6.59 6.15 6.17 7.98 0.92
中升控股 881 HK 13.70 32,684 0.44 -26.66 37.00 12.30 6.05 5.78 NA 5.87 0.61
中海油 883 HK 19.10 851,417 -1.04 46.92 19.36 11.04 6.78 6.17 5.72 7.17 1.12
建设银行 939 HK 4.80 1,227,036 -0.21 3.23 5.63 4.02 5.37 5.25 NA 5.70 0.55
中国移动 941 HK 67.90 1,391,726 1.12 4.78 69.65 61.45 10.20 9.49 8.93 7.74 0.97
龙湖集团 960 HK 9.41 62,094 -7.02 -24.72 24.85 7.92 4.22 4.79 4.62 6.16 0.36
信义光能 968 HK 6.07 54,083 -5.45 33.11 9.47 3.46 12.90 10.30 8.18 4.63 1.53
中芯国际 981 HK 14.18 84,775 -4.96 -28.60 25.60 14.08 16.45 30.12 18.65 0.00 0.70
联想集团 992 HK 8.34 103,455 -3.70 -23.63 11.04 7.14 7.88 NA NA NA NA
长江基建 1038 HK 44.50 106,290 -3.37 3.01 47.60 35.55 13.95 13.37 12.47 5.82 0.87
恒安国际 1044 HK 24.20 28,123 0.62 -16.70 36.95 22.65 9.25 8.50 8.00 6.28 1.19
中国神华 1088 HK 32.30 109,093 3.03 20.75 32.90 21.50 9.17 9.68 9.65 7.41 1.39
石药集团 1093 HK 5.94 70,382 -3.41 -18.18 8.18 5.29 11.09 9.75 8.85 3.10 1.71
国药控股 1099 HK 19.44 26,085 -2.80 -4.94 28.25 17.78 6.19 NA NA NA NA
华润置地 1109 HK 23.50 167,577 -3.09 -16.07 39.45 20.50 5.58 5.37 5.10 6.77 0.55
长实集团 1113 HK 31.85 113,025 -1.55 -18.75 48.25 31.85 6.55 7.31 6.56 6.44 0.29
中国生物制药 1177 HK 2.73 50,230 -3.19 -21.33 4.62 2.66 24.69 16.81 15.37 1.98 1.42
华润万象生活 1209 HK 26.30 60,030 0.77 -5.57 43.80 20.80 18.93 15.35 12.78 3.60 3.10
比亚迪股份 1211 HK 210.20 495,535 6.22 -1.96 275.60 171.70 18.81 16.03 12.79 1.45 3.39
友邦保险 1299 HK 48.60 544,322 -9.41 -28.58 85.90 48.60 18.99 12.04 10.69 3.57 1.61
中国宏桥 1378 HK 10.24 97,030 9.28 60.25 10.24 5.28 7.91 6.55 6.26 7.70 0.88
工商银行 1398 HK 3.99 1,899,554 0.50 4.45 4.67 3.36 3.76 3.72 NA 8.41 0.36

香港恒生指数 16,721.69 22,414,765 -0.01 -1.91 20,782.45 14,961.18 11.68 10.33 10.44 4.80 1.58
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国企指数成份股

资料来源：FactSet

公司名称 股票代码 收盘价 市值 5天股价 年初至今 ----------52周---------- ------------ 市盈率 ------------- 股息率 市账率

升跌% 升跌% 最高 最低 2023 2024E 2025E 2024E 2024E
(港元) (百万港元) (%) (%) (港元) (港元) (倍) (倍) (倍) (%) (倍)

会德丰 20 HK 0.66 17,126 1.54 -43.10 2.93 0.65 NA NA NA NA NA
吉利汽车 175 HK 9.46 95,200 0.64 10.13 11.26 7.34 17.13 12.13 9.60 2.86 1.02
中信股份 267 HK 7.00 203,632 -3.18 -10.26 10.58 6.60 3.27 3.03 2.90 8.51 0.25
华润啤酒 291 HK 33.35 108,193 -6.32 -2.49 63.15 28.15 19.37 16.62 14.42 2.45 3.01
中石化 386 HK 4.57 111,404 0.88 11.74 5.38 3.68 8.67 7.42 7.09 8.65 0.62
中国海外 688 HK 11.60 126,961 -3.33 -15.70 21.60 10.30 4.58 4.77 4.57 6.72 0.30
腾讯控股 700 HK 309.60 2,895,819 -0.13 5.45 371.00 262.20 17.14 14.83 12.97 1.08 2.84
中国联通 762 HK 5.82 178,081 4.11 18.78 6.42 4.52 8.81 7.90 7.07 7.44 0.46
中国石油 857 HK 7.32 154,444 2.81 41.86 7.40 4.82 7.68 7.19 7.00 6.86 0.81
中海油 883 HK 19.10 851,417 -1.04 46.92 19.36 11.04 6.78 6.17 5.72 7.17 1.12
建设银行 939 HK 4.80 1,227,036 -0.21 3.23 5.63 4.02 5.37 5.25 NA 5.70 0.55
中国移动 941 HK 67.90 1,391,726 1.12 4.78 69.65 61.45 10.20 9.49 8.93 7.74 0.97
龙湖集团 960 HK 9.41 62,094 -7.02 -24.72 24.85 7.92 4.22 4.79 4.62 6.16 0.36
信义光能 968 HK 6.07 54,083 -5.45 33.11 9.47 3.46 12.90 10.30 8.18 4.63 1.53
中芯国际 981 HK 14.18 84,775 -4.96 -28.60 25.60 14.08 16.45 30.12 18.65 0.00 0.70
联想集团 992 HK 8.34 103,455 -3.70 -23.63 11.04 7.14 7.88 NA NA NA NA
快手 1024 HK 49.15 176,264 -1.01 -7.18 69.15 39.10 31.52 14.59 9.78 0.00 3.09
中国神华 1088 HK 32.30 109,093 3.03 20.75 32.90 21.50 9.17 9.68 9.65 7.41 1.39
石药集团 1093 HK 5.94 70,382 -3.41 -18.18 8.18 5.29 11.09 9.75 8.85 3.10 1.71
华润置地 1109 HK 23.50 167,577 -3.09 -16.07 39.45 20.50 5.58 5.37 5.10 6.77 0.55
中国生物制药 1177 HK 2.73 50,230 -3.19 -21.33 4.62 2.66 24.69 16.81 15.37 1.98 1.42
比亚迪股份 1211 HK 210.20 495,535 6.22 -1.96 275.60 171.70 18.81 16.03 12.79 1.45 3.39
农业银行 1288 HK 3.33 1,581,999 -1.48 10.63 3.41 2.51 4.27 4.13 NA 7.80 0.41
工商银行 1398 HK 3.99 1,899,554 0.50 4.45 4.67 3.36 3.76 3.72 NA 8.41 0.36
中国邮储银行 1658 HK 3.82 410,211 -1.04 2.41 5.54 3.37 4.25 4.12 NA 7.37 0.41
小米集团 1810 HK 16.50 336,018 6.18 5.77 16.80 9.99 22.08 26.88 24.80 0.00 2.10
理想汽车 2015 HK 118.00 384,411 1.64 -19.78 184.30 88.25 18.56 14.51 9.92 0.00 2.88
安踏 2020 HK 85.15 239,395 -4.11 12.41 113.10 64.15 21.84 17.21 15.92 2.94 3.79
申洲国际 2313 HK 71.45 107,405 -1.85 -11.13 86.15 61.95 21.78 18.03 15.40 3.39 2.78
中国平安保险 2318 HK 30.65 664,395 -6.84 -13.30 61.15 29.80 5.97 4.33 3.88 8.72 0.53
蒙牛乳业 2319 HK 16.10 63,213 -4.62 -23.33 33.60 16.10 12.19 10.62 9.41 3.75 1.22
李宁 2331 HK 19.00 48,927 -8.43 -9.09 60.20 15.12 14.30 13.35 11.54 3.33 1.72
舜宇光学 2382 HK 41.10 44,845 7.73 -41.99 97.50 38.15 37.72 22.87 NA 0.97 1.71
京东物流 2618 HK 7.75 51,299 -1.27 -20.76 13.58 6.80 71.57 23.54 13.76 0.00 0.93
中国人寿 2628 HK 8.88 664,324 -4.62 -12.25 15.70 8.33 5.03 5.66 5.00 6.23 0.47
新奧能源 2688 HK 66.50 74,779 10.37 15.65 114.10 49.70 10.17 9.68 8.87 4.46 1.47
交通银行 3328 HK 5.18 181,362 1.37 6.37 5.59 4.26 4.16 4.04 3.86 7.94 0.37
美团 3690 HK 102.10 575,276 1.69 24.66 146.30 62.55 25.55 18.52 13.18 0.00 3.26
招商银行 3968 HK 31.60 862,605 2.27 16.18 41.95 24.50 5.18 4.93 NA 7.03 0.71
中国银行 3988 HK 3.27 1,298,238 0.93 9.73 3.42 2.60 6.07 5.91 NA 5.35 0.55
京东健康 6618 HK 24.45 77,974 -3.36 -37.47 58.95 24.45 33.20 30.34 22.82 0.00 1.36
海尔智家 6690 HK 25.25 253,283 -1.56 14.51 25.80 20.55 13.10 11.60 10.32 4.12 1.91
海底捞 6862 HK 17.34 93,896 0.81 19.26 23.70 12.20 NA NA NA NA NA
京东 9618 HK 102.40 279,085 -0.49 -8.98 159.80 82.50 8.50 8.32 7.33 2.90 1.15
农夫山泉 9633 HK 43.70 219,932 -1.91 -3.21 46.00 38.50 37.71 33.63 29.32 2.11 13.41
小鹏汽车 9868 HK 30.75 47,295 6.22 -45.77 86.75 28.15 NA NA NA 0.00 1.52
百度 9888 HK 97.55 227,931 -7.18 -15.98 152.90 95.30 8.88 9.18 8.32 0.00 0.93
携程集团 9961 HK 389.60 257,175 4.00 40.35 389.60 241.60 18.37 19.36 16.22 0.00 1.77
阿里巴巴 9988 HK 71.65 1,372,585 2.28 -5.22 97.85 65.45 8.43 8.56 7.54 1.37 1.08
网易 9999 HK 151.10 473,983 0.87 7.47 183.20 122.00 13.84 13.22 11.98 2.13 3.10

恒生中国企业指数 5,879.58 19,934,262 0.27 1.93 7,056.16 5,001.95 10.69 9.48 10.30 4.67 1.47
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交银国际
香港中环德辅道中 68 号万宜大厦 10 楼

总机: (852) 3766 1899      传真: (852) 2107 4662 

评级定义

分析员个股评级定义 : 分析员行业评级定义：

买入：预期个股未来12个月的总回报高于相关行业。

中性：预期个股未来12个月的总回报与相关行业一致。

沽出：预期个股未来12个月的总回报低于相关行业

无评级：对于个股未来12个月的总回报与相关行业的比较，

分析员并无确信观点。

领先：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数具吸引力。

同步：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现与大盘标竿

指数一致。

落后：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数不具吸引力。

香港市场的标竿指数为恒生综合指数，A股市场的标竿指数

为MSCI中国A股指数，美国上市中概股的标竿指数为标普美

国中概股50（美元）指数
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分析员披露

有关商务关系及财务权益之披露

免责声明
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发表于报告上之建议/观点幷无直接或间接关系; iii)对于提及的证券或其发行者﹐他们幷无接收到可影响他们的建议的内幕消息/非公开股价

敏感消息。

本研究报告之作者进一步确认﹕ i)他们及他们之相关有联系者【按香港证券及期货监察委员会之操守准则的相关定义】幷没有于发表研究报
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等司法管辖区或国家的任何人或实体分发或由其使用。本报告的发送对象不包括身处中国内地的投资人。如知悉收取或发送本报告有可能构

成当地法律、法则或其他规定之违反，本报告的收取者承诺尽快通知交银国际证券。

本免责声明以中英文书写，两种文本具同等效力。若两种文本有矛盾之处，则应以英文版本为准。

交银国际证券有限公司是交通银行股份有限公司的附属公司。
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