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环球主要股市上日表现 

 收市价 
升跌（%） 

单日 年内 

恒生指数 19,353 -0.50 -17.29 

恒生国企 6,605 -0.45 -19.81 

恒生科技 4,125 -0.58 -27.26 

上证综指 3,107 -1.92 -14.63 

深证综指 2,003 -1.78 -20.83 

深圳创业板 2,347 -1.14 -29.37 

美国道琼斯 32,758 -0.49 -9.85 

美国标普 500 3,818 -0.90 -19.90 

美国纳斯达克 10,546 -1.49 -32.59 

德国 DAX 13,943 0.36 -12.23 

法国 CAC 6,473 0.32 -9.50 

英国富时 100 7,361 0.40 -0.31 

日本日经 225 27,238 -1.05 -5.40 

澳洲 ASX 200 7,134 -0.21 -4.17 

台湾加权 14,433 -0.66 -20.78 

资料来源：彭博 

 
 
港股分类指数上日表现 

 收市价 
升/跌（%） 

单日 年内 

恒生金融 31,222 -0.92 -7.82 

恒生工商业 10,766 -0.27 -23.08 

恒生地产 25,895 -0.11 -12.46 

恒生公用事业 35,978 -1.05 -29.02 

资料来源：彭博 

 
 
沪港通及深港通上日耗用额度 

 亿元人民币 

沪港通 (南下) 5.82 

深港通 (南下) 8.84 

沪港通 (北上) 14.48 

深港通 (北上) 4.24 

资料来源：彭博 
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宏观策略 

2023 年中国经济与政策展望 

 全球经济增长前景分化，未来两年东盟、印度和中国增长较快，北美和
欧洲经济增长较慢。2023 年美国经济将迎来中小型衰退，稳健的家庭和
银行资产负债表降低了大衰退概率。 

 

 周期领先的中国经济已走过谷底迈向修复。中国 GDP 增速将从 2022 年
的 3%回升至 2023 年的 4.9%和 2024 年的 4.7%，CPI增速从 2022 年的
2%小幅升至 2023 年的 2.2%和 2024 年的 2.5%，PPI 增速从 2022 年的
4.3%降至 2023年的-0.5%和 2024年的 1.6%。 

 

 中国新决策层将以务实态度，聚焦信心重建与经济恢复，重启经济，稳
定地产，提振市场信心，激发微观活力，力促经济恢复合意增长。 

 

 中国经济重启速度快于预期，消费和服务业有更大修复空间。中国货币
政策和财政政策将更加宽松，可能降准 1-2 次并适度下调 LPR，新增贷
款和社融增速回升，美元/人民币汇率从 2022年末的 6.92降至 2023年末
的 6.65，广义赤字率从 2022 年的 5.8%升至 2023 年的 6.2%，政策性银
行和城投企业等“准财政”工具发力，实施新减税降费政策。 

 

 中国房地产 2023 年可能企稳，2024 年延续修复。随着投资需求淡出、
刚需人口下降和城镇化放缓，住房需求和开发投资已见到峰值，此轮修
复周期后将平缓下降。未来两年地产修复周期中启动房产税的可能性较
小。 

2023 年市场展望及策略 

 美元回落，有利新兴市场：美国加息周期近尾声，美元走势已出现转弱
迹象，跌破上升轨。相反，当美元趋贬，新兴市场较大机会获得资金流
入，新兴市场货币指数和人民币已升穿降轨阻力。主要新兴市场之中，
从盈利增速和估值判断，中国股市目前之吸引力位居前列。 

 

 中港股市盈利料重回正轨，低估值造就未来一年好表现：中港股票之企
业盈利预测，于过去一年半持续被市场调低，于最近一个月初见回稳。
展望未来两年，低基数效应料令中港股市盈利回复增长，且料增速高于
美股。MSCI 中国指数之市账率现仅约 1.1 倍，偏低的估值，料有助未来
的回报趋向较高。 

 

 恒指目标 23500点：展望 2023年，我们预计港股估值仍有向上修复的空
间，上半年主要受中国经济修复、防疫政策优化、房地产市场回稳、港
股盈利回复增长、美元汇价回落等利好因素推动。预计恒指于 2023 年之
估值仅能回升至平均加一个标准差，亦即 2023 年预测市盈率 11.4 倍，
以 2023年预测盈利计算，恒指高位料于 23500。 

 

 板块配置：偏好受惠中美周期背驰的行业：中美经济现正处于不同周期，
美国通胀高企逼使联储局大幅加息， 2023年经济可能陷入衰退，反观中
国的经济增速料于 2023 年加快。综合而言，由中美经济背驰角度分析，

每日投资策略 
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我们较看好资讯科技、健康护理、必选消费股，较不看好金融、地产、
能源、可选消费股。（链接） 

 

 

个股速评 

 瑞科生物（2179 HK，买入，目标价 38.86港元）- 新冠疫苗 Recov相对于
辉瑞 mRNA疫苗在序贯免疫中展现免疫原性优效 

 

新冠重组蛋白疫苗ReCOV疫苗在与辉瑞mRNA疫苗头对头的序贯免疫 II期
试验中展现出免疫原性优效和良好的安全性。ReCOV 针对原型株和奥密克
戎BA.2以及BA.5诱导的中和抗体滴度以及中和抗体阳转率均显著高于辉瑞
mRNA 疫苗，且具有统计学意义。ReCOV 疫苗也展现了优秀且广泛的交叉
保护作用，ReCOV 诱导的针对奥密克戎 BA. 2、BA.5 的中和抗体滴度较原
型株仅分别下降约 1.4倍及 1.8倍，而根据先前研究报道，辉瑞mRNA疫苗
在同源加强后针对奥密克戎 BA.2、BA.4/5 的中和抗体滴度较原型株下降 7

倍和 21倍。 

 

新佐剂带状疱疹重组蛋白疫苗在菲律宾获批临床。公司此项临床将与 GSK

的带状疱疹疫苗进行头对头试验以评价其安全性和免疫原性。这项临床试验
将疫苗接种适宜人群由 GSK 疫苗的 50 岁以上扩大至 40 岁以上，使得疫苗
潜在市场空间进一步扩大。 

 

我们预计公司的新冠疫苗 ReCOV 将在 2023 年获批 EUA，带状疱疹疫苗将
在 2024年提交 BLA。维持买入评级，目标价为 38.86港元。（链接） 

 

招银国际环球市场焦点股份 

 
资料来源：彭博、招银国际环球市场研究 (截至 2022年 12月 19日)

https://www.cmbi.com.hk/article/7678.html?lang=cn
https://www.cmbi.com.hk/article/7679.html?lang=en
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