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市场表现 

指数 收市 幅度（%） 

恒生指数 15,485.07 -1.39  

恒生国企指数 5,194.04 -1.54  

上证综合指数 2,788.55 -1.48  

深证成份指数 1,544.90 -3.03  

沪深 300 指数 3,215.35 -0.91  

内地创业板指 1,573.37 -0.66  

日经 225 指数 36,286.71 0.61  

道琼斯工业指数 38,150.30 -0.82  

标普 500 指数 4,845.65 -1.61  

纳斯达克指数 15,164.01 -2.23  
 

外汇 

币种 收市    变动(%) 

离岸人民币 7.1884 -0.02  

美元指数 103.274 -0.12  

欧元美元 1.0803 -0.14  

美元日元 147.05 -0.09  

英镑美元 1.2676 -0.09  

瑞郎美元 0.8626 -0.14  
 

贵金属及大宗商品 

商品 收市 幅度（%） 

黄金期货(美元/盎司) 2057.00 -0.50  

WTI 原油(美元/桶) 75.87 0.03  

布伦特原油(美元/桶) 80.55 -2.36  

LME 铜 8608.50 -0.08  

LME 铝 2280.00 0.24  
 

银行间拆借利率 

利率 收市    变动(BP) 

隔夜 Hibor 5.12536 7150.0 

隔夜 Shibor 1.70800 900.0 

隔夜 Libor(美元) 5.06157 0.0 

一周 Hibor 4.32321 728.5 

一周 Shibor 1.82900 -1300.0 

一周 Libor(美元) 0.07638 0.0 
 

数据来源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

 
市场整体回顾： 

港股 1月最后一个交易日下跌，恒生指数低开 51 点，早段曾升

40 点，高见 15744 点，其后走势再次调头向下，午后曾跌 291

点，低见 15411 点。恒生指数跌 218 点，收报 15485 点，成交

988.5 亿元。科指跌 3%，报 3005 点。苹果概念股领跌大盘，汽

车股、内房股表现疲软，中字头股票持续活跃。个股方面，舜

宇光学科技(02382.HK)跌 11.66%，小鹏汽车(09868.HK)跌

5.96%，碧桂园(02007.HK)跌 4.55%，中铝国际(02068.HK)涨

7.34%。总结 1月恒指累计跌逾 9%，科技指数跌 20%。 

A 股下跌。酒店旅游、数据安全及卫星导航等股份沽压较大。

传媒娱乐板块早盘走强，午后回落，中广天择、内蒙新华、时

代出版、中视传媒、新华传媒等多股涨停；保险板块上涨，银

行板块小幅下跌；中字头个股反复活跃，中建环能等多股涨停；

其他板块多数下跌，酒店餐饮、旅游板块大跌，软件服务、房

地产、船舶、医药等跌幅居前。两市逾 4800 只个股下跌，成交

金额逾 7500 亿元。上证综合指数收市报 2788 点，跌 41 点，跌

幅 1.48%。深证成份指数报 8212 点，跌 163 点，跌幅 1.95%。

创业板指数报 1573 点，跌 10 点，跌幅 0.66%。总结 1 月，沪

指跌跌约 6.3%，深证成指跌约 13.8%，创业板指数跌约 17%。 

美股在联储局议息会议后沽压显著，道指反复向下，收报 38150

点，跌 317 点，跌幅 0.82%，结束 4 日升势。纳指及标准普尔

500 指数同样连跌两日，并创近两星期收市新低。纳指收报

15164 点，跌 345 点，跌幅 2.23%。标普 500 指数跌穿 4900 点

水平，收报 4845 点，跌 79 点，跌幅 1.61%，创逾 4 个月以来

最大单日跌幅。科技股沽压大，苹果、亚马逊、微软都跌近 2%

或以上，思科跌约 4%，Alphabet 急挫逾 7%。波音绩后逆市升

逾 5%，是表现最好道指成份股。美股 3大指数在 1月累计升 1%

或以上，标普 500 指数表现较好，全部都连升 3个月。 

金价在联储局议息后由升转跌，现货金早段曾升至每盎司
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2055.89 美元，升幅约 1%，其后下试 2030 美元水平，较早时徘

徊 2033 美元附近，跌幅约 0.2%。纽约期金收报每盎司 2067.4

美元，升 16.5 美元，升幅 0.8%。1月累计跌 0.2%。 

美国债息向下，10 年期债息跌穿 4 厘水平，低见 3.918 厘，跌

13.9 个基点，跌至近 3 星期低位，并创去年 12 月以来最大单

日跌幅。30 年期债息低见 4.173 厘，跌 10.5 个基点，创 1 月

12 日以来最低。两年期债息一度跌穿 4.2 厘，低见 4.186 厘，

跌 17.3 个基点，尾市跌幅收窄，徘徊 4.21 厘水平。美元指数

在议息结果公布后止跌回升，早段曾失守 103 水平，低见

102.94，跌幅逾 0.4%，尾市升逾 0.1%，徘徊 103.5 以上。 

油价回软，由于主要原油进口国中国的经济活动偏软，以及美

国原油库存出乎意料增加。伦敦布兰特期油 3 月合约收报每桶

81.71 美元，跌 1.16 美元，跌幅约 1.4%。交投更活跃的 4月合

约收报 80.55 美元，跌 1.95 美元，跌幅约 2.4%。纽约期油收

报每桶 75.85 美元，跌 1.97 美元，跌幅 2.5%。总结 1 月，布

兰特期油累计升 6%，纽约期油升约 5.9%。 
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1 国内要闻回顾 

1.1 内地 1月官方制造业 PMI 报 49.2，较上月升 0.2 个百分点，

符合预期；非制造业 PMI 报 50.7，升 0.3 个百分点，略胜预期。综合

PMI 升 0.6 个百分点至 50.9。新订单指数为 49.0%，上升 0.3 个百分

点，反映外部需求的新出口订单指数比上月上升 1.4 个百分点，市场

内外需求景气度有所改善。从重点行业看，装备制造业、高技术制造

业和消费品行业新订单指数分别为 50.3%、50.2%和 50.3%，均位于荣

枯线以上；高耗能行业新订单指数为 47.0%，继续位于荣枯线以下。 

1.2 国家统计局与物流与采购联合会数据显示，内地 1 月非制造

业商务活动指数升至 50.7，按月升 0.3，创 4个月高位，延续平稳扩

张走势。服务业商务活动指数重上扩张区间，货币金融服务、铁路运

输等行业表现较好。统计局指，节日效应带动居民出行消费意欲，运

输及餐饮等行业升至扩张水平，服务业企业对前景信心稳定。另外，

1 月综合 PMI 升至 50.9，按月升 0.6，反映企业生产经营活动持续扩

张。 

1.3 证券时报报道指，广西南宁市已建立房地产融资协调机制，

并向当地金融机构推送首批 107 个房地产项目白名单，首笔贷款已落

地。报道亦指，重庆市亦透过房地产融资协调机制，梳理首批房地产

项目白名单，涉及 314 个项目，融资需求约 830 亿元人民币，涉及 22

家融资机构，项目白名单已向 28 家主要银行推送。住建部上周五召

开会议提到，城市房地产融资协调机制加快落地见效，首批项目白名

单预计 1月底前后落地并争取贷款，各城市可以因地制宜调整房地产

政策。 

1.4 内地媒体澎湃报道指，江苏省苏州市全面取消住房限购，买

房不再做购房资格审核，新楼限售政策仍为两年。上海今日起容许该

市连续缴纳社保或个人所得税满 5年及以上的非本市户籍居民，可以

在外环以外区域限购一套住房。广州上周六亦优化调整限购政策，建

筑面积 120 平方米以上的住房不纳入限购范围。 

1.5 乘联会消息，1月 1-28 日乘用车市场零售 170.8 万辆，同比

去年同期增长 64%，较上月同期下降 15%，今年以来累计零售 170.8

万辆，同比增长 64%；1月 1-28 日全国乘用车厂商批发 157.7 万辆，

同比去年同期增长52%，较上月同期下降28%，今年以来累计批发157.7

万辆，同比增长 52%。 

2  海外要闻回顾 
 

2.1 美国联储局连续 4 次会议维持利率不变，联邦基金利率目

标区间维持在 5.25 厘至 5.5 厘，符合市场预期。议息声明强调在通

胀持续回落至 2%的信心增强前，减息并不合适。声明措辞删去「可能

进一步收紧政策」，并提到，在考虑对利率实施任何调整时，委员会

将谨慎审视数据、不断演变的前景及平衡风险。主席鲍威尔在记者会

上表示，政策利率可能处于今轮周期高位，今年某个时候开始减息将

是合适做法，但他不认为 3月会减息，强调逐次会议决定，取决经济

数据、前景及平衡风险。鲍威尔又认为，经济进展良好，通胀已放缓，

但仍高于目标，前景仍充满不确定。他强调，当局致力将通胀回复至

2%，并保持就业市场强劲。 

 

2.2 根据芝加哥商品交易所(CME)的 FedWatch 利率期货工具显

示，在联储局议息结果公布后，市场对 3 月会议减息预期进一步降温，



 

恒大证券晨会纪要                                                                                 1/2/2024 

 

 

请务必阅读最后一页免责声明                                                       恒大证券研究部证券研究报告 

  

4

可能性降至 36%，低于 1日前的逾 40%。5 月会议减息机会升至 97%，

高于 1 日前的约 85%。市场预料有 59%机会减息 0.25 厘，有 38%机会

减息 0.5 厘。在议息会议后，交易员缩减今年减息次数预期，认为联

储局年内可能减息 5次，每次 0.25 厘。 

 

2.3 美国能源信息署(EIA)数据显示，美国上星期原油库存出乎

意料增加逾 123 万桶，市场原先估计减少约 22 万桶。上星期汽油库

存增加约 116 万桶，增幅低于预期。蒸馏油库存则大幅减少逾 254 万

桶，减幅远高于预期的约 43 万桶。 

 

2.4 美国 1月私人市场新增职位 10.7 万个，少过市场预期。数

据显示，1 月制造业职位增加 3 万个，当中建造业增加 2.2 万个。服

务业职位增加 7.7 万个，当中休闲及接待行业职位增加 2.8 万个；贸

易、运输及公用事业职位增加 2.3 万个。 

 

 

 

3  行业/公司要闻回顾 
 
3.1 小米 （01810） 的小米汽车首款车 SU7 据报将于 2月中下

旬正式进入 SOP（Start of Production）阶段，启动批量生产。报道

指，SOP 后首月，即 3 月产量计划在 2000 辆左右，并有望在 2024 年

中完成产能爬坡，7 月产量可达万辆以上。在 SOP 前，研发部门需要

完成近乎所有研发与验证测试工作，保证整车运行的功能性与安全

性；同时，还需解决供应链问题，让符合标准的零部件在规定时间内，

保质保量出现在生产车间。SOP 意味小米工厂下线的车辆已可投放市

场。 

 

3.2 金管局副总裁阮国恒表示，香港银行体系保持稳健，其资

本及缓冲充足，截至去年 9 月底，总资本比率达 20.9%，一级资本比

率达 18.9%，普通股权一级资本比率 17.1%。去年的贷款需求不是太

强，去年总贷款按年下跌 3.6%，但总存款则上升 5.1%。 

 

3.3 立法会三读通过有关楼市「减辣」措施的相关修订条例草

案。房屋局局长何永贤表示，留意到社会上有声音建议政府撤销所有

住宅物业需求管制措施，亦有议员提出类似意见，但她重申条例草案

下有关措施的调整，是经过政府审慎评估现时整体经济和市场情况下

最务实的安排。 

 

3.4 金管局公布，去年本港银行业盈利明显加速增长，税前营

运盈利按年增长 62.1%，按年加快 43.4 个百分点。净息差 1.68%，按

年扩大 0.37 个百分点。去年银行业整体存款按年升 5.1%，增速按年

加快 3.4 个百分点。不过，整体贷款跌幅扩大至 3.6%，按年扩大 0.6

个百分点。在港使用贷款由升转跌 0.4%，香港以外使用贷款跌幅略为

扩大，贸易融资跌幅则收窄。 

 

3.5 金管局公布，至去年 12 月，香港人民币存款为 9392 亿元

人民币，按月下跌 4.1%，主要反映企业资金流动。上月跨境贸易结算

的人民币汇款总额12702亿元人民币，多于前月的11697亿元人民币。 

 

3.6 金管局公布，截至去年第四季，本港负资产住宅按揭宗数

有 25163 宗，按季急升约 1.3 倍，涉及金额亦升至 1313 亿元，按季

升约 1.2 倍，拖欠比率为 0.03%，较前一季升 0.01 个百分点。 
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3.7 金管局副总裁阮国恒表示，虽然去年本港银行业贷款按年

跌幅扩大至 3.6%，但未见贷款需求或贷款质素，需引起特别监管关注。

他解释，有不少企业转向本身有业务、息口较低的地区，例如内地借

贷，未见本港贷款需求出现结构性问题，相信随着息口环境转变，有

关情况亦会改变。 

 

3.8 金管局公布，截至去年第 4 季末本港负资产住宅按揭贷款

宗数 25163 宗，是 2004 年第 3 季以来最多，按季升约 1.3 倍，主要

涉及银行职员住屋按揭贷款或按揭保险计划的贷款，这类贷款一般按

揭成数较高。 

 

3.9 政府统计处公布去年第 4 季及全年本地生产总值预先估计

数字。去年全年经济按年增长 3.2%，扭转 2022 年跌势。单计去年第

4季经济，按年增长 4.3%，差过市场预期，但增速按季加快 0.2 个百

分点，经季节性调整，第 4季经济按季增长 0.5%。 
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承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负上任何责任。投资者务必

注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。 

本公司利用信息隔离制度控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在法律许可的情况下，

本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供

投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告所提到的公司的董

事。 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为做出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、

刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“恒大证券研究部”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

 

披露事项 

本公司并无拥有相当于所分析标的证券1%或以上市值的财务权益(包括持股)，与有关标的上市公司无投资银行关系，并无进行有关股

份的庄家活动。本公司员工均非该上市公司的雇员。上述分析员并无于本报告所载的上市公司中拥有财务权益。 

公司投资评级的说明： 

强烈推荐：分析师预测未来半年公司股价有20%以上的涨幅； 

推荐：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的涨幅； 

中性：分析师预测未来半年公司股价在-10%和10%之间波动； 

减持：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的跌幅。 

行业投资评级的说明： 

推荐：分析师预测未来半年行业表现强于基准指数； 

中性：分析师预测未来半年行业表现与基准指数持平； 

减持：分析师预测未来半年行业表现弱于基准指数。 
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