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勝利即日觀點 

  

上週五美股三大指數漲跌不一，道指大陰線下跌，納指強且收在所有均線上，其中，新能源與科技偏

強。美股市場分化，除了憂慮通脹與美聯儲政策趨於收緊之外，市場還考慮美國拜登繼續推出 1.75 萬

億美元刺激方案，帶來對新能源與新能源汽車利好刺激，而利空因素是歐美疫情反彈憂慮，打擊了順週

期行業復蘇，需要謹慎航空業、化石能源與大宗商品等股票。另外，市場對新能源的炒作持續，除了美

國本國刺激方案外，中美合作推進清潔能源合作，美國總統拜登表示將降低特朗普針對中國實施的關

稅，美國也下調中國光伏元件的加徵稅率。在短期，美股繼續分化，關注內生增長與基建受益板塊。 

上週五 A 股滬深兩市強，但港股偏弱，市場資金回歸中長線邏輯，新能源汽車與新能源轉回強勢，通

信、消費電子、軍工等繼續偏強，而消費、醫療、互聯網轉跌。國內央行三季度貨幣執行報告凸顯了流

動性上寬鬆預期。國內政策繼續以維穩為主，不會有悲觀預期，但結構性行業仍主線，符合產業轉型升

級趨勢的行業有結構性行情，A 股與港股短期將震盪整固。策略上，主線機會仍在能源技術創新與產能

業績釋放方向，軍工、新能源與新能源汽車產業鏈，同時，關注因低估值與行業景氣度回升的通信、消

費電子等新基建，而互聯網巨頭三季度業績普遍不及預期，需謹慎互聯網股份的重新估值。 

 

市場熱點板塊及個股:  

 

A 股市場 

1. LPR 連續 19 個月不變：1 年期 3.85%，5 年期以上 4.65%。中信證券認為，11 月 LPR 下調概率低，隨

著財政發力和寬信用逐步顯現，LPR 降息也並不值得博弈。(萬得資訊) 

2. 隨著行業輪動加速，四季度基金業績呈現較大分化：有的基金因為重倉煤炭化工類週期資源品，一個多月

時間淨值跌去 25%；也有基金因為調倉換股押中風口，淨值大漲超過 20%。其中，中銀證券優勢製造和

中銀證券價值精選自 10 月以來淨值跌幅均超 25%，魏博管理的中歐永裕累計淨值漲幅超過 20%。(萬得

資訊) 

時代電氣（3898.HK） 

軌道交通行業具有領導地位的牽引變流系統供應商 

 
推薦理由： 

公司 9 月在科創板成功上市，加快業務升級與協同發展； 

公司軌道交通裝備產品包括軌道交通電氣裝備、軌道工程

機械及通信信號系統等，主要產品龍頭地位穩固，長期有

望維持穩健增長； 

IGBT 業務隨著新產能逐漸投產，正處於高速增長期。。 

 
買入價: HKD 46，目標價：HKD 65，止損價：HKD 42 

本公司所管理資金或撰寫此等概況人員於 2021 年 11 月

19 日持有 3898.HK。 



 

3. 中信證券點評央行三季度貨幣政策執行報告稱，未來政策在穩增長和防風險平衡中可能會更側重於前者，

預計未來 1-2 個季度仍維持穩中偏松基調，“寬信用”政策推動下社融增速有望回升。對於地產市場，

央行重申“風險可控”和“維護房地產市場平穩健康發展”，將繼續滿足地產行業合理資金需求。(萬得

資訊) 

4. 針對前期煤炭價格大幅上漲問題，國家發改委稱，一系列保供穩價措施取得立竿見影成效。全國煤炭產量

和市場供應量持續增加，煤炭調度日產量已穩定在 1200 萬噸以上，連續創歷史新高。近期煤炭等能源價

格大幅下降，動力煤期貨價格降幅高達 60%，部分工業原材料價格也明顯回落。(萬得資訊) 

 

H 股市場 

5. 港交所 3 月底就放寬海外發行人在港上市制度作諮詢，7 個半月後總結，建議普遍獲市場接受。港交所

11 月 19 日宣佈落實放寬第二上市要求，容許沒有同股不同權(WVR)架構、業務集中在大中華區的公司

到港第二上市，原本須為「創新產業公司」的要求刪除；同時最低市值門檻，公司只需要上市 5 年兼市

值達 30 億元，或上市兩年兼市值達 100 億元，較現行要求為低。新例明年 1 月 1 日生效。(萬得資訊) 

6. 11 月 19 日，恒生指數有限公司宣佈 2021 年第三季度恒生指數系列檢討結果，將華潤啤酒、新奧能源、

京東、網易納入恒生指數，成份股數目將由 60 只增加至 64 只。(萬得資訊) 

7. 11 月 19 日晚間，恒大汽車在港交所發佈公告稱，公司於 2021 年 11 月 19 日和配售代理簽訂了配售與

認購協定，通過先舊後新方式，以每股 3.00 港元配售 9 億股，預期配售事項的所得款項總額為約 27 億

港元（所得款項淨額約 26.46 億港元）。公司擬將收取的所得款專項用於集團新能源汽車的研發及生產

製造，為恒馳新能源汽車順利投產奠定基礎。本次配售股份占公告日期已發行股份總數約 9.05%及認購

事項完成後經擴大已發行股份總數約 8.30%。(萬得資訊) 

8. 嗶哩嗶哩-SW 公告，本金金額合共 14 億美元的 2026 年到期可換股優先票據定價，票據已根據 1933 年

美國證券法（經修訂）第 144A 條所規定的豁免登記條款，向獲合理相信屬合資格機構買家者發售。此

外，公司已向票據發售事項的初始買方授出 30 天期權，增購本金金額最多 2 億美元的票據。票據的初始

轉換率為票據每 1,000 美元本金可兌換 10.6419 股公司的美國存托股（相當於每股美國存托股約 93.97

美元的初始轉換價，及公司美國存托股於 2021 年 11 月 18 日收市價（即每股美國存托股 67.12 美元）

約 40%以上的轉換溢價）。公司擬將票據發售事項的所得款項淨額用於豐富內容、研發及一般企業用

途。此外，公司已向香港聯交所申請公司的 Z 類普通股於 2021 年 11 月 22 日上午九時正起恢復在香港

聯交所買賣。(萬得資訊) 

 

海外市場 

9. 美國總統拜登在白宮簽署了一項 1 萬億美元的基礎設施法案，這也意味該法案正式落地。在這個備受關

注的基建法案中，其中主要分為重建美國基礎設施、加強製造業、創造高薪就業機會、發展經濟和解決氣

候變化危機等主要方面。在重建美國基礎設施方面，該法案要求美國加強基礎設施建設，其中包括，修建



 

道路、橋樑、港口等，值得一提的是，美國將投入 1100 多億美元用於更新和維修橋樑和高速公路，這也

是該國近 50 年來最大一筆的道路設施投資。(萬得資訊) 

10. 美國最新通脹指標再度爆表，增幅創 31 年之最。儘管拜登政府和美聯儲官員一直堅稱，通脹是暫時的。

但最新二手車資料顯示，價格繼續飆升，這表明通脹絕不是暫時的。美國二手車價格網 Manheim Index

顯示，11 月前 15 天的二手車價格較 10 月上漲 4.9%，總體指數較去年 11 月上漲 44.9%。(萬得資訊) 

 

大行報告 

11. 摩根大通發研報指，指阿裡巴巴(09988.HK)上季度業績因消費放緩及密集投資下，內地電商收入及集團

純利遜預期。現時消費疲弱是週期性，公司投資策略轉變則屬結構性。該行預期，阿裡內地電商業務將進

入為期數年的轉型階段，屆時盈利增長轉慢、以及投資密集度高等，過去數年已在內地電商市場創新發展

上加快投資。不過在集團角度，部分早期投資，如雲業務、金融科技及物流等，將開始進入收成，未來數

年料顯著驅動股價。該行下調阿裡 2022 財年下半年及 2023 財年經調整每股盈測分別 10%及 14%，相

信在偏遠城市投資及新零售業務模式需要多年經營付出。在集團層面，摩通料阿裡 2022 財年經調整每股

盈利按年跌 15%，2023 財年恢復至正增長 12%，2024 財年增長更料加快至 22%。該行對阿裡 H 股目

標價由 250 港元降至 205 港元，評級增持。(格隆匯) 

12. 花旗分析師 Alicia Yap 將京東的目標價從 108 美元上調至 115 美元，並維持對該股的買入評級。該分析

師表示，京東在第三季度實現了穩健的增長，相信其增長勢頭將持續到 2022 年，利潤率也將逐步提高。

(格隆匯) 

 


