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一家本地企业屹立 50 年绝对不容易，除了依靠稳固的基础、居安思危的

智慧外，我们更需要荟智革新。现时胜利在资产管理规模(AUM)每年都在快速增长，四年间的营收的增长率

更高于41%。除了凭借业界及客户对我们的肯定外，更因为我们因应客户需要积极开拓新的业务。

M E S S A G E F R O M O U R
M A NAG I N G D I R E C T O R

胜利证券董事总经理邵丹

自2018年集团在香港上市后，我们大力发展

资产管理及财富管理业务。在2020年，胜利获债

券通批准为合资格投资者，进一步发展在岸固定

收益市场。2021年胜利更成为香港首家本地券商

获中国证监会认可成为合格境外机构投资者

(QFII)，可以在中国证券市场进行投资，尽享中

国资本市场的完善发展优势。

今日的胜利证券不单单扎根香港，业务还拓

展到内地、新加坡和日本市场，大张旗鼓地走出

香港，闯进东南亚市场，为环球金融的全球布局

作准备。

而未来，我们更希望提倡人生规划的理念，

理财应该是每一个人都需要懂得的学问，所以我

们会针对一些年轻的客户发展新产品，为更多人

成就理想未来。

荟智革新

是胜利的竞争优势
“ “



2021年我们经历了美股市场的连续第12年的上涨，

包括谷歌、苹果、奈飞、微软等大型蓝筹股带动美

股加速上行，年内创下70次新高。而另一边厢，在

美国上市的中概股则经历了多年未见的股灾，阿里

巴巴自高点回落超过6成，教育及传媒股更成重灾区，

很多股票下跌九成，由此可见环球配置资产的重要

性。2022年我们预计，随着美国进入史无前例的通

胀周期，货币政策趋紧，而中国经济在经过预先调

控转型之后筑底回升，同时面临较为宽松的财政货

币政策，大量资金将从美股和美债市场流入以中国

为首的新兴市场，投资者将面临难得的环球资产配

置的机会。我们建议投资者减持美股美债，超配海

外中资股和A股市场。我们判断，一季度整体海外超

跌中资股的估值修复和技术反弹将有不错的交易性

机会。同时由于海外疫情和通胀严峻加剧了外围股

市波动，也是逢低吸纳核心中国资产的好机会。

2022年一季度
投资策略展望
胜利证券首席经济学家––––李宁博士



一、美股市场

由于2021年国内大的环境是政策调控和经济增长减

速，加上国内资金出海监管收紧导致了中概股面临

估值和流动性双杀。指数从二月份高点下跌超过60%，

多数个股下跌幅度超过6成。我们认为首季度主要交

易机会是中概股的超跌反弹，投资者可以直接参与A

股市场的中概股ETF，我们推荐海外传媒相关的中概

互联网类个股，首选IQ爱奇艺、TME腾讯音乐。

3、中概互联网指数

美股的增长股估值偏高，因此在去年三季度TAPER 升温之

后，市场流动性首先撤离，第四季度报税效应进一步加剧

了亏损股的单边下跌。我们看到既然美股短期难言大跌，

而美国增长类中小盘科技股提前的回撤，为今年首季度提

供了较好的交易性机会。建议重点关注美股的氢能和光伏

类，调整充分的增长类个股。

2、代表增长股的木头姐基金ARKF

代表美股核心资产的蓝筹股指数标普指数连续12年上涨，
目前还在加速赶顶途中，由于技术走势属于强多头，基本
面估值非常高，预料未来几个季度将会是大幅震荡筑顶走
势。需要留意的是美国的通胀和疫情带来的持股波动风险，
首季度的交易建议是逢高减持蓝筹股。

1、标普指数



二、香港市场

恒生指数整体而言处于技术性熊市，预料首季度还是底部

震荡为主，不认为会出现单边趋势性行情，主要的机会还

是中小市值超跌个股的短线交易性反弹机会。但由于看好

全年中国市场表现，相信如果首季度尾指数筑底成功，将

会是很好的蓝筹股建仓的机会。整体而言，由于交易成本

显著高于美国中概股和A股市场，流动性也相对较差，因

此，对于主流核心中国资产的港股投资策略还是以买入持

有为主。美团、腾讯、阿里这些传统的互联网巨头，大概

率会在首季度出现震荡筑底长期买入的机会。而中小市值

的港股通品种，会出现波幅较大的波段交易机会。个股方

面，建议关注5G 基建相关的中国联通762和京信通信2342。

而高息股则推荐关注中资电信股中国移动941和中国电信

728首季度买入，全年持有。新能源方面，我们仍然长期

看好光伏风能的上游和下游，建议逢低吸纳中广核新能

1811、金风科技2208、新特能源1799，以及核电公司中广

核电力1816。

代表A股权重蓝筹股指数的上证指数目前处于底部逐渐

抬高的上升初期，技术走势非常健康，我们认为跨年度

行情大概率可以持续。基本面的支撑来自于能源、化工、

金融行业的业绩好转和估值低廉，迭加首季度开始的财

政货币宽松。我们认为春节前仍将维持震荡上行的走势，

春节后如果因为外围市场波动而出现回调，则是全年最

佳的买入机会。行业方面，我们看好国家鼓励投资的5G

基建，行业周期见底的消费行业，以及受益于通胀的农

业养殖和有色煤炭行业。而去年表现较强的风光新能源、

电动汽车产业链、元宇宙概念虽然长期逻辑仍然确定，

但技术走势和估值都需要进一步调整才构成更好的买入

机会。

总体而言，我们认为首季度的行情主要是超跌反弹、估

值修复为主，图形调整充分的中小盘股提供比较多的交

易机会。而电信、金融、有色化工等权重类股份则会成

为整体大盘坚固的压舱石，贯穿全年走出慢牛走势。中

国移动A股上市之后，整个估值低廉、前景确定的权重

中资电信股已经具备了熊市利空护盘和牛市关键点位突

破的重要力量，可以全年关注。整个第一季度的交易策

略，建议逢低买入超配海外和香港蓝筹中概股长期持有，

适当关注超跌个股大幅震荡筑底过程中的波段交易机会。

A股市场建议超配电信、5G和云基建、文化传媒、中国

消费品牌进口替代相关的个股。

风险方面需要注意国内外疫情短期快速增长、通胀加速

导致货币政策收紧对海外金融市场的短期冲击。而A股

市场则必须注意一月份社会融资增量，如果政策宽松不

敌投资需求疲弱，导致社融增速不如预期，则会对市场

信心带来较大的打击。

三. A股市场

风险披露
证券交易的风险
证券价格有时可能会非常波动。证券价格可升可跌，甚至变成毫无价值。
买卖证券未必一定能够赚取利润，反而可能会招致损失。

以上风险披露声明不能披露所有涉及的风险。在进行交易或投资前，投资
者应负责本身的资料搜集及研究。投资者应按本身的财政状况及投资目标
谨慎考虑是否适宜进行交易或投资。胜利证券建议投资者于进行交易或投
资前应寻求独立的财务及专业意见。假如投资者不确定或不明白任何有关
以下风险披露声明或在进行交易或投资中所涉及的性质及风险，投资者应
寻求独立的专业意见。

免责声明
本内容不应被视为邀约、招揽、邀请、建议买卖任何投资产品或投资决策
之依据，亦不应被诠释为专业意见。投资涉及风险。在作出任何投资决策
前，投资者应完全了解其风险以及有关法律、赋税及会计的特点及后果，
并根据个人的情况决定是否切合个人的财政状况及投资目标，以及能否承
受有关风险，必要时应寻求适当的专业意见。

*本公司所管理资金或撰写此等概况人员于2022 年01 月 04 日持
有上述股票。


