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恒生綜合行業指數上周表現

恒生指數 國企指數 科技指數 人民幣兌美元

上周收報 17,718.61 6,331.86 3,554.45 0.138

上周變動 -1.7% -1.7% -4.0% -0.1%

年初以來 +3.9% +9.8% -5.6% -2.3%

股市策略
2024年7月2日

經營前景穩定 電訊股逆市上升

大新銀行經濟研究及投資策略部
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港股主要指數走勢 (一年前=100)

港股三大指數上周表現最佳及最差成份股

市場回顧

• 資訊科技及醫療保健股受挫，恒生指數反
覆回落，上周跌 1.7%報 17,718點，總計
第二季升 7.1%，扭轉第一季的 3%跌幅，
上半年升3.9%

• 工信部數據顯示，內地電訊業務收入增長
穩定，電訊股逆市升3.5%，跑贏大市。受
到內地線上醫療平台股顯著下挫拖累，醫
療保健股跌 3%。有報道指國產人工智能
晶片缺陷率高，半導體股下挫，大型通訊
設備股亦受壓，拖累資訊科技股跌逾3%

• 中共中央政治局決定中央委員會第三次全
體會議於7月15日至18日在北京召開

• 美元走勢偏強，人民幣兌美元中間價連降
七日，曾創去年11月底以來低位

• 內地5月全國規模以上工業企業利潤按年
增長0.7%，較4月的4%增幅放緩

中線策略

• 中央推出多項穩經濟措施，加上企業回購
股份等動作，支持市場對港股盈利前景看
法改善，恒指暫時在這一輪升浪的起點
17,000點相信有一定支持，而20,000點附
近有較大阻力。歐美對中國外貿及科技的
針對性行動，短線或限制港股表現。若近
期的穩經濟措施有效地持續提振企業盈利
前景，或有助恒指重拾上升動力

資料來源：彭博、大新銀行，截至上周最後交易日。

 恒生指數成份股 收市 變動 收市 變動 收市 變動

762 HK 中國聯通 7.17 +7.8% 762 HK 中國聯通 7.17 +7.8% 9999 HK 網易－Ｓ 149.10 +6.3%

2319 HK 蒙牛乳業 14.00 +6.4% 2319 HK 蒙牛乳業 14.00 +6.4% 2015 HK 理想汽車－Ｗ 70.30 +1.7%

9999 HK 網易－Ｓ 149.10 +6.3% 9999 HK 網易－Ｓ 149.10 +6.3% 9866 HK 蔚來－ＳＷ 34.05 +1.2%

1876 HK 百威亞太 9.2 +4.9% 386 HK 中石化 5.06 +4.3% 780 HK 同程旅行 15.54 +0.5%

386 HK 中石化 5.06 +4.3% 941 HK 中國移動 77.00 +3.6% 9868 HK 小鵬汽車－Ｗ 29.55 +0.3%

241 HK 阿里健康 3.13 -10.6% 1810 HK 小米集團－Ｗ 16.48 -9.4% 1797 HK 東方甄選 12.62 -12.0%

1810 HK 小米集團－Ｗ 16.48 -9.4% 6618 HK 京東健康 21.25 -9.2% 241 HK 阿里健康 3.13 -10.6%

6618 HK 京東健康 21.25 -9.2% 1088 HK 中國神華 35.95 -9.1% 1347 HK 華虹半導體 22.05 -10.2%

1088 HK 中國神華 36.0 -9.1% 981 HK 中芯國際 17.12 -8.1% 1810 HK 小米集團－Ｗ 16.48 -9.4%

981 HK 中芯國際 17.12 -8.1% 992 HK 聯想集團 11.02 -7.9% 6618 HK 京東健康 21.25 -9.2%

表現

最差

國企指數成份股 科技指數成份股

表現

最佳

本周焦點板塊——電訊（頁2）

https://businessfocus.io/article/244807/%E5%86%8D%E7%82%BA%E6%B8%AF%E8%82%A1%E6%89%93%E7%AE%97%E7%9B%A4
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圖一：內地5G用戶及基站穩步增長

行業 觀點 短評

金融  金融股業務前景穩定，股息率普遍較高，或吸引尋求穩定高收益率的投資者。本地銀行業盈利表現或
續受惠於高息環境持續

資訊科技  大型互聯網股回購計劃，受惠於電商及手遊業務增長及人工智能發展，或有利行業盈利前景。半導體
股短線受到有關國產人工智能晶片頻生故障報道所影響，但中線仍受惠國策支持。電商及雲服務競爭
激烈，可能擠壓相關業務盈利，而美日等國持續對中國的科技限制仍是整體行業最大的風險之一

非必需性消費  內地體驗消費模式興起有利網上媒體股及旅遊股，並可能擠壓其他商品消費。電動車行業競爭激烈，
或對車廠毛利率構成壓力，加上歐美等國對中國產電動車加徵關稅，車廠能否有效開拓新興市場及搶
佔國內以舊換新的份額，或是其影響盈利前景的關鍵

地產建築  內地再推多項支持樓市措施，惟效果需時顯現，短期內未必能扭轉樓市弱勢

醫療保健  內地深化醫療體系改革，加上美國通過法案限制對中國製藥依賴，或損醫療服務及製藥行業盈利前景

能源  能源股股息率較高，短線亦受惠油價回升。但海外原油庫存及供應充足，或限制油價上升空間

公用  內地發電量保持增長，加上電費、燃氣費及水費均有上升壓力，有或有助公用股盈利表現回穩

電訊  電訊股股息率較高。人工智能及低空經濟提供新增長點，或有利電訊股表現

工業  內地推動工業領域大規模設備更新，或支持部分工業股表現。然而，整體工業企業盈利增長則受限於
產能使用率下降及歐美等國對中國出口實施限制。

必需性消費  內地飲品及食品等銷售額未見明顯增長，食品價格持續疲弱，或限制食品企業的提價及盈利能力

原材料  金價回穩，短線為金礦股帶來支持；而工業金屬價格在近月低位整固，或限制其他原材料股表現

綜合企業  綜合企業股息率偏高，可是盈利表現或受地產、醫療保健及零售等業務前景疲弱所影響

資料來源：彭博、大新銀行，截至上周最後交易日。過往表現為上周最後交易日收市價與其前一周、一個月、三個月、六個月及去年末的收市
價作比較計算。「預測市盈率」及「市場預期盈利增長」是將股價除以由彭博追縱及匯集之賣方分析師未來十二個月盈利預測共識所得。公司
市值包括以A股及H股形式上市的股票。

整體行業觀點

焦點板塊——電訊

• 工信部數據顯示，今年首五個月包括數據
中心、雲計算、物聯網等新興電訊業務收
入按年增長 12.1%，加上續受惠於央企紅
利主題，推動電訊股逆市升3.5%

• 內地5G用戶截至5月底増長至逾9億戶，較
去年底增加 8,292萬戶。 5G基站總數達
383.7萬個，較去年底增加46萬（圖一）

• 我們維持電訊股略為看好的觀點。電訊行
業股息率普遍較高，新興業務持續快速增
長，佔整體收入的比重仍有相當的增長空
間，有助抵銷部分通訊業務趨於飽和的影
響。人工智能的發展及與電訊產業的深度
融合，或有助改善電訊行業的經營前景

行業觀點闡釋

本文件「行業觀點」列出之行業，與恒生綜合行業指數相對應。「觀點」代表我們對相關行業相對恒生綜合指數未來三至六個月的潛在走勢的
看法，主要參考影響不同行業的基本因素（包括相關宏觀條件、政策取向、企業盈利前景等）以及估值（包括歷史和預測市盈率或市賬率等指
標）。

• 「看好」、「」代表相關行業未來三至六個月跑贏恒生綜合指數的機會大於跑輸。
• 「中性」、「」代表相關行業未來三至六個月跑贏或跑輸恒生綜合指數的機會大致相若。
• 「看淡」、「」代表相關行業未來三至六個月跑輸恒生綜合指數的機會大於跑贏。

資料來源：彭博、大新銀行，截至上周最後交易日。「 」指相關行業投資觀點獲上調，「」為下調。

一周 一個月 三個月 六個月 年初至今 股息率
預期

市盈率

股本

回報

市場預期

盈利增長

中國移動 941 HK 16,847         77.00 3.6% 3.4% 15.1% 20.0% 18.8% 6.3% 10.7x 9.9% 9.2%

中國電信 728 HK 5,773           4.63 4.3% 3.8% 10.5% 26.8% 23.8% 5.4% 11.4x 7.0% 14.3%

中國聯通 762 HK 2,194           7.17 7.8% 13.3% 26.9% 48.4% 46.3% 5.1% 9.4x N.A 17.1%

中國鐵塔 788 HK 1,778           1.01 1.0% 7.4% 12.2% 23.2% 23.2% 4.0% 13.0x N.A 30.0%

香港電訊 6823 HK 664              8.76 -0.3% -5.5% -4.1% -5.0% -6.0% 8.7% 12.7x 13.9% 4.7%

電訊盈科 8 HK 303              3.91 1.8% -7.6% 1.0% -6.2% -6.0% 9.8% 119.5x -11.7% N.A

中信國際電訊 1883 HK 97                 2.62 1.9% 0.0% 3.6% -20.4% -20.1% 9.7% 8.7x 11.7% -9.9%

香港寬頻 1310 HK 32                 2.46 -1.2% -0.8% -16.0% -28.1% -29.5% 14.2% 14.0x -34.8% N.A

盈利能力

股票名稱 代號
市值

(億港元)
股價

表現 估值

恒生綜合電訊指數成份股

資料來源：工信部、大新銀行，2024年6月28日。
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本周重要財經事項

其他股市資訊

資料來源：彭博、大新銀行，截至2024年7月2日。

資料來源：ETNET 經濟通、大新銀行，截至上周最後交易日。每手入場費包括1%經紀佣金、0.0027%證監會交易徵費、0.00565%聯交所交易費
及0.00015%會計及財務匯報局交易徵費。

除非情況另有所指，否則本文件只提供一般參考性資訊，本文件並沒有考慮投資者的個別需要及狀況。此外，雖然本文件內容所載資料取自獲
相信為可靠的資料，但大新銀行有限公司（「本行」）並未就有關資料進行獨立核對。本行不能擔保本文件之任何資料、推測或意見或任何此
等推測或意見之基礎的公正性、準確性、完整性或精確性，亦在沒有欺詐、疏忽及故意失責的情況下不會承擔任何法律責任。本行有權修改本
文件的內容資料而毋須另作通知。任何人因使用或依賴本文件所提供的資料而引致的任何損失，本行概不負責。除非情況另有所指，本文件並
不構成對任何人就申請或購買任何投資產品或其他投資，及與產品或投資有關之任何期權、期貨或衍生工具或任何交易作出招攬、邀請或建
議，亦不構成對未來單位價格變動的任何預測。本文件所提及之投資項目未必適合所有投資者。投資者必須根據其各自的投資目的及經驗、財
務狀況、風險承受能力及其他需要作出投資決定。如有需要，投資者請尋求獨立專業意見。

投資涉及風險。有關未來之陳述有可能不會實現，及投資者請了解有關產品或其他投資如果有任何收益，均有機會變動。投資之價值及任何收
入均可升可跌，甚至可能會變成毫無價值。過往表現並不代表將來之表現。投資可能出現虧損。外幣匯率可能有損本文件中所提及的產品（如
有）、或其他投資之價值、價格或收入。投資者在投資前應考慮稅項對該投資之影響，及應根據個別情況向獨立稅項專家尋求稅務意見。本文
件並不是指出本文件內提及之產品（如有）、或投資項目可能涉及的所有風險。投資者作出任何投資決定前，敬請細閱及明白該等投資的所有
銷售文件，包括但不限於其所列載的風險披露聲明及風險警告。

除非作者表明有關觀點來自本行，否則有關意見僅代表該作者之個人觀點。

本行及其聯繫公司可隨時就本文件中提及的產品（如有）或投資進行買賣、從交易獲利、收取經紀佣金及費用、持有或充當市場莊家或顧問、
經紀或銀行家。

本文件由本行於香港刊發，只供收件人閱覽。本文件及其全部或部份內容不得翻印或作進一部刊發。

本文件並未經香港證券及期貨事務監察委員會或任何其他香港的監管機構審核。

未來七日新股上市

代號 名稱 發售價範圍 每手股數 每手入場費 行業 上市日期

8637 HK 元續科技 $2.38 - $3.00 1,000股 $3,030.25 工業 2024年7月2日

1354 HK 經發物業 $7.50 - $9.30 300股 $2,818.14 地產 2024年7月3日

2545 HK 中贛通信 $1.13 - $1.25 2,000股 $2,525.21 資訊科技器材 2024年7月3日

未來七日恒生指數成份股業績公布

日期 代號 名稱

(無) (無) (無)


