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1）本周市场行情回顾

2）行业数据

1.投资要点 图1：行业指数走势图

数据来源：wind、华西证券研究所

表1：市场表现

数据来源：wind、华西证券研究所；数据采用2020.1.1至今

指数 收盘 涨跌 涨跌幅度（%）

沪深300指数 4,123.28 134.68 3.38%

华西海外40指数 218.39 20.17 10.18%

恒生指数 20,331.20 432.43 2.17%

本周港股主要指数普跌，恒生综指（-
0.28%），恒生科技（-1.54%），恒生大型股（
-0.35%），恒生中型股（-0.12%）恒生中国企
业指数（-1.07%），恒生小型股（+0.69%）。

本周港股主要板块涨跌互现，其中涨幅前
五为恒生电讯业（+3.49%）、恒生医疗保健业
（+1.91%）、恒生能源业（1.73%）、恒生原材
料业（+1.18%）和恒生必需性消费（+1.07%），
跌幅前三为恒生工业（-2.06%）、恒生非必需
性消费（-1.77%）和恒生资讯科技业（-
1.66%）。

港股通：本周港股通累计成交总金额为1049.81亿元，其中买入成交金额为567.77亿元，

卖出成交金额为482.04亿元，本周净流入85.73亿元。截至4月7日，港股通年累计净流入金额为

754.79亿元。

恒生一级行业中，本周港股通净买入Top 5为恒生资讯科技业、电讯业、能源业、必需性

消费和工业，净买入金额分别为40.98、20.24、16.74、2.42和1.35亿元。

截至4月7日，港股通持股市值Top 5为恒生资讯科技业、金融业、非必需性消费、医疗保

健业、电讯业, 最新持股市值分别为6283.33、5098.89、2584.56、2126.30、1834.01亿元。
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3）投资建议

4）风险提示
• 外部地缘政治扰动

• 疫情反复

• 细分板块政策调整

• 业绩不及预期

本周港股主要指数普跌，主要板块涨跌互现。
4月6日，上交所联合深交所、北交所在京举办中央企业座谈会，共同探讨央企通过公募

REITs盘活存量资产、通过改制上市实现科技自立自强等议题，听取央企对中国资本市场发展
建设的意见和建议。今年是全面贯彻落实党的二十大精神开局之年，资本市场更好服务央企改
革发展、支持央企科技创新、提高央企核心竞争力，对于开好局、起好步，意义重大。

一季度国内消费持续复苏，相关企业年报业绩陆续发布，后市建议围绕以下5个方面布局：
（1）两会重点支持的科技板块，以及类ChatGPT产品生态相关标的，受益公司包括百度集团-
SW（9888.HK）、商汤-W（0020.HK）、金山软件（3888.HK）。（2）疫后各项体育赛事陆续举
办、体育消费需求高增，头部品牌降库存已经取得一定成效。与此同时，各大品牌不断提升产
品科技含量，通过产品创新、打造产品差异化优势等方式来寻求新的增长点。受益公司包括李
宁（2331.HK）、安踏体育（2020.HK）、特步国际（1368.HK）、361度（1361.HK）。（3）餐
饮门店客流平稳，外送单量持续提升，拓店节奏加速，连锁龙头业绩弹性高，受益公司包括海
伦司（9869.HK）、九毛九（9922.HK）、海底捞（6862.HK）、呷哺呷哺（0520.HK）和奈雪的
茶（2150.HK）。（4）医美线下门店客流量持续恢复，后期随着消费信心和客流逐步恢复，叠
加医美消费具备高粘性和高复购率的属性，医美板块有望迎来业绩和估值的戴维斯双击。受益
标的为医思健康（2138.HK）、巨子生物（2367.HK）、美丽田园医疗健康（2373.HK）。（5）
美联储加息周期临近末端，一旦美联储降息周期开启，黄金价格有望继续上行，受益标的周大
福（1929.HK）。
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2.市场行情及行业数据回顾

图2：恒生主要股指周涨跌幅 图3：恒生一级行业周涨跌幅

数据来源：wind、华西证券研究所 数据来源：wind、华西证券研究所

行情回顾：本周港股主要指数普跌，恒生综指（-0.28%），恒生科技（-1.54%），恒生大
型股（-0.35%），恒生中型股（-0.12%），恒生中国企业指数（-1.07%），恒生小型股
（+0.69%）。

本周港股主要板块涨跌互现，其中涨幅前五为恒生电讯业（+3.49%）、恒生能源业
（+1.91%) 、恒生地产建筑业（+1.73%)、恒生资讯科技业（+1.18%）、恒生必须性消费
（+1.07%），跌幅前三为恒生工业（-2.06%）、恒生非必需性消费（-1.77%）和恒生资讯科技
业（-1.66%）。
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数据来源：wind、华西证券研究所

估值方面，港股主要指数整体处于估值中枢之上。截至4月7日，从PE（TTM）估值及其最
近一年分位数来看，恒生综指PE 10.931X（93.85%），恒生科技PE 38.487X（22.13%），恒生
大型股PE 10.162X（85.25%），恒生中型股PE 12.348X（99.59%），恒生小型股PE 29.313X
（100.00%）。

港股主要板块估值出现分化，恒生工业（55.74%）、恒生必需性消费（100.00%）、恒生
地产建筑业（99.18%）、恒生资讯科技业（22.59%）、恒生电讯业（100.00%）、恒生非必需
性消费（0.00%）、恒生医疗保健业（100.00%）。

图4：恒生主要股指PE估值及分位数 图5：恒生一级行业PE估值及分位数

数据来源：wind、华西证券研究所
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数据来源：wind、华西证券研究所

港股通：本周港股通累计成交总金额为1049.81亿元，其中买入成交金额为567.77亿元，卖
出成交金额为482.04亿元，本周净流85.73亿元。截至4月7日，港股通年累计净流入金额为
754.79亿元。

图6：港股通当日成交总金额（亿元） 图7：港股通当日买入成交净额（亿元）

数据来源：wind、华西证券研究所
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数据来源：wind、华西证券研究所

恒生一级行业中，本周港股通净买入Top 5为恒生资讯科技业、电讯业、能源业、必需性消
费和工业，净买入金额分别为40.98、20.24、16.74、2.42和1.35亿元。

截至4月7日，港股通持股市值Top 5为恒生资讯科技业、金融业、非必需性消费、医疗保健
业、电讯业, 最新持股市值分别为6283.33、5098.89、2584.56、2126.30、1834.01亿元。

图8：恒生一级行业港股通持股市值（亿元） 图9：恒生一级行业港股通周净买入额（亿元）

数据来源：wind、华西证券研究所
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活跃个股方面，最近7天活跃个股南下净买入Top 10为腾讯控股（35.49亿元）、商汤-W
（34.54亿元）、中国移动（26.74亿元）、中芯国际（23.02亿元）、中国海洋石油（19.48亿

元）、金山软件（9.13亿元）、工商银行（4.20亿元）、中国电信（3.66亿元）、快手-W
（3.59亿元）、比亚迪股份（2.41亿元）。

最近1个月，活跃个股南下净买入Top 10为腾讯控股（159.16亿元）、中国移动（ 46.41亿
元）、商汤-W （39.47亿元）、美团-W （27.11亿元）、中芯国际（26.22亿元）、中国海洋石
油（18.59亿元）、金山软件（15.61亿元）、中国电信（11.48亿元）、快手-W（10.44亿元）、
联想集团(9.94亿元)。

数据来源：wind、华西证券研究所

图10：活跃个股近一周南下净买入Top 10 图11：活跃个股近一个月南下净买入Top 10

数据来源：wind、华西证券研究所
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重要动态：沪深北交易所在京召开中央企业座谈会

4月6日，上交所联合深交所、北交所在京举办中央企业座谈会。上交所党委副书记、总经

理蔡建春，国务院国资委企业改革局副局长张学勇出席会议并发言。中国国家铁路集团等11家

中央企业，深交所、北交所及部分中介机构代表出席会议。会议聚焦“推动中央企业用好资本

市场做强做优做大”主题，共同探讨央企通过公募REITs盘活存量资产、通过改制上市实现科技

自立自强等议题，听取央企对中国资本市场发展建设的意见和建议。（来源：证券日报网）

点评：

中国特色现代化资本市场的构建与资本市场政策的完善息息相关，本次会议强调以公募

REITs和改制上市促进央企发展，助力国资国企深化改革。多重政策因素利好央企估值重塑，易

于投资者更好的发掘企业价值和成长属性，从而推动央企和科技创新力稳步发展，并深层次对

接资本市场，最终实现实体经济高质量发展。此外，2023年作为全面贯彻落实党的二十大精神

开局之年，央企改革暨核心竞争力的提升对于良好开局意义重大，亦能维稳国民疫后投资情绪

，达到有效提振资本市场运作信心的效用。

3.本周市场重要动态及点评：
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4.A&H行业板块更新

数据来源：wind、华西证券研究所 数据来源：wind、华西证券研究所

图12：2010年至今恒生A/H股溢价指数走势图表2：各行业AH溢价现值/变动/2017年以来分位数

行业
AH溢价现值

（%）
AH溢价相较去年年底变

动（个百分点）
2017年以来分位数

汽车 158.36 0.47 8.06%

非银金融 145.62 -0.11 41.94%

公用事业 141.63 0.19 19.35%

建筑装饰 141.55 0.02 6.45%

机械设备 134.34 -0.18 50.00%

医药生物 120.10 0.11 11.29%

交通运输 91.26 -0.19 41.94%

电力设备 79.98 0.08 43.55%

有色金属 51.60 -0.17 66.13%

银行 43.36 -0.12 30.65%

整体来看，当前A/H溢价位于历史较高水平。截至4月7日，恒生AH股溢价指数为140.23，
2010年以来中枢值为121.08，当前溢价水平大约位于中枢值以上一倍标准差，接近2015年A股牛
市的溢价水平。

从绝对值水平来看，汽车/非银金融/公用事业AH溢价现值较高，银行AH溢价现值较低。为
避免成分股过少对结果造成扰动，我们选取有至少5家AH两地上市公司的行业展开研究，发现从
绝对值水平来看（按成分股市值加权），汽车（+158.36%）、非银金融（+145.62%）、公共事
业（+141.63%）溢价现值较高，而银行（+43.36%）相对较低。

从相对变化来看，汽车（上升0.47个百分点）、公用事业（上升0.19个百分点）、电力设
备（上升0.08个百分点）、医药生物（上升0.11个百分点）、建筑装饰（上升0.02个百分点）
AH溢价自2021年年底以来溢价有所上升，其他板块均有所下降。

从2017年以来分位数（从小到大）看，有色金属（66.13%分位）AH溢价所处分位数较高。
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5.1服装家纺
1）板块本周表现

图13：服装家纺板块本周指数涨跌幅表现（%）

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）

2）个股本周表现

本周服装家纺板块表现不佳，周累计跌幅为8.17%，跑输沪深300指数和恒生指数大盘。
消息面上，运动品牌夏季新款大量上市，国际品牌去库存进度不一，上新节奏出现分化，引发
行情波动。随着气温回升、户外运动场景增多，行情逐渐趋好，龙头估值逐渐回归合理，板块
有望反弹。

个股方面，本周服装家纺板块震荡调整，个股普跌。其中，特步国际、安踏体育、李宁
、361度股价分别下跌6.51%、 3.07%，5.41% 、4.62% ，维珍妮下跌6.00%。
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表3：本周服装家纺板块个股涨跌幅

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通
市值

（亿港元）

Wind一致预测净利润
（百万港元）

PE
上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

1368.HK 特步国际 是 246.01 1,326.13 1,642.95 18.55 14.97 39602 -6.51%

2199.HK 维珍妮 是 34.52 631.80 803.67 5.46 4.30 42285 -6.00%

2331.HK 李宁 是 1,543.40 5,803.36 7,094.69 26.59 21.75 38166 -5.41%

1361.HK 361度 是 76.91 1,031.75 1,220.86 7.45 6.30 39994 -4.62%

2020.HK 安踏体育 是 2,998.55 10,844.77 13,032.79 27.65 23.01 39273 -3.07%

3）受益公司

4）个股重要公告及行业新闻

巴西与中国达成协议，不再使用美元作为中间货币，而是直接以本币进行贸易结算。推动
国产纺织品出口及棉花等农产品进口，叠加国内服装消费市场持续恢复，多家业内企业处于盈
利修复期，服装家纺行业有望回温，受益公司包括特步国际（1368.HK）、维珍妮（2199.HK）
、李宁（2331.HK）、361度（1361.HK）和安踏体育（2020.HK）。

4月7日，云南省市场监督管理局公布的《云南省纤维检验局关于2022年度纤维制品质量监

督抽查的情况通报》显示经抽查发现爱慕股份有限公司（603511.SH）生产的儿童和婴幼儿服
装中存在纤维含量不合格现象。（来源：中国经济网）

4月7日，2023CWTE中国（威海）国际纺织服装供应链博览会于威海开幕。通过跨界整合资
源，数字化赋能展会，利用产业和品牌优势，为威海、烟台、青岛等地区企业带来全产业链产
品及配套服务。（来源：齐鲁壹点）
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5.2 家用电器
1）板块本周表现

图14：家用电器板块本周指数涨跌幅表现（%）

2）个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）

本周家用电器板块表现不佳，周累计跌幅为2.41%，跑输恒生指数和沪深300指数大盘。
消息面上，据产业在线的数据显示，2023年4月空调排产约为1819万台，较去年同期生产实
绩上涨15.4%。其中内销排产1097万台，同比上涨41.2%；出口排产722万台，同比下滑5.5%

。长期来看，随着各项促消费政策的落实和地产行业的回暖，家电市场有望受益。

个股方面，本周家用电器跌多涨少。其中，TCL电子本周股价上涨0.30%，周五晚，TCL
集团子公司TCL中环发布公告，拟发行不超138亿元可转债，用于年产35GW高纯太阳能超薄单
晶硅片智慧工厂项目，以及25GW N型TOPCon高效太阳能电池工业4.0智慧工厂项目。创维集
团、海尔智家本周股价分别下跌2.72%、2.83%。JS环球生活本周股价下跌4.71%。
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3）受益公司
在4月3日召开的新闻发布会上，商务部副部长盛秋平表示4月份是绿色消费季，将聚焦汽

车、家电等重点消费领域，抓好已出台政策落实，推动出台一批促消费政策措施，促进绿色智
能家电消费，进一步释放大宗消费潜力。在诸多利好因素推动下，家电行业有望实现恢复性增
长。受益公司包括海信家电（0921.HK），创维集团（0751.HK），海尔智家（6690.HK）。

表4：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通
市值

（亿港元）

Wind一致预测净利润
（百万港元）

PE
上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

1070.HK TCL电子 是 82.99 938.00 1102.00 8.85 7.53 1999-11-26 0.30%

0921.HK 海信家电 是 272.39 1871.99 2166.65 9.90 8.64 1996-07-23 0.15%

0751.HK 创维集团 是 101.86 2810.37 3525.94 3.62 2.89 2000-04-07 -2.72%

6690.HK 海尔智家 是 2306.00 19599.44 22121.49 11.57 10.14 2020-12-23 -2.83%

1691.HK JS环球生活 是 268.39 3268.39 3824.57 8.21 7.02 2019-12-18 -4.71%

4）行业新闻及个股重要公告

4月7日，国家标准化管理委员会关于下达适老化改造推荐性国家标准专项计划及相关标准
外文，本批适老化改造领域推荐性国家标准专项计划共计39项，其中制定35项、修订4项，涉及
无障碍洗衣机、智能空调等相关标准的制定。（来源：国家标准化管理委员会）

4月4日，国家市场监督管理总局发布了《2022年电子产品质量国家监督抽查情况通报》对
8种产品的96个项目进行检验，其中安全项目有50个，占检验项目总数的52.1%。在抽查发现的
23批次不合格产品中，有17批次产品安全项目不合格，占比为73.9%。（来源：国家市场监督管
理总局）
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5.3食品饮料

1）板块本周表现

图15：食品饮料板块本周指数涨跌幅表现（%）

2）个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）

本周食品饮料板块表现良好，周累计涨幅为0.77%，跑赢恒生指数，跑输沪深300指数。
2023年第一季度板块基本面环比改善显著，板块处于复苏状态，叠加各地气温回升，踏青游
玩活动增加推动零食、饮料消费需求扩大，带动板块上升。

本周食品饮料个股表现有所分化。其中，优然牧业和澳优分别上涨12.04%和4.18% ，线下
人流量逐步恢复，乳制品需求处于修复通道，有望持续上涨；颐海国际受到板块带动，股价上
涨5.21%。华润啤酒和百威亚太分别上涨2.78%和2.71%，主要系行业复苏背景下，龙头效应显
著，主流啤酒企业有望盈利释放导致。阜丰集团受市场波动影响股价下跌2.13%，目前个股处
于股价波动区间。
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表5：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

3）受益公司
近日全国气温攀升，消费市场回暖加快。为助力“消费提振”，美团外卖联合全国360余

城超10万线下商家，将于4月7日-4月16日开启“4月超级门店节”，有望带动新一轮消费升级，
受益公司包括优然牧业（9858.HK）、颐海国际（1579.HK）、澳优（1717.HK）、华润啤酒（
0291.HK）、百威亚太（1876.HK）和阜丰集团（0546.HK）

4）行业新闻
4月3日，蒙牛乳业发布公告，于2023年3月31日，公司批准根据限制性股票奖励计划授出

限制性股票，据此批准向获选对象授出662.62万股限制性股票，相当于公司于采纳日已发行股
本的约0.19%(经红股发行调整后)。（来源：公司公告）

4月8日,财联社称，美国食品和饮料巨头百事公司正在将人工智能（AI）技术纳入其追踪
消费者需求和开发新产品的流程中。据悉，人工智能也成功将百事的产品开发周期从数年缩短
至数月。百事曾透露，公司使用了一个人工智能工具来分析社交媒体上的数百万个帖子，以及
互联网上的食谱和菜单。（来源：财联社）

代码 简称 港股通
市值

（亿港元）

Wind一致预测净利润
（百万港元）

PE
上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

9858.HK 优然牧业 是 81.22 927.08 1,489.29 8.76 5.45 2021-06-18 12.04%

1579.HK 颐海国际 是 253.87 1,024.88 1,207.58 24.77 21.02 2016-07-13 5.21%

1717.HK 澳优 是 71.82 724.28 861.93 9.92 8.33 2009-10-08 4.18%

0291.HK 华润啤酒 是 2,100.60 6,198.02 7,517.88 33.89 27.94 0 2.78%

1876.HK 百威亚太 是 3,257.88 8,917.47 10,314.75 36.52 31.59 2019-09-30 2.71%

0546.HK 阜丰集团 是 107.02 3,620.59 3,757.43 2.96 2.85 2007-02-08 -6.84%
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6.1 餐饮
1）板块本周表现

图16：餐饮板块本周指数涨跌幅表现（%）

2）个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）

本周餐饮板块表现不佳，周累计跌幅为1.36%，跑输恒生指数和沪深300指数大盘。4月

份餐饮淡季来临，股价有所扰动。长期来看，消费回暖趋势基本确定，餐饮将保持快速复苏
向上。

个股方面，本周餐饮板块普跌，系餐饮消费结构分化叠加多家公司发布年度业绩影响，
市场趋于理性。其中，百胜中国本周下跌0.20%，近日百胜中国发生重要股东持股变动，本
周连续3日斥资约300万美元回购股票；海底捞和九毛九本周分别下跌1.88%和3.10%；奈雪的
茶本周下跌3.65%，主要系子公司乐乐茶主体公司因涉嫌虚假宣传被行政罚款；受业绩不及
预期的持续影响，呷哺呷哺和海伦司股价下行，本周分别下跌6.15%和7.61%。
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3）受益公司
餐饮各龙头企业门店客流持续恢复，叠加五一假期临近，居民踏青需求旺盛，旅游景区

预约火热，预计第二季度“文旅热”将带动住宿餐饮业加速回暖，受益公司包括海伦司（
9869.HK）、奈雪的茶（2150.HK）、海底捞（6862.HK）、呷哺呷哺（0520.HK）、九毛九（
9922.HK）、百胜中国（9987.HK）。

表6：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通
市值

（亿港元）

Wind一致预测净利润
（百万港元）

PE
上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

9987.HK 百胜中国 是 2,059.76 6,192.33 7,814.26 33.26 26.36 2020-09-10 -0.20%

6862.HK 海底捞 是 1,162.18 3,858.52 5,104.40 30.13 22.78 2018-09-26 -1.88%

9922.HK 九毛九 是 263.27 757.90 1,172.83 34.74 22.45 2020-01-15 -3.10%

0520.HK 呷哺呷哺 是 72.99 382.10 631.07 19.11 11.57 2014-12-17 -6.15%

9869.HK 海伦司 是 156.84 437.16 781.42 35.88 20.07 2021-09-10 -7.61%

4）行业新闻
4月3日，锅圈食品(上海)股份有限公司正式向港交所递交招股说明书。招股书显示，2020

年至2022年，锅圈食汇年营收分别为29.18亿元、38.8亿元、70.59亿元；同期净利润分别为-
0.43亿元、-4.61亿元和2.4亿元。锅圈食汇主营即食食品、即热食品、即烹食品或即配食品的
一站式在家吃饭餐食解決方案，为预制菜概念。（来源：公司公告）

近日，奈雪的茶（2150.HK）旗下品牌乐乐茶被爆出，因虚假宣传销售产品“热真有蛋糕
鲜奶茶（原田治联名款）”，被上海市杨浦区市场监管局罚款5000元。（来源：南方都市报）
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6.2 医美服务

1）板块本周表现

图17：医美板块本周涨跌幅表现（%）

本周医美板块表现稳健，周内上升0.21%。随着疫情放开后第一波感染高峰结束，医美
线下门店客流量持续提升。后期随着消费信心和客流逐步恢复，叠加医美消费具备高粘性和
高复购率的属性，医美板块有望迎来业绩和估值的戴维斯双击。政策监管合规化下加快医美
行业整合，促进行业健康发展，医美行业有望维持高景气度。
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数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）
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2）个股本周表现

本周医美板块个股涨跌不一，时代天使（6699.HK）、雍禾医疗（2279.HK）、医思健康
（2138.HK）涨跌幅分别为+0.26%、-8.36%、-3.35%。

表7：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通 市值（亿港元）
wind一致预测净利润（百万

港元）
PE

上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

6699.HK 时代天使 是 195.97 305.32 375.48 65.65 51.96 2021-06-16 0.26%

2279.HK 雍禾医疗 是 41.85 118.03 212.67 33.01 18.12 2021-12-13 -8.36%

2138.HK 医思健康 是 72.12 376.50 555.00 18.62 13.36 2016-03-11 -3.35%

3）行业新闻及个股重要公告

轻医美连锁品牌获560万元天使轮融资。轻医美连锁品牌“秋涛美肤”已完成获得560万
元的天使轮融资，资方为消费医疗赛道投资医疗服务机构的产业投资人。据秋涛美肤介绍，此
轮融资资金将用于加大平台数字化投入，吸纳与培养轻医美专业人才。伴随悦己消费趋势的出
现，颜值经济驱动了国内医美市场近几年的快速发展。与手术类医美整形相比，非手术类的轻
医美项目，因其操作难度较低、日常消费频次高、更具口碑分享度等特性，获得了更大的市场
发展空间。（来源：中投网）
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6.3 教育

1）板块本周表现

图18：教育板块本周涨跌幅表现（%）

本周教育板块小幅调整，周内下跌4.02%。在国家“稳就业、保就业”政策的推动下民
办高教公司陆续发布公告，中教控股22/23学年专升本学额增长70%，且具体政策不断出台，
基本面扎实，板块逐步迎来估值修复，看好职业教育、成人教育赛道。

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）

2）个股本周表现
表8：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通 市值（亿港元）

wind一致预测净利润（百万
港元）

PE
上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

0839.HK 中教控股 是 183.70 2,390.16 2,703.49 7.72 6.80 2017-12-15 -4.76%

0667.HK 中国东方教育 是 96.08 585.57 883.19 16.54 11.02 2019-06-12 -3.02%
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本周中教控股（0839.HK）、中国东方教育（0667.HK）涨跌幅分别为-4.76%、-3.02%。
随着鼓励职业教育、成人教育的新政策陆续出台，受益公司为民办高教公司和职业教育细分
赛道，受益标的包括中教控股（0839.HK）和中国东方教育（0667.HK）。

3）受益公司

4）行业新闻及个股重要公告

职业教育共同体建设高端论坛在温州职业技术学院举行。 4月6日，由中国高等教育学会
职业技术教育分会、温州市教育局、温州职业技术学院主办的职业教育共同体建设高端论坛在
温州职业技术学院举行。全国知名职教专家学者、全国“双高校”相关负责人、浙江省内职业
院校相关负责人、行业企业代表近1000人参加论坛。（来源：中国教育在线）
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6.4 博彩
1）板块本周表现

图19：博彩板块本周涨跌幅表现（%）

本周博彩板块强于指数，周内上涨4.68%。春节期间访澳人次达45万人次，较去年同比
上升296.9%，客流恢复明显。随着疫情防控措施调整，中国澳门政府积极响应，持续优化疫
情防控措施，电子签申请以及赴澳旅行团重启。基于出入境管制宽松带来的客流恢复，将成
为澳门博彩行业短期修复的首要驱动。随着内地和中国澳门第一波疫情结束，两地经济有望
逐步复苏，中国澳门博彩行业大概率迎来逐步修复。

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休市一天）
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3）受益公司
本周博彩个股均有上涨。此前博彩法对卫星场作出重大修改，将在很大程度上缓解卫星

场对政策的担忧，我们认为此积极信号将缓解行业政策压力。同时，博彩行业在中短期内将受
惠于国内疫情解封入澳政策宽松和经济重启，游客人数增长将带动行业复苏，市场对于疫后板
块估值修复的热情应会重燃。目前博彩行业估值已处于历史低位，行业迎来高性价比的配置价
值，受益标的包括居于龙头地位的金沙中国（1928.HK）和银河娱乐（0027.HK）。

4）行业新闻及个股重要公告
中国澳门因人手短缺被迫关闭数千酒店客房。中国澳门通关后游客大增，不过，当地旅游

承载力却未能完全恢复。中国澳门的娱乐场被迫关闭数以千计的酒店客房，并削减如客房服务等
宾客服务，而中国澳门娱乐场的部分五星级酒店房可供预订的客房不到一半。中国澳门负责任博
彩协会会长宋伟杰表示，另一家运营商约有五分之一的客房无法使用。（来源：金融界）

表9：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通 市值（亿港元）
wind一致预测净利润（百万

港元）
PE

上市日期 本周涨跌幅
2023E 2024E 2023E 2024E

0200.HK 新濠国际发展 是 143.40 1981-08-13 2.40%

0027.HK 银河娱乐 是 2,349.08 4,356.69 12,120.22 52.87 18.82 2009-11-30 5.49%

1928.HK
金沙中国有限公

司
是 2,423.72 7,896.00 12,736.00 29.36 18.84 1991-10-07 4.29%

2282.HK 美高梅中国 是 389.50 29.00 3,048.00 -103.76 17.70 2011-06-03 5.15%

1128.HK 永利澳门 是 435.84 -21.00 3,032.00 -471.59 14.74 2009-10-09 7.24%

2）个股本周表现
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6.5 旅游出行
1）板块本周表现

图20：旅游出行板块本周涨跌幅表现（%）

本周旅游出行小幅上行，周内上涨0.35%。根据文化和旅游部发布数据显示，今年春节
假期全国国内旅游出游3.08亿人次，同比增长23.1%，恢复至2019年同期的88.6%；实现国内
旅游收入3758.43亿元，同比增长30%，恢复至2019年同期的73.1%，迎来“开门红”。随着国
内第一波疫情感染高峰结束，旅游行业率先复苏，三年疫情积压的居民出行需求将持续释放，
预计旅游行业景气度将持续，2023年旅游出行板块表现可期。

数据来源：wind、华西证券研究所
（注：清明节休假一天）

表10：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通 市值（亿港元）
wind一致预测净利润（百万港

元）
PE

上市日期 本周涨跌幅
2023E 2024E 2023E 2024E

1880.HK 中国中免 是 3,822.22 14,744.85 19,471.05 26.27 19.90 2022-08-25 -3.40%

9961.HK 携程集团-S 是 2,007.52 3,891.42 6,818.10 53.21 29.99 2021-04-19 -0.14%

0780.HK 同程旅行 是 378.61 1,020.61 1,554.86 37.23 24.20 2018-11-26 -0.70%

2）个股本周表现
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3）受益公司

本周中国中免（1880.HK）、携程集团-S（9961.HK）、同程旅行（0780.HK）涨跌幅分别
为-3.40%、-0.14%、-0.70% 。当前旅游出行板块企业盈利能力处于低位，随着大陆防疫政策
逐步放开、行业迎来反弹，龙头企业将优先受益于境内旅游的复苏，受益标的包括旅游零售龙
头中国中免（1880.HK）和在线旅游龙头携程集团-S（9961.HK）。

4）行业新闻及个股重要公告

2023年我国国内旅游人数约为45.5亿人次，五一假期国内订单已追平疫情之前。截至清
明节假期4月5日当日，全国国内旅游出游2376.64万人次，较去年清明节当日增长22.7%;预计
实现国内旅游收入65.20亿元，较去年清明节当日增长29.1%。 “五一”假期的国内游订单已
追平疫情前。携程的数据显示，截至4月6日，携程平台国内游的订单量较去年同期增长超7倍，
并追平2019年同期。与此同时，内地出境游预订量同比增长超18倍，境外跟团游报名量较4月
初增长157%。 （来源：中研网）
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6.6 科技

1）板块本周表现

图21：科技板块本周涨跌幅表现（%）

本周科技板块有所调整，周内下跌1.54%。消息面上，意大利于当地时间3月31日宣布禁
用ChatGPT，多国跟进了解相关详情，带来一定对类ChatGPT产品监管安全方面担忧，对科技
板块整体带来一定负面影响。

长期来看，ChatGPT类产品带来生成式人工智能相关生态产业繁荣，百度“文心一言”推
动国内相关产业生态发展；元宇宙方面国内政策保持快速增长势头，已有30余省市政府相继
发布元宇宙建设规划；数字化转型上持续看好软件国产化替代的长期趋势。预计2023年科技
板块将维持较高景气度。

数据来源：wind、华西证券研究所

-2.0%

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

2023-04-02 2023-04-03 2023-04-04 2023-04-05 2023-04-06 2023-04-07

沪深300 恒生指数 恒生科技

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p33

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p33



2）个股本周表现

本周科技板块个股大多上涨，百度集团-SW（9888.HK）、小米集团-W（1810.HK）、商汤
-W（0020.HK）、百融云-W（6608.HK）、医渡科技（2158.HK）、金蝶国际（0268.HK）、中
国软件国际（0354.HK）、金山软件（3888.HK）、飞天云动（6610.HK）、舜宇光学科技
（2382.HK）涨跌幅分别为-3.90%、-0.17%、25.19%、-6.60%、12.02%、5.66%、4.83%、-
2.98%、-8.58%、-2.90%。

表11：个股本周表现

数据来源：wind、华西证券研究所

代码 简称 港股通 市值（亿港元）

wind一致预测净利润（百万
港元）

PE
上市日期 本周涨跌幅

2023E 2024E 2023E 2024E

9888.HK 百度集团-SW 否 4,050.85 17,389.07 19,691.20 21.99 19.12 2021-03-23 -3.90%

1810.HK 小米集团-W 是 3,005.15 11,927.98 13,745.68 29.26 24.15 2018-07-09 -0.17%

0020.HK 商汤-W 是 1,102.80 -3,821.86 -2,753.93 -29.61 -40.45 2021-12-30 25.19%

6608.HK 百融云-W 否 59.88 326.97 438.46 17.38 13.68 2021-03-31 -6.60%

2158.HK 医渡科技 是 86.04 -315.87 -107.19 -26.14 -89.88 2021-01-15 12.02%

0268.HK 金蝶国际 是 466.42 -296.49 -75.26 -175.94 -200.86 2001-02-15 5.66%

0354.HK 中国软件国际 是 159.07 1,332.49 1,715.64 11.76 9.45 2003-06-20 4.83%

3888.HK 金山软件 是 529.93 687.73 1,429.99 71.24 36.19 2007-10-09 -2.98%

6610.HK 飞天云动 是 44.98 386.58 600.05 14.01 9.26 2022-10-18 -8.58%

2382.HK 舜宇光学科技 是 1,012.12 3,654.80 4,697.07 26.62 21.06 2007-06-15 -2.90%
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3）行业新闻及个股重要公告

当地时间3月31日，意大利个人数据保护局宣布，从即日起禁止使用ChatGPT，限制
ChatGPT的开发公司OpenAI处理意大利用户信息，并开始立案调查。意大利个人数据保护局认
为，3月20日，ChatGPT平台出现了用户对话数据和付款服务支付信息丢失情况。该平台没有就
收集处理用户信息进行告知，缺乏大量收集和存储个人信息的法律依据。该机构还表示，尽管
OpenAI的条款声称ChatGPT服务面向13岁以上的用户，但平台缺乏能够验证用户年龄的机制。
意大利个人数据保护局要求OpenAI公司必须在20天内回应该机构的关切，否则将被处以最高
2000万欧元或公司全球年营业额4%的罚款。

意大利开出对ChatGPT的首张“禁令”后，不少国家开始考虑追随意大利，“围
堵”ChatGPT。据加拿大隐私专员办公室(Office of the Privacy Commissioner，OPC)官网4
日消息，OPC宣布将对ChatGPT背后的公司OpenAI展开调查，涉及“OpenAI未经同意收集、使用
和披露个人信息”的指控。此外，法国和爱尔兰的隐私监管机构已联系意大利监管机构，以了
解更多有关禁令的依据。爱尔兰数据保护机构(DPC)的一位发言人称：“我们正与意大利监管
机构跟进情况，将与欧盟数据保护机构共同协调此事。”（来源：中国经济网）

本周二，谷歌公布了其训练语言大模型的超级计算机的细节，基于TPU的超算系统已经可
以比英伟达的同类更加快速、节能。谷歌张量处理器（tensor processing unit，TPU）是该
公司为机器学习定制的专用芯片（ASIC），第一代发布于 2016 年，成为了 AlphaGo 背后的
算力。与 GPU 相比，TPU 采用低精度计算，在几乎不影响深度学习处理效果的前提下大幅降
低了功耗、加快运算速度。同时，TPU 使用了脉动阵列等设计来优化矩阵乘法与卷积运算。当
前，谷歌 90% 以上的人工智能训练工作都在使用这些芯片，TPU支撑了包括搜索的谷歌主要业
务。（来源：澎湃新闻）
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7.华西海外40指数标的公司一览（申万21行业分类标准）

数据来源：wind、华西证券研究所

表12：华西海外40指数标的公司一览

一级行业 二级行业 代码 简称 港股通
市值

（亿港元）

Wind一致预测

上市日期 本周涨跌幅净利润（百万港元） PE

2023E 2024E 2023E 2024E

传媒 社交Ⅱ 0700.HK 腾讯控股 是 36,878.70 183,651.87 208,388.55 20.09 17.70 2000/6/27 -0.10%

传媒 数字媒体 1024.HK 快手-W 是 2,432.53 -4,510.89 5,281.99 -53.93 46.05 2013/12/5 -7.11%

传媒 数字媒体 9626.HK 哔哩哔哩-W 是 700.55 -5,551.28 -2,122.79 -12.62 -33.07 2005/6/30 -11.02%

传媒 数字媒体 2390.HK 知乎-W 否 61.94 -980.97 -349.01 -6.32 -17.76 2007/7/10 -3.34%

传媒 游戏Ⅱ 9999.HK 网易-S 否 4,604.16 24,081.43 26,897.54 19.12 17.12 2004/6/28 1.59%

传媒 游戏Ⅱ 2400.HK 心动公司 是 134.05 62.50 413.44 214.43 32.42 2008/6/3 3.53%

房地产 房地产服务 6098.HK 碧桂园服务 是 433.11 4,589.92 5,512.87 9.44 7.86 1973/4/6 -5.45%

纺织服饰 纺织制造 2313.HK 申洲国际 是 1,186.04 5,649.09 7,059.52 21.00 16.80 2011/12/15 -4.25%

纺织服饰 服装家纺 2199.HK 维珍妮 是 34.52 631.80 803.67 5.46 4.30 1990/12/17 -6.00%

纺织服饰 服装家纺 1361.HK 361度 是 76.91 1,031.75 1,220.86 7.45 6.30 2005/2/3 -4.62%

纺织服饰 服装家纺 1368.HK 特步国际 是 246.01 1,327.00 1,642.50 18.54 14.98 1994/7/8 -6.51%

纺织服饰 服装家纺 2020.HK 安踏体育 是 2,998.55 10,844.77 13,032.79 27.65 23.01 2004/6/16 -3.07%

纺织服饰 服装家纺 2331.HK 李宁 是 1,543.40 5,803.36 7,094.69 26.59 21.75 2020/6/11 -5.41%

家用电器 白色家电 6690.HK 海尔智家 是 2,306.00 19,377.64 22,121.49 11.70 10.25 2019/12/12 -2.83%

家用电器 白色家电 0921.HK 海信家电 是 272.39 1,882.70 2,166.65 9.85 8.56 2021/2/5 0.15%

美容护理 医疗美容 2279.HK 雍禾医疗 是 41.59 125.82 229.21 33.06 18.15 2021/3/29 -8.36%

美容护理 医疗美容 6699.HK 时代天使 是 197.66 300.71 379.92 65.73 52.03 2022/4/22 0.26%

轻工制造 文娱用品 9992.HK 泡泡玛特 是 271.33 1,078.25 1,468.00 25.16 18.48 2018/9/20 -7.29%

商贸零售 互联网电商 9618.HK 京东集团-SW 是 5,023.30 21,517.08 30,425.40 23.35 16.51 2020/6/18 -6.21%

商贸零售 旅游零售Ⅱ 1880.HK 中国中免 是 4,266.42 14,744.85 19,471.05 26.31 19.92 1992/8/20 -3.40%

商贸零售 专业连锁Ⅱ 6110.HK 滔搏 是 441.53 2,927.83 3,356.19 15.08 13.16 1996/11/8 -0.84%

商贸零售 专业连锁Ⅱ 9896.HK 名创优品 是 425.23 1,535.08 1,968.45 27.70 21.60 2009/11/19 -6.14%

非银金融 多元金融 0388.HK 香港交易所 是 4,419.68 12,578.32 14,027.90 35.14 31.51 2007/4/20 0.11%

社会服务 本地生活服务Ⅱ 3690.HK 美团-W 是 8,350.99 8,207.69 24,845.30 101.75 33.61 2007/4/20 -6.76%

社会服务 教育 0667.HK 中国东方教育 是 98.04 592.15 888.10 16.56 11.04 2018/12/17 -3.02%

社会服务 教育 0839.HK 中教控股 是 183.70 2,377.92 2,697.83 7.73 6.81 2018/6/19 -4.76%

社会服务 酒店餐饮 0520.HK 呷哺呷哺 是 72.99 382.10 631.07 19.11 11.57 2021/6/16 -6.15%

社会服务 酒店餐饮 2150.HK 奈雪的茶 是 140.30 288.34 665.43 48.67 21.09 2021/12/13 -3.65%

社会服务 酒店餐饮 6862.HK 海底捞 是 1,162.18 3,858.52 5,104.40 30.13 22.78 2021/7/7 -1.88%

社会服务 酒店餐饮 9869.HK 海伦司 是 156.84 437.16 781.42 35.88 20.07 2022/3/10 -7.61%

社会服务 酒店餐饮 9922.HK 九毛九 是 263.27 757.90 1,172.83 34.74 22.45 2021/8/12 -3.10%

社会服务 旅游及景区 0027.HK 银河娱乐 是 2,389.86 8,142.34 12,715.02 29.36 18.84 2017/12/15 4.29%

社会服务 旅游及景区 1928.HK 金沙中国有限公司 是 2,330.87 4,408.83 12,382.30 52.87 18.82 2019/6/12 5.49%

社会服务 旅游及景区 9961.HK 携程集团-S 否 2,005.47 3,764.36 6,678.15 53.27 30.03 2020/1/15 -0.14%

食品饮料 非白酒 1876.HK 百威亚太 是 3,257.88 8,917.47 10,314.75 36.52 31.59 2018/9/26 2.71%

食品饮料 休闲食品 1458.HK 周黑鸭 是 88.65 293.48 512.73 30.21 17.29 2021/9/10 0.27%

食品饮料 饮料乳品 1117.HK 现代牧业 是 79.95 1,028.13 1,247.12 7.78 6.41 2009/11/30 0.00%

食品饮料 饮料乳品 2319.HK 蒙牛乳业 是 1,314.19 7,174.72 8,409.94 18.32 15.63 1991/10/7 3.26%

食品饮料 饮料乳品 9633.HK 农夫山泉 是 5,015.92 11,027.03 12,877.73 45.49 38.95 2003/6/20 -1.22%

食品饮料 饮料乳品 6186.HK 中国飞鹤 是 532.31 6,887.08 7,748.05 7.73 6.87 2003/6/21 -0.34%

医药生物 医疗服务 1951.HK 锦欣生殖 是 152.37 452.98 622.70 33.64 24.47 2003/6/22 6.46%

2367.HK 巨子生物 是 474.12 1,495.83 1,944.19 31.70 24.39 2003/6/23 -0.73%
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8. 风险提示

• 外部地缘政治扰动

• 疫情反复

• 细分板块政策调整

• 业绩不及预期
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