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平安观点： 

 全球股指涨多跌少，港股小幅收涨。本周美股三大指数涨跌不一，欧股市

场本周全线下跌。亚太主要股指中，沪深 300 指数下行 0.65%，其余股指

均有不同程度的上涨，恒生指数上涨 2.32%。 

 恒生行业指数涨多跌少，少数行业小幅下行。本周恒生指数延续反弹。在

本周恒生行业指数中，恒生医疗保健业、恒生必须性消费业以及恒生原材

料业小幅下跌，其余行业均有不同程度的上涨。 

 美劳动力市场降温，海外衰退迹象逐步显现。近期美国劳工部公布的上周

初申请失业金人数达到 26.1 万人，大幅高于市场预期的 23.5 万人。美国

劳工部表示，虽然近期公布的美国 5 月新增非农就业人数远超预期，美

国的劳动力市场具有较强的弹性，但目前来看，劳动力市场已经开始显示

出降温的迹象。临近 6 月美联储 FOMC 会议前夕，目前 6 月是否加息的

指向仍不明朗，上周美债收益率持续高位震荡，美元指数冲高回落。本周

其余海外市场中，加拿大央行加息 25bp，澳大利亚央行加息 25bp，我们

认为仍需谨防下半年美联储还存在 1~2 次加息的可能性。 

 双柜台落地在即，港股未来可期。6 月 9 日，第十四届陆家嘴论坛（2023）

在上海圆满落幕，陆家嘴论坛传递了多重信号，加快构建“科技—产业—

金融”新三角循环，同时加强并完善监管措施，传递出管理层推动市场稳

定发展的信心。结合日前香港交易所宣布的，拟于 2023 年 6 月 19 日在

香港证券市场推出“港币-人民币双柜台模式”。我们认为，这一举措将促

进港股市场的流动性，推进人民币国际化。作为国际金融中心以及中国最

重要的企业上市平台之一，香港金融市场将受到高层的重点关注，从宏观

层面来看，无论是近期会议释放出的一系列信号，亦或是港币人民币双柜

台政策的落地，对于港股市场来说无疑是新的机遇。 

 关注港股底部布局机会，重点关注国内自主研发大模型。在海外衰退迹象

逐步显现以及国内政策利好港股的大背景下，6 月以来港股表现强势。短

期来看港股市场可能会有一波上行的动力，我们认为港股市场将迎来较好

的底部布局机会。具体来看，我们建议重点关注近期处于焦点的 AI 大模

型领域，尤其是国内自主研发中文大模型的一众互联网龙头。具体有三大

原因：1）目前互联网龙头估值处于较低水平，互联网监管进入常态化，

凸显出较高的性价比。2）互联网平台业务市场比较稳定，到了企稳修复

的阶段。3）国内自主研发中文大模型需要前端的算力、研发人才以及后

台数据等各方面的支持，对于互联网龙头有较大的利好。综合来看，港股

已经进入性价比较高的布局期，首推港股的互联网龙头。 

 风险提示：1）联储紧缩程度超预期；2）内地经济复苏弱于预期；3）地

缘局势升级、海外市场波动加剧。 
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一、 本周观点 

第一，全球股指涨多跌少，港股小幅收涨。本周美股三大指数涨跌不一，道指、标普 500、纳指周度涨跌幅分别为 0.21%、

0.27%、-0.02%。欧股市场本周全线下跌，其中英国富时 100指数下跌 0.10%，德国 DAX指数下跌 0.38%，法国 CAC40

指数下跌 0.67%。亚太主要股指中，沪深300指数下行 0.65%，其余股指均有不同程度的上涨，恒生指数上涨 2.32%。 

第二，恒生行业指数涨多跌少，少数行业小幅下行。本周恒生指数延续反弹。在本周恒生行业指数中，恒生医疗保健业、恒

生必须性消费业以及恒生原材料业小幅下跌，涨跌幅分别为-0.74%、-0.42%和-0.13%，其余行业均有不同程度的上涨，其

中，恒生综合业、恒生金融业以及恒生地产建筑业领涨，涨跌幅分别为 3.70%、3.13%和2.74%。 

第三，美劳动力市场降温，海外衰退迹象逐步显现。近期美国劳工部公布的上周初申请失业金人数达到 26.1 万人，大幅高

于市场预期的 23.5 万人，较前一周的 23.3万人增加了 2.8 万人，激增至一年半以来的最高水平。美国公司在 2023 年前 5

个月宣布的裁员人数已经超过 2022年全年总和。美国劳工部表示，虽然近期公布的美国 5 月新增非农就业人数远超预期，

美国的劳动力市场具有较强的弹性，但目前来看，劳动力市场已经开始显示出降温的迹象。临近 6 月美联储 FOMC会议前

夕，美联储内部分歧较大，近期美联储多位官员表示 6月可能跳过一次加息，目前 6月是否加息的指向仍不明朗，因此市场

多空博弈持续，从而使得上周美债收益率持续高位震荡，美元指数冲高回落。从近期美欧日各国公布的经济数据来看，海外

经济衰退迹象逐步显现。本周其余海外市场中，加拿大央行加息 25bp，澳大利亚央行加息 25bp，我们推断此次加拿大以及

澳大利亚央行的“意外”加息预示着本轮海外抗通胀还未到尽头，虽然市场预期美联储 6月暂停加息的概率相对较大，但我

们认为仍需谨防下半年美联储还存在 1~2次加息的可能性。 

第四，双柜台落地在即，港股未来可期。6月 9日，第十四届陆家嘴论坛（2023）在上海圆满落幕，作为中国最高级别的金

融论坛之一，国内的主要金融领导人：新任国家金融监督管理总局局长李云泽、中国人民银行行长易纲、中国证监会主席易

会满，以及国家外汇管理局局长潘功胜等均出席并发表了讲话。总体来看，陆家嘴论坛传递了多重信号，加快构建“科技—

产业—金融”新三角循环，同时加强并完善监管措施，传递出管理层推动市场稳定发展的信心。结合日前香港交易所宣布的，

拟于 2023年 6月 19日在香港证券市场推出“港币-人民币双柜台模式”帮助推动人民币计价证券在香港的交易及结算，为

人民币结算的贸易伙伴提供了直接配置港股的通道，使得离岸人民币能够更加便捷地投资以及配置港股。我们认为，这一举

措将促进港股市场的流动性，推进人民币国际化，可见管理层对于香港证券市场的重视和期许。作为国际金融中心以及中国

最重要的企业上市平台之一，香港金融市场将受到高层的重点关注，从宏观层面来看，无论是近期会议释放出的一系列信号，

亦或是港币人民币双柜台政策的落地，对于港股市场来说无疑是新的机遇。 

第五，关注港股底部布局机会，重点关注国内自主研发大模型。在海外衰退迹象逐步显现以及国内政策利好港股的大背景下，

6月以来港股表现强势。展望未来，如海外经济衰退进一步强化，国内市场能够稳定地发展叠加港币人民币双柜台政策顺利

实施，在此背景下，短期来看港股市场可能会有一波上行的动力，我们认为港股市场将迎来较好的底部布局机会。具体来看，

我们建议重点关注近期处于焦点的 AI大模型领域，尤其是国内自主研发中文大模型的一众互联网龙头。具体有三大原因：1）

目前互联网龙头估值处于较低水平，互联网监管进入常态化，凸显出较高的性价比。2）无论是近期将至的“618”电商节

还是 AIGC的应用、本地生活外卖、短视频平台、直播带货等一系列互联网平台业务的市场都比较稳定，到了企稳修复的阶

段。3）国内自主研发中文大模型需要前端的算力、研发人才以及后台数据等各方面的支持，对于互联网龙头有较大的利好。

综合来看，港股已经进入性价比较高的布局期，首推港股的互联网龙头。 

风险提示： 1）联储紧缩程度超预期；2）内地经济复苏弱于预期；3）地缘局势升级、海外市场波动加剧。 

图表1 港币人民币双柜台证券名单一览（截至6月 10日） 

港币柜台证券代码 人民币柜台证券代码 股票名称 所属恒生行业 
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0011.HK 80011 恒生银行 金融业(HS) 

0016.HK 80016 新鸿基地产 地产建筑业(HS) 

0020.HK 80020 商汤-W 资讯科技业(HS) 

0175.HK 80175 吉利汽车 非必需性消费(HS) 

0291.HK 80291 华润啤酒 必需性消费(HS) 

0388.HK 80388 香港交易所 金融业(HS) 

0700.HK 80700 腾讯控股 资讯科技业(HS) 

0883.HK 80883 中国海洋石油 能源业(HS) 

0941.HK 80941 中国移动 电讯业(HS) 

0992.HK 80992 联想集团 资讯科技业(HS) 

1024.HK 81024 快手-W 资讯科技业(HS) 

1299.HK 81299 友邦保险 金融业(HS) 

1810.HK 81810 小米集团-W 资讯科技业(HS) 

2020.HK 82020 安踏体育 非必需性消费(HS) 

2331.HK 82331 李宁 非必需性消费(HS) 

2388.HK 82388 中银香港 金融业(HS) 

3690.HK 83690 美团-W 资讯科技业(HS) 

6618.HK 86618 京东健康 医疗保健业(HS) 

9618.HK 80618 京东集团-SW 资讯科技业(HS) 

9888.HK 89888 百度集团-SW 资讯科技业(HS) 

9988.HK 89988 阿里巴巴-SW 资讯科技业(HS) 

1211.HK 002594 比亚迪股份 非必需性消费(HS) 

2318.HK 601318 中国平安 金融业(HS) 

2333.HK 601633 长城汽车 非必需性消费(HS) 
 

资料来源：WIND，港交所，平安证券研究所 

 

 

二、 上周重要市场数据 

2.1 重要指标跟踪 
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图表2 市场重要指标跟踪 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：涨跌幅为周度数据，历史分位为 2010 年（在 2010 年后才有的部分数据从有数据开始）以来的数据 

 
2.2 市场表现 

图表3 近两周全球主要股票市场指数涨跌幅 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

 
 
 
 

领域 细分领域 具体指标 2023/6/11 最新历史分位 本周变动

沪深300 -0.65% 42.6%

恒生指数 2.32% 24.2%

标普500 0.27% 82.9%

恒生指数 9.24 22.9%

AH股溢价指数 139.64 85.7%

香港货币市场 HIBOR利率：7天（%） 3.72 98.9%

港币市场 美元兑港币 7.84 84.1%

人民币市场 美元兑离岸人民币 7.12 97.7%

南下资金 周度南向资金净流入规模（亿元） 52.58 60.2%
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图表4 近两周恒生行业指数涨跌幅（%）  

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来恒生行业指数PE 估值的历史分位数 

 

图表5 港股-美股-A股部分新兴标的涨跌幅 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年（或上市）以来 PE 估值的历史分位数 
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2.3 市场估值 

图表6 港股行业指数估值（PE_TTM） 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来行业指数PE 估值的历史分位数 

 

图表7 港股行业指数估值（PB_LF） 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来行业指数PB 估值的历史分位数 

 

2.4 市场流动性 
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图表8 港股通净买入规模变化（周度） 
 
图表9 港股通成交金额及其占港股主板成交占比 

 

 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所  资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 
 

图表10 过去一周南向资金分行业净流入 
 
图表11 月初以来南向资金分行业净流入 

 

 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 

 资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 
 

图表12 过去一周南向资金分行业净买入前十标的 
 
图表13 月初以来南向资金净买入前十标的 

 

 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 

 资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 
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图表14 过去一周南向资金分行业净卖出前十标的 
 
图表15 月初以来南向资金净卖出前十标的 

 

 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 

 资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 
 

图表16 HIBOR利率走势 
 
图表17 美元兑港币与美元兑离岸人民币走势 

 

 

 

资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所  资料来源：WIND，同花顺 iFinD，平安证券研究所 

 

三、 风险提示 

1）联储紧缩程度超预期； 

2）内地经济复苏弱于预期； 

3）地缘局势升级、海外市场波动加剧。 
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