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上周香港股市回顾 
恒指上周收报 21，071 点，一周下跌 2.8%；2010 年和 2011 年动态市盈率为 13.7 倍和

11.7 倍。汇丰银行 (00005.HK) 股价一周下滑 3.7%，带动恒指下跌 129 点。建设银行 
(00939.HK) 股价一周滑落 4.5%，带动恒指下跌 88 点。 

国企指数上周收报 11，641 点，一周下跌 4.3%；2010 年和 2011 年动态市盈率为 12.3

倍和 10.4 倍。中国银行 (03988.HK) 股价一周下跌 4.7%，带动国企指数下跌 58 点。

中国石油 (00857.HK) 股价一周下跌 5.6%，带动国企指数下滑 58 点。 

红筹指数上周收报 4,001 点，一周下跌 2.5%；2010 年和 2011 年动态市盈率为 15.9 倍

和 13.6 倍。中国海洋石油 (00883.HK) 股价一周下跌 5.1%，带动红筹指数下跌 21 点。

北京控股 (00144.HK) 股价一周下挫 9.7%，带动红筹指数下跌 20 点。 

香港股市展望 
经济数据喜忧参半，符合政府调控方向。上周公布 7 月份数据显示经济增速下降放缓，

通胀低于市场预期。但地产投资和出口数据维持高增长，背后显示政府加大节能减排和

淘汰落后产能初见成效。未来政策方向是调结构与保增长并举。对经济趋势的下滑不必

过分担忧，政策之手在调结构的同时也不会坐视经济的恶化。我们建议当前投资选择仍

沿着“估值低地+热点主题”的方向，除继续关注基本面预期改善、估值较低的房地产、

银行和保险行业外，重点推荐四大投资主题，即深圳前海规划；金融政策助力新疆大开

发；水利建设；稀土产业整合。重点推荐的公司为：平保 (02318.HK)、工行 (01389.HK)、

招行 (03968.HK)、中行 (03988.HK)、恒基 (00012.HK)、亨得利 (03389.HK)、国美 

(00493.HK)、海信科龙 (00921.HK)、广船 (00317.HK)、东方电气 (01072.HK)、南航 

(01055.HK)、东航  (00670.HK)、美兰机场  (00357.HK)、联通  (00762.HK)、中兴 
(00763.HK)、中石油 (00857.HK)、山水水泥 (00691.HK)。 

本周主题 –中国航空运输行业 (强于大市)： 
票价改革渐行渐近、空域改革有望破冰 

我们一直强调 2010 年航空业供求关系持续改善下的景气复苏，自去年 11 月以来航空市

场就呈现淡季不淡的特征，而进入今年暑期旺季，航空市场益加呈现旺季更旺的特征，

航空需求、客座率和票价同比和环比均出现不同幅度提升，航空市场经常出现航班爆满

和一票难求的火爆局面，因而航空公司的主营盈利有望创下历史新高，行业的高景气度

有望一直持续到 10 月份。另外，行业将继续受票价改革和空域改革带来的中长期利好，

人民币升值持续热点效应，及行业兼并重组推波助澜，因此我们维持航空机场业“强于

大市”评级。 

IPO 
耀才证券 (01428.HK) 2010 年 8 月 12 日至 8 月 17 日公开招股。 

未来两周主要经济数据公布 
香港：20/8 – 综合消费物价指数 (同比增长) 

中国：22-27/8 – 领先指标 

美国：17/8 – 新屋开工 (万)、工业产值 (同比增长)、产能利用率

主要市场指数* 
  涨跌 (%) 
指数 收市点位 1 日 5 日 1 年

上证 2,606 1.2 (1.9) (17)
中标 50 2,021 1.0 (2.0) (24)
中标 300 2,414 1.4 (1.4) (15)
香港恒生 21,071 (0.2) (2.8) 1
摩指中国 6,301 0.4 (3.0) 1
H 股 11,641 0.4 (4.3) (2)
红筹股 4,001 1.0 (2.5) (7)
日经 225 9,253 0.4 (4.0) (12)
台湾加权 7,891 0.8 (0.9) 12
新加坡海峡时报 2,939 0.4 (1.8) 12
吉隆坡综合 1,360 0.8 (0.0) 15
韩国综合 1,746 1.4 (2.1) 12
道琼斯  10,303 (0.2) (3.3) 10
纳斯达克 2,173 (0.8) (5.0) 8
标普 500  1,079 (0.4) (3.8) 7
法兰克福 DAX 6,110 (0.4) (2.4) 13
巴黎 CAC40 3,610 (0.3) (2.8) 2
伦敦富时 100 5,275 0.2 (1.1) 11

主要期货商品及外币* 
 涨跌 (%) 
商品 

收盘价

美元 1 日 5 日 1 年

纽约期油 75.4 (0.5) (6.6) 6.9
纽约期棉 87.5 0.9 3.7 40.6
纽约期金 1,215.4 0.0 0.9 27.2
伦敦期铜 7,142.5 (1.4) (2.9) 11.9
伦敦期铝 2,091.8 (2.5) (3.9) 2.5
人民币兑 1 美元 6.80 (0.2) (0.4) 0.5
美元兑 1 欧罗 1.28 0.6 4.0 10.8
日圆兑 1 美元 86.2 (0.3) (0.8) 9.7
澳元兑 1 美元 1.12 (0.4) (2.9) 5.6
美元兑 1 英镑 1.56 (0.1) 2.2 6.0
波罗的海 
干货指数 2,468.0 1.3 21.6 (8.1)

香港市场概览* 
 总市值 成交 市盈率

类别 (亿元) 金额

(亿元)
09 

(倍)
10E
(倍)

金融 (18) 80,569 8,121 17.7 13.9
能源 (13) 42,879 3,653 11.3 9.2
电讯 (5) 22,309 2,289 17.1 13.9
原材料 (48) 12,073 2,624 13.1 10.2
投资品 (41) 11,283 1,677 14.5 12.1
消费品 (60) 10,611 2,137 17.0 14.3
交通及运输 (30) 8,375 1,312 17.9 14.0
耐用品及科技 (50) 7,688 2,756 17.8 12.0
房地产 (32) 7,478 2,055 9.8 9.6
公用事业 (13) 4,319 693 17.0 13.9
汽车 (10) 3,350 1,236 15.2 12.6
消费服务 (22) 2,705 583 23.9 18.9
医药 (12) 1,484 572 20.2 16.1

资料来源：中信数量化投资分析系统，CSI，彭博 
* 以交易日数目及 2010 年 8 月 16 日收市价计算 
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 如需索取更多与此报告所提及之证券有关之资料，请与我们联络。 

评级说明： 
1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司股价(或行业指数)的涨跌幅 

相对同期的摩根士丹利中国指数的涨跌幅为基准； 
2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价(或行业指数)的涨跌幅相对同期的摩根士丹利中国指数涨跌幅： 

 评级 说明 

买入 相对摩根士丹利中国指数涨幅 20%以上； 

增持 相对摩根士丹利中国指数涨幅介于 5%～20%之间； 

持有 相对摩根士丹利中国指数涨幅介于-10%～5%之间； 

卖出 相对摩根士丹利中国指数跌幅 10%以上； 

股票投资评级 

未评级 没有评级 

强于大市 相对摩根士丹利中国指数涨幅 10%以上； 

中性 相对摩根士丹利中国指数涨幅介于-10%～10%之间； 行业投资评级 

弱于大市 相对摩根士丹利中国指数跌幅 10%以上； 
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