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2022 年下半年十大股票推荐 

⚫ 疫下香港市场跌至低水平，料疫后恒指反弹概率高 

自 2020 年开始，全球受新型冠状病毒(Covid-19)的影响。为应

对新型冠状病毒所推行的严厉防疫政策导致全球供应受阻，

海、陆、航空运输物流受到严重冲击。防疫政策下，市民出外

消费旅游亦受限制，全球经济因而受打击。其影响在今年上半

年尤其严峻，在需求收缩、供给冲击、预期转弱等多重压力使

得环球经济下行压力加大。香港市场亦不例外，恒生指数一度

跌破 19,000 点至 2016 年水平，近期亦在 20,000 至 22,000 低

位水平波动。然而，随着 6 月初以来国内和香港疫情冲击在逐

渐消退，新型冠状病毒逐渐被各国/地区视为风土病，各国/地

区逐步放宽防疫限制，料经济已经到达阶段性底部，最坏的抗

疫时期已经过去，经济动能在逐步恢复，因新型冠状病毒的影

响而下跌的股票市场会随之上升。伴随政策重心由防疫转向稳

增长，料恒指从低位反弹概率高。 

⚫ 股票推荐三大指标 

是次研究报告针对代表香港市场的恒生指数由 2020 年 1 月至

2022 年 5 月的表现作分析，在假设港股市场现时已跌至低位或

接近低位及未来上调概率高于下调概率的情况下，于恒指数成

份股内推荐 10 只股票，该 10 只股票具有最高的夏普值(Sharpe 

ratio)、与恒生指数存正方向关系的 Beta 系数，和正数

Alpha。 

• 十大成份股挑选过程 

观乎恒指数成份股由 2020年 1 月至 2022 年 5 月的回报表现，以

香港政府债券收益率作为无风险利率，计算出恒指数成份股

Alpha, Beta, 和 Sharpe Ratio。由于防疫政策逐步放宽，预期

恒指下半年会从低位上升，因此挑选 Beta 为大于 1 的成份股。根

据 CAPM 模型的选股理论，正数 Alpha 代表股价低于其合理水平，

因此在 Beta 为大于 1 的股票中挑选 Alpha 为正数的股票。考虑风

险与回报的最大效益，在按 Beta 和 Alpha 挑选的股票中挑选

Sharpe Ratio 最高的 10 只股票(见图表 1)。 

• 风险因素 

疫情及防疫政策放宽不似预期、地缘政治局势紧张、宏观经济下行。 
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图表 1：推荐公司的 Alpha, Beta Sharpe 和 Ratio 

 

 

数据源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

 

 

图表 2：推荐公司的基本面 

 

据源：Bloomberg、Wind、恒大证券研究部 

 

 

 

 

 

公司 股票代码 Alpha Beta Sharpe Ratio 

美团 3690. HK 2.14%    3.13  19.72% 

京东集团 9618. HK 1.46%    2.26  16.96% 

比亚迪 1211. HK 1.04%    1.75  10.91% 

碧桂园服务 6098. HK 0.78%    1.40  9.62% 

药明生物 2269. HK 0.84%    1.59  9.02% 

李宁 2331. HK 0.78%    1.53  8.48% 

腾讯控股 0700. HK 0.81%    1.77  7.04% 

阿里巴巴 9988. HK 1.03%    2.27  6.32% 

海底捞 6862. HK 0.73%    1.70  4.41% 

小米集团 1810. HK 0.50%    1.14  4.25% 

公司 股票 

代码 

市值 

(亿港元) 

市盈率

（倍） 

本年度预测

市盈率

（倍） 

股本报酬率

（%） 

市净率 

（倍） 

市销率

（倍） 

美团－Ｗ 3690 HK  12,312.05 N/A N/A N/A 7.72 5.17 

京东集团 9618 HK  8,158.57 N/A 42.72 N/A 3.20  0.63 

比亚迪股份 1211 HK  10,397.20 201.97 100.32 4.03 7.60 2.51 

碧桂园服务 6098 HK  943.38 18.55 13.48 15.89 2.22 2.62 

药明生物 2269 HK  2,826.94 70.75 51.99 12.82 7.55 23.21 

李宁 2331 HK  1,650.25 33.62 29.38 26.93 6.66 5.98 

腾讯控股 700 HK  35,506.89 14.99 25.48 26.04 3.40 5.36 

阿里巴巴 9988 HK  22,663.24 29.7  14.48 5.80 1.92  2.38  

海底捞 6862 HK 846.13 N/A 53.76 N/A 9.12 1.67 

美团－Ｗ 1810 HK 2,944.27 22.66 16.90 8.17 1.50 0.81 
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图表 3：上期推荐股票一览 

 

公司 股票代码 推荐日期 推荐日前 

收市价 

最新 

收市价格 

涨跌幅 

   一周 两周 

比亚迪股份 1211.HK 2022-06-06 284.40 293.00 11.04% 2.25% 

广汽集团 2238.HK 2022-06-06 7.80 7.58 0.77% -2.82% 

小鹏汽车 XPEV.US 2022-06-06 23.97 25.66 7.68% 7.05% 

碧桂园服务 6098.HK 2022-06-06 29.60 28.00 2.03% -5.41% 

 

据源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

 

 

 

 

 

图表 4：上期推荐股票两周表现 

 

据源：Bloomberg、恒大证券研究部 
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新股追踪 

资料来源：Bloomberg、恒大证券研究部 

图表 5：近十只新股表现 

公司名称 股票代码 上市日期 上市定价 首日收市价 最新收市价 首日表现 累计表现 

乐普生物科技 2157 HK  23/2/2022 7.13 7.14 6.96 0.14% -5.59% 

金茂物业服务 816 HK  10/3/2022 8.14 5.80 4.71 -28.75% -42.14% 

瑞尔集团 6639 HK  22/3/2022 14.62 13.80 11.80 -5.61% -19.29% 

法拉帝股份 9638 HK  31/3/2022 22.88 22.85 20.25 -0.13% -28.29% 

力高健康生活 2370 HK  31/3/2022 4.10 5.18 11.18 26.34% 119.22% 

江苏瑞科生物技

术股份 

2179 HK  31/3/2022 24.80 25.25 21.30 1.81% -14.11% 

知乎 2390 HK  22/4/2022 32.06 24.50 23.55 -23.58% -44.79% 

东原仁知服务 2352 HK  29/4/2022 11.90 11.90 28.60 0.00% -29.35% 

云康 2325 HK 18/5/2022 7.89 8.50 15.34 7.73% 94.42% 

友和集团 2347 HK 10/6/2022 2.6 2.10 1.97 -19.23% -24.25% 
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下发放，并仅为提供信息而发放，概不构成任何广告。 

本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司

于发布本报告当日的判断。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状

态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与本公司其它业务

部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意见不同或者相反。本公司并不承担提示本报告的收件人注意该等材料的责任，投资者应当

自行关注相应的更新或修改，若有需要，应寻求独立专业意见，再自行分析及判断。 
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市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为做出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。 
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