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本期主要观点: 

美国 7 月就业市场增长高，美国经济当前步入实质性衰退机会微，

同时根据美联储 7 月货币政策会议纪要， 9 月或将维持加息步

调，继续加息 75 个基点。鉴于较高的通胀水平及鲍威尔鹰派言论，

美联储在今年就直接转向降息的概率较微，展望美联储加息节奏取

决于就业数据及通胀数据。 

 

虽然中美双方建立完善的合作监管模式有利审计查核推进，但由于

目前在美上市有超过 200 家中国公司，被加入到预定除牌名单的公

司目前达 159 家，全部公司符合审计要求理论上机会较微，短期而

言中概股退市风险依然存在。 

 

限电短期看对企业生产构成的影响，初步估算影响可能减少为 8 月

全国工业增加值约 1% (重庆与四川占比 6%* 1/3 * -50%)。短期的

限电及停产影响锂盐、电解铝及硅料生产，或造成短期涨价，不利

光伏、化工、半导体等产业。当地电力生产不足源于干燥极端天气

降低了水力发电量。长远看，事件突出了开拓能源多元化及储电的

重要性，关注电储能与氢能产业链股份：东岳集团(0189.HK)。 

 

地产行业困难尤其突出，而基建和制造业领域投资增速较高，在经

济周期下行时与地产的疲弱此消彼长，预料基建投资。私人方面，

社零数据偏弱，与居民倾向于储蓄以应对未来不确定性，及失业率

上升。5 年期 LPR 下调有助于降低居民贷款负担，并很有机会释放

消费潜力；而五年期 LPR 下调或带动房贷利率下降，支持房地产市

场。社融的疲弱加上向前 728 政治局会议对于财政货币政策保持 

扩张定调 [查阅相关报告：

https://www.gisf.hk/attachment/report/PDF1659084361rue59.pdf]，7 月低

于预期的社融提高了下半年争取更好表现的诱因，可能会倒逼政

策力度加大，催化后续社融回暖的预期。关注基础消费及后续受

消费修复带动的平台公司：华润啤酒(0291.HK)、蒙牛乳业

(2319.HK)、农夫山泉(9633.HK)、阿里巴巴(9988.HK)、京东集团

(9618.HK)、拼多多(PDD.US
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两周市场焦点： 

i. 全球市场 

美联储鹰派取向，观望美国后续公布数据：上周，美联储主席鲍威尔发表

围绕抑制通胀和物价题目的讲话，重申了物价稳定作为美国经济基石的重

要性，并强调利用加息控制物价需要持续一段时间，恢复物价稳定可能需

要在一段时间内保持限制性的政策立场。而鲍威尔是明确是权衡利弊后选

择鹰派的取态，他继而指出利率上升、经济放缓及就业市场放缓为家庭和

企业带来痛苦，但是价格回归稳定失败的后果更严重，目前即使在到达对

长期中性利率的预计水平后，依然还不是罢手或暂停。对于 9 月份的加

息，将取决于所获得的全部新进数据和不断演变的前景，再来一次不寻常

的大幅加息可能是合适的，正如 7 月份加息是多年来第二次加息 75 个基

点。（恒大证券：美国 7 月就业市场增长高，美国经济当前步入实质性衰

退机会微，同时根据美联储 7 月货币政策会议纪要， 9 月或将维持加息

步调，继续加息 75 个基点。鉴于较高的通胀水平及鲍威尔鹰派言论，美

联储在今年就直接转向降息的概率较微，展望美联储加息节奏取决于就业

数据及通胀数据） 

 

能源市场波动：受先前美国最新经济数据带动及美联储连续加息 75 个基点

的预期升温及鲍威尔鹰派言论，加上欧洲能源短缺令欧元面临沽压，叠加

全球经济衰退风险加大使大量资本涌入美债避险，月中旬以来，美元指数

从 104.64 连续上涨至 8 月 29 日新高 109.48。另外，全球能源市场波动，

在需求预期不佳以及伊朗核协议等消息，国际油价从高位回落。天然气市

场方面，先前俄罗斯宣布由于技术维护原因，北溪 1 号停止向欧洲供气 3

天，推动欧洲天然气价格。 

 

ii. 中国市场 

上周，中国证监会与财政部宣布和美国公众公司会计监督委员会(PCAOB) 

签署审计监管合作协议，计划将在 9-12 月进行审查及查明中概股公司是否

合规。协议重点内容包括确立对等原则、明确合作范围与方式。（恒大证

券：虽然中美双方建立完善的合作监管模式有利审计查核推进，但由于目

前在美上市有超过 200 家中国公司，被加入到预定除牌名单的公司目前达

159 家，全部公司符合审计要求理论上机会较微，短期而言中概股退市风

险依然存在） 

 

高温导致四川重庆等多地限电，关注停产影响及：8 月中旬，四川省经济

和信息化厅、国网四川省电力公司发布《关于扩大工业企业让电于民实施

范围的紧急通知》，要求部分工业企业从 8 月 15 日至 20 日让电于民，
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后将限电措施延长至 8 月 25 日，限电共 11 天。重庆也于 8 月 16 日

发布《关于扩大工业企业让电于民实施范围的紧急通知》，为期由 8 月 17 

日至 24 日，限电共 8 天。随后于 8 月 26 日，上海市发改委等多部门近

期联合制定印发《关于支持中国(上海)自由贸易试验区临港新片区氢能产

业高质量发展的若干政策》。及《关于推动能源电子产业发展的指导意见

（征求意见稿）》也提到积极有序发展光能源、硅能源、氢能源、可再生能

源。（恒大证券：限电短期看对企业生产构成的影响，初步估算影响可能

减少为 8 月全国工业增加值近 1% (重庆与四川占比 6%* 1/3 * -50%)。短

期的限电及停产影响锂盐、电解铝及硅料生产，或造成短期涨价，不利光

伏、化工、半导体等产业。当地电力生产不足源于干燥极端天气降低了水

力发电量，长远看是突出了开拓能源多元化及储电的重要性，关注电储能

与氢能产业链股份：东岳集团(0189.HK)） 

 

就我国 7 月经济数据而言，整体修复斜率较 6 月放缓。7 月份，工业增加

值/ 制造业投资/地产投资/基建投资/社零/出口/进口/社融为 3.8%/ 

7.5%/ -12.3%/ 11.5%/ 2.7%/ 18.0%/ 2.3%/ 10.7% ，环比-0.1./-0.24 

/-2.9 /-0.5 /-0.4 /+0.1 /+1.3 /-0.1 个百分点。1-7 月份，规模以上

工业增加值同比增长 3.5%，比 1-6 月份加快 0.1 个百分点；服务业生产指

数同比下降 0.3%，降幅比 1-6 月份收窄 0.1 个百分点；7 月份人民币贷款

增加 6790 亿元，同比少增 4042 亿元。社融方面，7 月社会融资规模增量

为 7,561 亿元，比上年同期少增 3,191 亿元。总体 7 月份新增信贷、社融

规模增量数据不及市场预期。政策方面，2022 年 8 月 22 日贷款市场报价

利率 LPR 为：3.65%(一年期)，上月为 3.7%；4.3%(五年期以上)，上月为

4.45%。1 年期、5 年期 LPR分别较上月下降 5、15 基点。首次出现历次

MLF 降息后 5 年期 LPR 降幅高于 1 年期 LPR 的情况。今年 5 年期以上 LPR

三度下调，累计下调 35 个基点 （相比 08-19 至 – 12-21 降幅 20 个基

点），15 个基点下调幅度超预期。（恒大证券：地产行业困难尤其突出，而

基建和制造业领域投资增速较高，在经济周期下行时与地产的疲弱此消彼

长，预料基建投资。私人方面，社零数据偏弱，与居民倾向于储蓄以应对

未来不确定性，及失业率上升。5 年期 LPR 下调有助于降低居民贷款负

担，并很有机会释放消费潜力；而五年期 LPR 下调或带动房贷利率下降，

支持房地产市场。社融的疲弱加上向前 728 政治局会议对于财政货币政策

保持扩张定调 [查阅相关报告： 

https://www.gisf.hk/attachment/report/PDF1659084361rue59.pdf]，7 月低于预期的

社融提高了下半年争取更好表现的诱因，可能会倒逼政策力度加大，催化

后续社融回暖的预期。关注基础消费及后续受消费修复带动的平台公司：

华润啤酒(0291.HK)、蒙牛乳业(2319.HK)、农夫山泉(9633.HK)、阿里巴

巴(9988.HK)、京东集团(9618.HK)、拼多多(PDD.US)） 

 

 

  

https://www.gisf.hk/attachment/report/PDF1659084361rue59.pdf


 

恒大证券研究中心   5 

二、未来两周关注点： 

关注 OPEC+因备用产能有限而有减产的可能，需要在应对严重的供应受扰

时谨慎地使用这些备用产能。该组织将于 9 月 5 日举行下一次会议。 

 

拼多多(PDD.US)公布业绩：拼多多将于今天开市前公布业绩。作为国内以

用户计的第二大综合电商平台和最大的农产品交易平台，2021 年平台的总

交易额达到 24,410 亿元，同比增长 46.4%，近 3 年年均复合增长率达到

73%，增长速度远高于国内其他电商平台。不同于天猫和京东等传统货架

式，电商拼多多的“货找人” 模式更容易在有限的 SKU 内发掘爆款商品，

看好经营模式及市场细分在消费市场疲弱下的防守能力。加上中国电商近

期公布 2 季度业绩，表现都优于市场预期：当季阿里营业收入达 2,055.55

亿元，同比略有减少；经调整 EBITA（息税前利润）同比下降 18%，非公认

会计准则净利润同比下降 30%至 302.5 亿元，均高于市场预期。CMR（2B 

业务板块）收入同比 -10%，但菜鸟和本地客户服务同比增长，很有可能反

映消费者信心恢复领先于商家；京东 Q2 净营收超过市场预期，非 IFRS 净

利润同比增长 40% 至 65 亿元人民币，净服务收入（包括广告和第三方物

流）同比增长 22%，这是公司在 2Q22 的弹性增长的关键驱动力。 

 

图表一：未来两周经济数据公布时间表 

 

8 月 30 日(二) 8 月 31 日(三) 9 月 1 日（四） 9 月 2 日（五） 

美国： 

8 月经济咨询委员会消费

者信心 

美国： 

MNI 芝加哥采购经理人指

数； 

首次申请失业救济金人

数； 

 

中国： 

综合采购人经理指数； 

制造业 PMI；非制造业

PMI; 

 

美国： 

连续申请失业救济金人数 

标普全球美国制造业

PMI；ISM 制造业指数；

ISM 销售价格指数；ISM 

New Orders；ISM 就业； 

中国： 

Caixin 中国制造业采购人

经理指数；caixin 中国综

合采购人经理指数；

caixin 中国服务业采购人

经理指数 

美国： 

非农业就业人口变动；私

部门就业人口变动；制造

业就业人口变动；失业

率；工厂订单 

 

中国： 

中国银行结售汇 - 银行代

客 

9 月 6 日(二) 9 月 8 日（四） 9 月 9 日（五） 

 

美国： 

标普全球美国服务业 PMI； 

标普全球美国综合 PMI； 

ISM 服务指数 

美国： 

首次申请失业救济金人数； 

连续申请失业救济金人数 

美国： 

消费信贷 
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数据源：彭博 

 

图表二：未来两周公布业绩主要公司时间表 

 

8 月 29 日(一) 8 月 30 日(二) 8 月 31 日（三） 9 月 1 日（四） 9 月 2 日（五） 

     

CWT INT'L (521 HK) 

西藏水资源 (1115 HK) 

兑吧 (1753 HK) 

中薇金融 (245 HK) 

FUTURE BRIGHT (703 

HK) 

白马户外媒体 (100 

HK) 

H&H 国际控股 (1112 

HK) 

中国太平 (966 HK) 

中泛控股 (715 HK) 

八零八八投资 (8088 

HK) 

卜蜂国际 (43 HK) 

创兴银行 (1111 HK) 

山高控股 (412 HK) 

金朝阳集团 (878 HK) 

三盛控股 (2183 HK) 

东胜智慧城市服务 

(265 HK) 

盈利时 (6838 HK) 

天虹纺织 (2678 HK) 

粤海置地 (124 HK) 

上实城市开发 (563 

HK) 

雅视光学 (1120 HK) 

Scully Royalty Ltd 

(SRL US) 

百仕达控股 (1168 HK) 

汇量科技 (1860 HK) 

招商局中国基金 (133 

HK) 

JS 环球生活 (1691 HK) 

珠光控股 (1176 HK) 

国际脐带血库企业集团 

(CO US) 

世茂集团控股有限公司 

(813 HK) 

新海能源 (342 HK) 

中怡国际 (2341 HK) 

卓悦控股 (653 HK) 

绿景中国地产 (95 HK) 

通达集团 (698 HK) 

烯石电车新材料 (6128 

HK) 

北京健康 (2389 HK) 

北控水务集团 (371 

HK) 

WING ON CO (289 HK) 

上海实业控股 (363 

HK) 

中国金茂 (817 HK) 

合丰集团 (2320 HK) 

钧濠集团 (115 HK) 

力宝 (226 HK) 

思捷环球 (330 HK) 

金奥国际 (9 HK) 

粤海投资 (270 HK) 

民银资本 (1141 HK) 

冠城钟表珠宝 (256 

HK) 

富途控股有限公司 

(FUTU US) 

华谊腾讯娱乐 (419 

HK) 

云顶香港 (678 HK) 

中国基建投资 (600 

HK) 

博华太平洋 (1076 HK) 

华润置地 (1109 HK) 

中国儒意 (136 HK) 

佳源国际控股 (2768 

HK) 

侨雄国际 (381 HK) 

阜博集团 (3738 HK) 

隽泰控股 (2952 HK) 

宝新金融 (1282 HK) 

第一太平 (142 HK) 

新濠国际发展 (200 

HK) 

中核国际 (2302 HK) 

旷逸国际 (1683 HK) 

稀镁科技 (601 HK) 

丰盛控股 (607 HK) 

朗诗绿色管理 (106 

HK) 

华侨城（亚洲） (3366 

HK) 

宝新置地 (299 HK) 

乐享集团 (6988 HK) 

中奥到家 (1538 HK) 

瑞鑫国际集团 (724 

HK) 

大湾区聚变力量 (1189 

HK) 

威华达控股 (622 HK) 

爱帝宫 (286 HK) 

香港中旅 (308 HK) 

金桥收购有限公司 

(GBRG US) 

新意网集团 (1686 HK) 

 

数码通电讯 (315 HK) 

新风医疗集团 (NFH 

US) 

力宝 (226 HK) 

营养屋国际有限公司 

(NUF SP) 

同仁堂国药 (3613 HK) 

国浩集团 (53 HK) 

南海控股 (680 HK) 

铁货 (1029 HK) 

塞拉利昂集团 (1127 

HK) 

白花油 (239 HK) 

澳狮环球 (1540 HK) 

安捷利实业 (1639 HK) 

丰盛生活服务 (331 

HK) 
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华融金控 (993 HK) 

叙福楼集团 (1978 HK) 

华大酒店 (201 HK) 

华荣能源 (1101 HK) 

和嘉控股 (704 HK) 

澳优 (1717 HK) 

中国玻璃 (3300 HK) 

融科控股 (2323 HK) 

潼关黄金 (340 HK) 

Vision Deal HK 

Acquisition Cor 

(7827 HK) 

亿和控股 (838 HK) 

嘉泓物流 (2130 HK) 

建滔积层板 (1888 HK) 

建滔集团 (148 HK) 

石四药集团 (2005 HK) 

远东宏信 (3360 HK) 

Karin Technology 

Holdings Ltd (KTH 

SP) 

首控集团 (1269 HK) 

天津发展 (882 HK) 

招商局港口 (144 HK) 

协鑫新能源 (451 HK) 

中国通海金融 (952 

HK) 

合生创展集团 (754 

HK) 

香港科技探索 (1137 

HK) 

北京建设 (925 HK) 

现代牙科 (3600 HK) 

美联集团 (1200 HK) 

北京燃气蓝天 (6828 

HK) 

日清食品 (1475 HK) 

大唐西市 (620 HK) 

中国碳中和 (1372 HK) 

亨得利 (3389 HK) 

荣晖国际 (990 HK) 

威胜控股 (3393 HK) 

中远海运港口 (1199 

HK) 

招商局商业房托 (1503 

HK) 

中国新经济投资 (80 

HK) 

英皇钟表珠宝 (887 

HK) 

Magnum Opus 收购有限

公司 (OPA US) 

Gobi 收购公司 (GOBI 

US) 

欢喜传媒 (1003 HK) 

协鑫科技 (3800 HK) 

神州控股 (861 HK) 

大中华控股 (21 HK) 

ＧＢＡ集团 (261 HK) 

香港汇德收购公司 

(7841 HK) 

华润水泥控股 (1313 

HK) 

财讯传媒 (205 HK) 

英恒科技 (1760 HK) 

中环控股 (1735 HK) 

竣球控股 (1481 HK) 

中国金属利用 (1636 

HK) 

联洋智能控股 (1561 

HK) 

北京控股 (392 HK) 

中海物业 (2669 HK) 

中国钱包 (802 HK) 
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康健国际医疗 (3886 

HK) 

首钢资源 (639 HK) 

嘉耀控股 (1626 HK) 

国际资源 (1051 HK) 

博维智慧 (1204 HK) 

盛源控股 (851 HK) 

深圳国际 (152 HK) 

浪潮国际 (596 HK) 

数字王国 (547 HK) 

美因基因有限公司 

(6667 HK) 

中播数据 (471 HK) 

香港华人有限公司 

(655 HK) 

寿康集团 (575 HK) 

希玛眼科 (3309 HK) 

嘉里物流 (636 HK) 

激成投资 (184 HK) 

友联租赁 (1563 HK) 

中银香港 (2388 HK) 

 

 

数据源：彭博 
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三、 新能源汽车行业重点： 

1H22 新能源汽车产销完成 266 万/260 万台，同比均多增 1.2 倍，规模创新 

高，渗透率达到 21.6%。技术方面，行业在上半年也取得一些突破性创新，包 

括：新研制的激光雷达、国产芯片、车载基础计算平台实现装车应用；动力 

电池方面也取得了新突破，量产三元电池单体能量密度达到了全球最高的 

300wh/kg、而无钴电池达到了 240wh/kg；半固态电池接近量产状态。可见中 

国在新能源汽车动力汽车产业链的竞争力非常强。7 月份，汽车供给基本恢 

复常态，长三角的 7 月初疫情冲击不大，结合历次疫情汽车产业保供经验， 

全国汽车生产能力得到释放。同时，中国品牌乘用车市场占有率不断提升，7 

月，中国品牌乘用车共销售占总量 48.9%，比 6 月上升 4.8 个百分点。 

 

行业关注点： 

我国 L2 级辅助驾驶乘用车新车市场于 1H22 渗透率达 30%：上半年我国 L2 

级辅助驾驶乘用车新车市场渗透率达 30%。目前全国已开放道路测试里程超 

5,000 公里，发放测试牌照 900 余张。工信部指出未来将采取更有力措施推 

动智能网联汽车高质量发展:1)加快完善政策法规；2)支持关键技术创新； 

3)强化各方统筹协调与相关部门密切合作;4)推进产业生态建设；5）深化国 

际交流合作。 

 

 7 月中国动力电池装车量 24.2GWh，磷酸铁锂表现亮眼：根据中汽协公布数 

据，7 月我国动力电池装车量 24.2GWh，同比+114.2%，环比-10.5%。其中三 

元装车量 9.8GWh，占比 40.7%，同比+80.4%，环比-15.0%；磷酸铁锂电池装 

车量 14.3GWh，占比 59.3%，同比+147.2%，环比-7.0%。 

 

工信部指出，1H22 电池级碳酸锂均价同比+454%：1H22 镍、锂产量同比增 

长，钴产量小幅下降。据北京安泰科信息数据，1H22 我国碳酸锂、氢氧化 

锂产量分别为 16.8 万吨、11 万吨，同比+42.4%、+35%；电解镍、金属钴、 

电池级碳酸锂现货均价分别为 20.6 万元/吨、51.4 万元/吨、45.3 万元/ 

吨，同比+57%、+48.5%、+454%。 

 

工信部指出，1H22 全国锂离子电池产量超过 280GWh ,同比+150%: 上半年, 

全行业收入超 4,800 亿元。其中锂离子电池细分，储能电池产量达 32GWh； 

新能源汽车动力电池装车量约 110GWh；锂离子电池产品出口同比+75%。 

 

 

 

 

 

 



2022-08-29                                                         
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图表三：我国乘用车销量 

 

 

数据源：中国政府、恒大证券整理 

 

图表四：我国商用车销量 

 

 

数据源：中国政府、恒大证券整理 
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图表五：我国新能源汽车销量 

 

 
 

数据源：中国政府、恒大证券整理 

 

图表六：我国新能源汽车销量变幅 

 

 

 

数据源：中国政府、恒大证券整理 
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图表七：造车新势力交付量 

 

 

 

数据源：公开资讯、恒大证券整理 
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四、 物业管理行业重点： 

行业关注点： 

近两周，众多物业公司公布了截至 2022 年 6 月 30 日的中期业绩，其中一些优

质物企仍然能够保持较高增长，例如碧桂园服务 2022年中期收入为 200.6 亿

元人民币，同比增长 73.5%；归母净利润为 25.8 亿元人民币，同比增长 

21.9%；旭辉永升服务年收入为 31.36 亿元，同比增长 53.6%，公司拥有人应占

溢利约为人民币 377.4 百万元，较 2021 年同期约人民币 283.0 百万元增长约

33.4%。但是亦有表现较差的物企，例如雅生活服务上半年实现归母净利润

10.58 亿元,同比下降 7.4%；融创服务亦发布了盈利警告。板块表现上看，8 月

12-26 日恒生物业服务及管理指数两周表现-1.93%，同期恒生指数表现-0.03%，

物业板块跑赢大市 1.96 个百分点。踏进 8 月最后一个星期，仍然有不少重磅物

业公司将公布 2022 年中期业绩，例如中海物业、华润万象生活等，建议继续关

注。 

 

政策及地方： 

8 月 16 日，《河南省养老服务条例》公布，共九章八十七条，自 2022 年 10 月 1

日起施行。其中提到，新建城镇居住区应当按照每一百户不低于三十平方米的

标准配套建设社区养老服务设施。已建成的城镇居住区按照每一百户不低于二

十平方米的标准配套建设社区养老服务设施。社区养老服务设施单项建筑面积

应当符合国家规定的标准。支持物业服务企业、家政服务企业开展物业、家政

和养老相结合的居家社区养老服务。 

 

8 月 17 日，全省党建引领社区物业管理能力提升工作现场会在长治市召开。在

推进社区物业管理能力提升方面，长治市坚持党建引领、党建联建，有效破解

了老旧小区“事务无人管、企业不想干、百姓不满意”等难题，打通了基层治

理“最后一公里”，为全省展示了可学习、可借鉴的经验做法。 

当前，省委抓党建促基层治理能力提升专项行动正处于承上启下的重要节点，

社区物业管理能力提升工作必须抢抓机遇、加速推进、巩固提升。与会人员纷

纷表示，要以“时时放心不下”的责任感和紧迫感，用超常之力、非常之举，

推动物业服务企业和物管会（业委会）实现党的组织和工作全覆盖，无物业服

务小区实现清零，符合条件的住宅小区物管会（业委会）应建尽建，在抓实抓

细上狠下功夫。 

 

8 月 18 日，上海市人民政府发布关于同意《上海市养老服务设施布局专项规划

（2022—2035 年）》的批复。批复中提到，近期（到 2025 年）规划总量指标

为：建成不少于 17.8 万张养老床位，其中护理型床位占比不小于 60%，且包含

至少 1.5 万张认知障碍老年人照护床位；全市每千人居家社区养老服务设施建
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筑面积达到 50 平方米，街镇养老服务综合体总量力争达到 500 家，社区老年助

餐服务供应能力达到 25 万客/日左右，建成 100 家乡村长者照护之家。 

 

8 月 19 日，中国共产党唐山市物业行业委员会成立暨第一次党员代表大会在唐

山市住建局召开，选举产生了第一届中国共产党唐山市物业行业委员会委员，

其中书记 1 名、副书记 3 名。下一步，唐山市物业行业党委将全面加强党对物

业行业的领导，推动实现唐山市物业行业党建引领全覆盖、无遗漏。同时，推

进党建与行业管理深度融合，加强行业领导和监督，通过深入开展“红色物

业”星级评定、打造“红色物业”品牌等行动，着力提升物业服务水平，引领

行业健康有序发展，使人民群众享受物业行业发展新成果，为构建“共建、共

治、共享”的城市治理新格局贡献力量。 

 

8 月 19 日，为整顿和规范兰州市物业服务市场秩序，着眼解决人民群众反映强

烈的物业服务方面的突出问题，日前，市市场监管局、市住建局联合市物业管

理行业协会召开整顿和规范全市物业服务市场秩序工作推进会。 

会上强调，一是提高整治站位，各县区以高度的政治责任感和使命感，扎实安

排推进专项整治工作；二是各县区要按照专项整治方案，结合各自工作实际，

进一步细化工作方案，把三项整治工作统筹安排好、协调好、组织好，加强和

完善上下联动机制；三是各县区物业主管部门加强与市场监管部门沟通和协

调，建立良好的协作机制，形成工作合力。对乱收费行为发现一起、查处一

起，绝不姑息，切实保障消费者、经营者合法权益和社会公众利益；四是物业

服务企业要按照《方案》要求，对照行业法律法规、物业服务标准、物业服务

合同等认真组织自查自纠，对存在的问题即查即纠，完善整改措施并落实到

位。 

 

8 月 24 日退役军人事务部、住房和城乡建设部、国家发展改革委、民政部、财

政部、国家卫生健康委六部门联合印发《关于进一步做好移交政府安置的军队

离休退休干部养老服务工作的通知》，提出 9 个方面政策举措，提升移交政府安

置的军队离休退休干部（以下简称军休干部）养老服务水平。《通知》从军休干

部养老实际需求出发，突出居家社区养老，积极推进机构养老,并对完善硬件基

础设施和提升软件智慧服务水平作出明确规定，要求结合军休老旧小区改造等

工程实施，统筹推进加装电梯以及信息化设施、服务场所等适老化改造，建成

一批示范性老年友好型军休小区；军休机构用房新建、改建时，要突出适老功

能，创造安全舒适的老年人活动场所。创建智慧军休机构，开发应用“互联网

＋军休干部养老”服务模块，提高网络运用普及率，解决军休干部运用智能技

术困难问题。 
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公司关注点： 

碧桂园服务（6098.HK）：8月 24 日，公司发布了 2022年中期业绩，其中 1H22 

收入为 200.6 亿元人民币，同比增长 73.5%；归母净利润为 25.8 亿元人民

币，同比增长 21.9%；整体毛利率同比下降 6.5 个百分点 至 26.9%,不派中期

股息。中期业绩解读详情可以查看我们对于公司的业绩覆盖：碧桂园服务 

(6098.HK) - 1H22 业绩覆盖_无惧风浪维持多赛道高增，惟毛利受压。 

 

旭辉永升服务(1995.HK)：8 月 26 日，公司发布了 2022 年中期业绩，其中 2022

年上半年收入为 31.36 亿元，同比增长 53.6%；溢利约为人民币 437.4 百万元，

较 2021 年同期约人民币 322.0 百万元增长约 35.8%。与此同时，2022 年上半年

公司拥有人应占溢利约为人民币 377.4 百万元，较 2021 年同期约人民币 283.0

百万元增长约 33.4%。每股公司普通股 0.074 港元的中期股息。 

 

雅生活服务（3319.HK）：8月 17 日，公司发布了 2022年中期业绩，其中 2022

年上半年实现营收 76.20 亿元，较去年同期增长 22.0%。期内毛利由去年同期的

18.74 亿元增长至 20.53 亿元，同比增长 9.5%。期内实现归母净利润 10.58 亿

元,同比下降 7.4%。 

 

合景悠活（3913.HK）：8 月 23 日，公司公布 2022 年中期业绩，其中收入约人民

币 20.64 亿元，较 2021 年同期增长 68.0%。 毛利约 6.22 亿元，较 2021 年同

期增长 14.5%。 母公司拥有人应占溢利约 3.14 亿元，同比下降 0.42%，每股盈

利 16 分。 

 

金茂服务（816.HK）：8 月 19 日，公司公布 2022 年中期业绩，其中总收入约为

人民币 10.97 亿元，同比增长 59.9%。 毛利约为 3.56 亿元，同比增长 58.5%。 

经调整净利润(不计及上市开支)约 1.83 亿元，同比增加 89.5%。母公司拥有人

应占溢利约 1.69 亿元，同比增长约 93.85%。每股盈利 0.2 元。 

 

融创服务（1516.HK）：8 月 24 日，公司发布盈利预警：预期于有关期间将录得

公司拥有人应占亏损不超过人民币 7.6 亿元，主要由于：  

1) 受房地产行业环境影响，公司出于谨慎性原则，对关联方应收款项计提减值

准备的金额大幅增加，若剔除关联方应收款项计提的减值影响，于有关期间公

司拥有人应占溢利不低于人民币 5.5 亿元； 

 2) 根据关联方应收款项回收进展，公司积极调整非业主增值服务的业务策

略，非业主增值服务的业务规模有所下降，相应毛利较去年同期减少约人民 币

1.8 亿元。 而其他业务均在稳步推进中， 若剔除非业主增值服务收 入，于有

关期间其他业务收入较去年同期增长不低于 35%。 

 

 

 

https://www.gisf.hk/attachment/report/PDF16614062022IWxm.pdf
https://www.gisf.hk/attachment/report/PDF16614062022IWxm.pdf
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业绩时间表：8 月是港股中期业绩公布期，踏进 8 月最后一个星期，仍然有不少

重磅物业公司将公布 2022年中期业绩，建议关注，已宣布的中期业绩公布尔日

期及对应主要物业公司如下： 

 

图表八：未来主要物业管理公司中期业绩公布时间表 

 

8 月 29 日（一） 

 

8 月 30 日(二) 8 月 31 日(三) 

保利物业（6049.HK） 

融创服务（1516.HK） 

卓越商企服务（6989.HK） 

 

华润万象生活（1209.HK） 

中骏商管（606.HK） 

佳兆业美好（2168.HK） 

远洋服务（6677.HK） 

金科服务（9666.HK） 

宝龙商业（9909.HK） 

 

中海物业（2669.HK） 

世茂服务（873.HK） 

荣万家（2146.HK） 

 

 

数据源：公司公告，恒大证券研究中心 

 

图表九：恒生物业服务及管理指数两周表现 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

数据源：彭博，恒大证券研究中心 
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五、 十大股票推荐追踪： 

防疫政策对航空运输物流行业复苏举足轻重。自新型冠状病毒(Covid-19)爆发至

今，各行业受到严重冲击。其影响在今年上半年尤其严峻，环球经济下行压力大，

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。但是随着针对变种病毒的疫苗现世及逐渐放款的防疫政策方针，经济再

受压的概率低，有望渐趋复苏。 

 

疫下香港市场跌至低水平，料疫后恒指反弹概率高。随着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、防疫限制一步放宽，

以及暑假及至冬季旅游运输旺季，有利经济复苏，料恒指下半年从低位反弹概率

高。 

 

图表十：推荐公司的 Alpha、 Beta、Standard Deviation和 Sharpe Ratio 

 

数据源：Bloomberg、恒大证券研究中心 

 

 

 

 

 

 

 

公司 股票代码 Alpha Beta Standard Deviation Sharpe 

Ratio 

京东集团 9618 HK  0.015 2.26 3.97% 17.12% 

美团 3690 HK  0.020 3.15 5.48% 16.46% 

李宁 2331 HK  0.009 1.51 3.10% 11.37% 

比亚迪 1211 HK  0.010 1.75 4.00% 10.40% 

碧桂园服务 6098 HK  0.008 1.40 3.11% 9.23% 

药明生物 2269 HK  0.008 1.59 3.33% 7.60% 

阿里巴巴 9988 HK  0.010 2.28 4.08% 4.27% 

海底捞 6862 HK  0.007 1.70 3.42% 3.53% 

腾讯控股 700 HK  0.007 1.78 2.95% 3.44% 

小米集团 1810 HK  0.005 1.15 2.53% 2.54% 
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图表十一：2022 年下半年十大股票股票一览 

 

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 

   两周 至今 

京东集团 9618 HK  2022-06-20 261.20 248.40 11.59% -4.90% 

美团 3690 HK  2022-06-20 199.10 181.90 1.56% -8.64% 

李宁 2331 HK  2022-06-20 63.05 71.35 1.78% 13.16% 

比亚迪 1211 HK  2022-06-20 293.00 265.00 -7.60% -9.56% 

碧桂园服务 6098 HK  2022-06-20 28.00 16.08 10.44% -42.57% 

药明生物 2269 HK  2022-06-20 67.00 72.05 1.69% 7.54% 

阿里巴巴 9988 HK  2022-06-20 104.50 95.80 3.12% -8.33% 

海底捞 6862 HK  2022-06-20 15.18 17.66 10.24% 16.34% 

腾讯控股 700 HK  2022-06-20 369.40 324.20 6.57% -12.24% 

小米集团 1810 HK  2022-06-20 11.80 11.78 -2.97% -0.17% 

 

数据源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

图表十二：2022 年下半年十大股票推荐的基本面 

 

数据源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

 

 

 

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） 

京东集团 9618 HK  7752.52 - 35.05 - - - 

美团 3690 HK  11712.93 - - - 7.43 5.23 

李宁 2331 HK  1835.49 37.48 33.39 26.08 6.66 6.41 

比亚迪 1211 HK  9383.42 188.19 81.96 4.03 7.08 2.78 

碧桂园服务 6098 HK  526.94 10.17 8.37 13.54 1.23 1.22 

药明生物 2269 HK  3023.48 63.87 56.04 12.06 7.73 19.98 

阿里巴巴 9988 HK  20237.76 - 13.18 3.33 - - 

海底捞 6862 HK  975.45 - 94.04 - 10.86 1.99 

腾讯控股 700 HK  31201.52 15.45 23.86 22.30 3.42 4.90 

小米集团 1810 HK  2838.35   58.03 21.03 2.95 1.45 0.83 



 

恒大证券研究中心   19 

图表十三：2022 年下半年十大股票股票两周表现 

 

数据源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

图表十四：2022 年下半年十大股票股票两周重点事件回顾 

 

公司 日期 事件 

京东集团-SW 

(9618.HK) 

8 月 25 日 京东云与斯维登集团达成战略合作，将致力于探索智能 IOT 设备、无人化科技等领域

的合作，共同打造全屋智能化和智慧生活场景的落地，引领分享住宿行业的科技创

新。 

 8 月 22 日 京东 PLUS 会员数量已突破 3,000 万，增速创历史新高。自去年年底突破 2,500 万会

员人数后，京东集团宣布京东 PLUS 会员人数七个月时间实现 500 万增长。 

 8 月 16 日 高瓴资本第 2 季末持有 848.51 万股京东，较首季末增加 5.06 万股，按市值计算的持

仓比重为 11.68%，上升 1.49 个百分点，是仅次于百济神州(06160)的第二大重仓

股。 

比亚迪 

(1211.HK) 

8 月 18 日 福布斯中国公布「2022 福布斯中国最佳 CEO」排行榜，比亚迪创始人兼 CEO 王传福夺

得冠军。 

 8 月 16 日 比亚迪日前与合作伙伴环亚合众(柬埔寨)贸易于柬埔寨召开 SUV「元 PLUS」的上市发

布会，计划陆续引入更多新能源车型以满足当地消费者的多样化需求。 

 8 月 16 日 贵阳弗迪动力有限公司近日成立，注册资本 5,000 万元人民币，经营范围包含：汽车

零部件及配件制造；电机及其控制系统研发；齿轮及齿轮减、变速箱制造；模具制造

等。比亚迪工业持该公司股份 100%。 

碧桂园服务 

(6098.HK) 

8 月 24 日 公布 2022 年中期业绩：公司 1H22 收入为 200.6 亿元人民币，同比增长 73.5%；归

母净利润为 25.8 亿元人民币，同比增长 21.9%；整体毛利率同比下降 6.5 个百分

点至 26.9%,不派中期股息。 

药明生物 

(2269.HK) 

8 月 17 日 药明生物公布截至 2022 年 6 月 30 日止中期业绩:股东应占溢利:25.35 亿元人民币, 

同比升 37.62%。 

阿里巴巴 

(9988.HK) 

8 月 25 日 阿里旗下半导体芯片公司「平头哥」半导体副总裁孟建熠于 2022RISC-V 中国峰会上

公布，将发布首个高性能 RISC-V 芯片平台「无剑 600」，将是阿里旗下首个高性能芯

片平台，将帮助芯片公司降低开发成本和风险，同时面向第三方 IP 和基础软件公司

开放，令更多资源接入到 RISC-V 生态。 

 8 月 23 日 彭博根据 15 间规模至少 2 亿美元的亚洲基金资料分析，这些基金于第二季对阿里的
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持股已按季急飙 3.11 倍，令相关持股市值增至 4.13亿美元（约 32.21 亿港元）。 

 8 月 23 日 重庆市政府与阿里巴巴旗下斑马智行签约达成战略合作，未来重庆市将依托斑马 OS

汽车操作系统，建立智能网联汽车操作系统开源开放平台，促进产业链企业引入和生

态建设。 

 8 月 19 日 阿里巴巴旗下饿了么和抖音宣布达成合作，双方透过连接商家与消费者，在视频化时

代带来「即看、即点、即达」的本地生活新体验。 

腾讯控股 

(0700.HK) 

8 月 26 日 腾讯公布，今日回购 108 万股，每股作价 322 元至 330.2 元，涉资约 3.5 亿元。 

 8 月 25 日 博通与腾讯控股合作开发共封装光学(CPO)的新型网络交换模块，将应用于腾讯数据

中心基础设施。 

 8 月 24 日 腾讯出资约 2.8 亿元人民币，将成为韩资内地公司三星财险的第二大股东，持股约

32%。 

 8 月 22 日 腾讯公布,今日以每股介乎 310.4-315.2 港元,回购 113万股,涉款逾 3.5 亿港元。 

 

 8 月 19 日 腾讯公布,今日以每股介乎 313.2-319.6 港元,回购 111万股,涉款逾 3.5 亿港元。 

 8 月 17 日 腾讯宣布与鹏城实验室达成战略合作，将在基础网络、人工智能、国产芯片等领域开

展多项关键技术合作研究，并加强相关国产化技术标准的适配对接，共同推进建设重

大科技创新平台建设。 

小米 

(1810.HK) 

8 月 26 日 引述知情人士报道，小米正与北汽集团商讨合作生产电动汽车，望实现 2024 年生产

汽车的承诺。 

 

数据源：恒大证券研究部 
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六、推荐公司资讯及上期表现：

资料来源：Bloomberg 

 

图表十六：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 

中煤能源 1898.HK 2022-08-15 6.52 7.57 1.38% 12.73% 

资料来源：Bloomberg 

 

图表十七：推荐股票两周表现 

 

 
 

资料来源：Bloomberg 

图表十五：推荐公司的基本面 

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） 

东岳集团 189 HK  205.99 5.62 4.94 27.60 1.28 0.91 

华润啤酒 291 HK  1,813.49 39.09 38.27 15.63 5.84 4.60 

蒙牛乳业 2319 HK  1,425.82 21.55 21.75 15.85 3.23 1.40 

农夫山泉 9633 HK  5,280.22 60.01 60.18 41.09 23.09 14.96 

阿里巴巴 9988 HK  20,237.76 - 13.19 3.33 - - 

京东集团 9618 HK  7,708.79 - 34.87 -3.15 - - 

拼多多公司 PDD US  5,713.00 40.36 30.43 19.10 6.57 5.24 
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