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证券研究报告 
  晨会纪要 

 2024 年 3月 25 日星期一 

    
市场表现 

指数 收市 幅度（%） 

恒生指数 16,499.47 -2.16  

恒生国企指数 5,757.67 -2.50  

恒生科技指数 3,455.88 -3.55  

上证综合指数 3,048.03 -0.95  

深证成份指数 1,782.30 -1.22  

沪深 300 指数 3,545.00 -1.01  

内地创业板指 1,869.18 -1.47  

日经 225 指数 40,756.83 -0.32  

道琼斯工业指数 39,475.90 -0.77  

标普 500 指数 5,234.18 -0.14  

纳斯达克指数 16,428.82 0.16  
 

外汇 

币种 收市    变动(%) 

离岸人民币 7.2775 -0.02  

美元指数 104.415 -0.01  

欧元美元 1.0805 -0.03  

美元日元 151.38 0.02  

英镑美元 1.2595 -0.05  

瑞郎美元 0.8981 -0.07  
 

贵金属及大宗商品 

商品 收市 幅度（%） 

黄金期货(美元/盎司) 2189.90 0.38  

WTI 原油(美元/桶) 80.92 0.36  

布伦特原油(美元/桶) 85.70 0.32  

LME 铜 8866.50 -0.94  

LME 铝 2309.00 0.33  
 

银行间拆借利率 

利率 收市    变动(BP) 

隔夜 Hibor 4.61286 1975.0 

隔夜 Shibor 1.77200 10.0 

一周 Hibor 4.85226 4139.9 

一周 Shibor 1.84500 110.0 

一月 Shibor 4.74494 572.0 

一月 Hibor 2.13000 40.0 
 

数据来源：Bloomberg、恒大证券研究部 

 

 
市场整体回顾： 

港股向下，恒指一度跌逾 500 点，午后跌幅收窄，收市报 16499

点，跌 363 点，跌幅约 2.2%，主板成交近 1357 亿元。恒生中

国企业指数报 5757，跌 147 点或 2.5%。恒生科技指数报 3455，

跌 127 点或 3.5%。部份股份减派息令股价受压，东方海外跌近

17%，是表现最差恒指成份股，长实跌近 11%，长和低收逾 2%。

新能源汽车股下跌，蔚来、小鹏、理想跌逾 3%至 11%。金融股

普遍下挫，平保跌近 6%，港交所、友邦跌近 2%。恒指三大成交

股份依次为腾讯(00700)、中海油(00883)及美团(03690)；腾讯

收报 288.8 元，跌 2.4 元或 0.8%，成交 75.79 亿元；中海油收

报17.72元，跌0.5元或2.7%，成交41.57亿元；美团收报88.25

元，跌 4.05 元或 4.4%，成交 35.92 亿元。国指三大成交股份

依次为腾讯、中海油及美团。科指三大成交股份依次为腾讯、

美团及阿里(09988)；阿里收报 71 元，跌 1.55 元或 2.1%，成

交 33.04 亿元。总结全星期，恒指跌 1.3%，科指跌 2.65%。 

A 股下跌。贵金属、农业、转基因及医疗服务等股份拖累大市。

据内媒引述消息指，多家保险公司收到业务风险提示文件。监

管部门要求，大部分公司万能险结算利率水平不超过 3.3%，分

红险的实际分红水平降至与万能险同等水平或更低。对于部分

大型保险公司，监管部门提出更为严格的要求，希望其结算利

率和分红水平可在中小公司的基础上，再降低 20 个基点。上证

综合指数收市报 3048 点，跌 29 点，跌幅 0.95%。深证成份指

数报 9565 点，跌 116 点，跌幅 1.21%。创业板指数报 1869 点，

跌 27点，跌幅 1.47%。沪深两市连续 5 个交易日成交逾一万亿

元人民币。总结全周沪股跌约 0.2%，深股跌约 0.5%，创业板指

数跌约 0.8%。 

美股个别发展，道指高位大幅回吐，收市报 39475 点，跌 305

点，跌幅近 0.8%。纳指收报 16428 点，升 26 点，升幅约 0.2%，

再创收市新高。标普 500 指数报 5234 点，跌 7点，跌幅 0.1%。

焦点股方面，Nike 股价挫 7%，联邦快递弹 7.4% ； 业绩指引
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逊预期的 LuLulemon（美：LULU）股价挫 15.8%；有消息指特斯

拉（美：TSLA）在中国减产，股价曾跌超过 3%，最新跌 1.2%；

英伟达（美：NVDA）强势持续，升超过 3%。全星期计，道指累

升近 2%，标普 500 指数升约 2.3%，两者均创去年 12 月中以来

最大单一星期升幅。纳指升近 2.9%，创 1月中以来最大单一星

期升幅。 

金价受压。纽约期金收市报每盎司 2160 美元，跌 24.7 美元，

跌幅 1.1%。全周累跌不足 0.1%。现货金报 2166.65 美元。 

美元上升，美元指数报 104.43，升幅 0.4%。债息急回落，10

年期国债息率曾失守 4.2 厘关，报 4.207 厘。 

油价下跌，伦敦布兰特期油收市报每桶 85.43 美元，跌 35美仙，

跌幅 0.4%。纽约期油收报 80.63 美元，跌 44美仙，跌幅 0.5%。

两大指标期油全周变动均在 1%以内。 
 



 

恒大证券晨会纪要                                                                                 25/3/2024 

 

 

请务必阅读最后一页免责声明                                                       恒大证券研究部证券研究报告 

  

3

1 国内要闻回顾 

1.1 中国互联网络信息中心(CNNIC)今日发布的第 53 次《中国互

联网络发展状况统计报告》显示，截至 2023 年 12 月，中国网民规模

达 10.92 亿人，较 2022 年 12 月新增 2480 万人，同比增幅约 2.3%，

互联网普及率达 77.5%。农村网民规模达 3.26 亿人，较 2022 年 12 月

增长 1788 万人，同比增幅近 5.8%。 

1.2 国家能源局印发《2024 年能源工作指导意见》，其中提出，

巩固扩大风电光伏良好发展态势。稳步推进大型风电光伏基地建设，

有序推动项目建成投产。统筹优化海上风电布局，推动海上风电基地

建设，稳妥有序推动海上风电向深水远岸发展。做好全国光热发电规

划布局，持续推动光热发电规模化发展。因地制宜加快推动分散式风

电、分布式光伏发电开发，在条件具备地区组织实施“千乡万村驭风

行动”和“千家万户沐光行动”。开展全国风能和太阳能发电资源普

查试点工作。 

1.3 受 AI 新技术驱动和假日经济因素，国内手机市场销量增加。

华尔街见闻从供应链独家获得的权威机构统计数据显示，2 月销量市

场规模接近 2700 万，同比去年大幅上升 25%，环比增长近 8%。其中，

OPPO Find X7 主打 AI 手机概念上市，上市两月累计销量同比上一代

增长约 154%。 

1.4 据中国汽车工业协会统计分析，2024 年 1-2 月，销量排名前

十位的 MPV 生产企业共销售 8.1 万辆，占 MPV 销售总量的 73.9%。在

上述十家企业中，与上年同期相比，广汽乘用车、东风公司、岚图汽

车和福建奔驰销量呈不同程度增长，其他企业销量均呈不同程度下

降。 

1.5 商务部公布，今年 1-2 月全国新设立外商投资企业 7160 家，

按年增长近 35%；实际使用外资金额约 2151 亿元人民币，下跌近 20%。

商务部新闻稿说，高技术产业引资 714.4 亿元人民币，占实际使用外

资金额 33.2%，其中高技术制造业实际使用外资 282.7 亿元人民币，

增长 10.1%。 

2  海外要闻回顾 
 

2.1 土耳其央行意外决定加息，在地方选举前支撑汇率。决议

公布后，里拉走强。由行长卡拉汉(Fatih Karahan)领导的货币政策

委员会，将政策利率从 45厘上调至 50 厘。在接受《彭博社》事先的

调查中，只有德意志银行和高盛集团预计会加息，其余均预计不变。

分析指，短短两个月前，决策者刚刚宣布紧缩周期结束，但里拉汇率

的加速贬值和通胀前景恶化，可能是促使央行加息的原因。 

 

2.2 美国亚特兰大联储银行总裁博斯蒂克表示，现时估计联储

局今年只有一次减息 0.25 厘的机会，而他之前预期年内将减息两次。

他对于减息预期的改变，是基于通胀持续和强于预期的经济数据。 

 

2.3 国际货币基金组织（IMF）总裁格奥尔基耶娃预计，今明两

年全球经济增长将超过 3%；至于中期经济增长将在 3%左右，低于疫

情前的 10 年平均增长率 3.8%，相信低生产率增长和高债务水平将为

所有国家带来挑战，尤其是新兴经济体和发展中经济体。但她预期，

数字和绿色转型为促进生产力增长和提高生活水平带来巨大机遇。 
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本周美国重点数据 

日期 项目 预测 前值 

3 月 25 日 

2 月新屋销售 67.5 万 66.1 万 

2 月新屋销售（按月） 2.10% 1.50% 

3 月达拉斯联储制造企业活动指数 -11.5 -11.3 

3 月 26 日 

2 月耐用品订单初值 1.20% -6.20% 

1 月 FHFA 房价指数 0.30% 0.10% 

3 月咨商会消费者信心 106.8 106.7 

3 月 28 日 

初次申领失业金人数 21.3 万 21 万 

连续申领失业救济人数 181.6 万 180.7 万 

第三季 GDP 修正值（第二次） 3.20% 3.20% 

2 月成屋待完成销售（按月） 1.30% -4.90% 

3 月密歇根大学消费者信心指数（终值） 76.5 76.5 

3 月 29 日 
2 月个人消费开支（PCE）物价指数（按年） 2.50% 2.40% 

2 月核心 PCE 物价指数（按年） 2.80% 2.80% 

 

3  行业/公司要闻回顾 
 
3.1 龙湖集团(00960)去年盈利跌约 47%至 128.5 亿元人民币。

剔除公平值变动等影响后，核心盈利 113.5 亿元，按年跌近 50%。派

末期息每股 23分人民币，按年减少约 71%。上半年收入 1807.4 亿元，

按年跌近 28%。合同销售额 1734.9 亿元，按年跌 14%。毛利率跌至

16.9%，按年下跌 4.3 个百分点。 

 

3.2 美团(03690)公布 2023 年第 4季业绩，期内收入 736.96 亿

元人民币，按年增 22.6%，胜预期的 726.96 亿元；列帐纯利 22.17 亿

元，较 2022 年的蚀 10.84 亿元好转，胜预期的赚 10.9 亿元；经调整

净利 43.75 亿元，按年增 427.6%，胜预期的 28.99 亿元。业务分部方

面，美团第 4季核心本地商业录 551.31 亿元，按年增 26.8%，分部经

营溢利 80.19 亿元，按年增长 11.1%；新业务分部收入 185.65 亿元，

按年增 11.5%，分部经营亏损收窄 24.1%，至 48.33 亿元。 

 

3.3 Lululemon(美：LULU)公布季度业绩，上季收入 32.1 亿美

元，高于预期的 31.9 亿美元，每股盈利 5.29 美元，高于预期的 5美

元。期内，美洲销售额增长 9%，惟增速显著放缓，相对去年同期增长

29%。国际销售额增长 54%，其中，中国销售额增长 78%，其他市场的

销售额增长 36%。 

 

3.4 美团(3690)去年业绩由亏转盈，赚 138.6 亿元人民币。前

年同期蚀 66.9 亿元。经调整盈利 232.5 亿元，按年升逾 7 倍。不派

息。期内，收入升近 26%，至 2767.4 亿元。去年核心本地商业的经营

溢利升约 31%至 387 亿元，新业务亏损收窄至 202 亿元。单计上季，

经调整盈利 43.7 亿元，按年升 4.3 倍。收入升近 23%，至近 737 亿元。 

 

3.5 反映本港二手楼价走势的中原城市领先指数(CCL)，最新报

143.91 点，按周升 0.62%，结束 3周连跌，并创去年 5月后最大升幅，

是财政预算案公布全面撤辣及金管局暂停压力测试后当周市况。大型

屋苑指数、中小型单位指数都升近 1%，大型单位则跌 0.42%。4 区楼

价除港岛回软 0.83%，其余升 0.45%至 2.62%，以九龙表现最好。 
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3.6 招金(01818)公布，2023 年度净利润约为 8.38 亿元，按年

增 49.67%，归属于母公司普通股股东应占之每股基本盈利分别约为

0.14 元人民币，较去年分别增加约 100%。招金指出，净利润增长的

主要原因是本年度黄金价格上涨及自产金销量增加所致。 

 

3.7 周生生(00116)公布 2023 年止年度业绩，营业额 250.13 亿

元，按年增加 21.7%。录得盈利 10.13 亿元，增长 123.9%，每股盈利

0.1495 元。末期息 0.40 元，增派 0.25 元。连中期息全年共派 0.60

元。 

 

3.8 紫金矿业 02899 公布 2023 年业绩，收入 2934 亿元人民币，

按年增长 8.5%，纯利 211 亿元，按年增 5%，未期息维持 0.2 元，全

年派息共 0.25 元，按年增 25%。 

 

3.9 国药控股(01099)去年盈利 90.5 亿元人民币，按年升 6.2%。

派末期息每股 0.87 元，按年上升 6%。期内，收入 5965.7 亿元，按年

升 8%。毛利率 8.13%，下跌 0.46 个百分点。 

 

3.10 中国石化(00386)按国际财务报告准则计，去年盈利 583.1

亿元人民币，按年跌近 13%。派末期息 0.2 元，全年派息 0.345 元，

加上年内回购金额，合并计算后去年派息比例 75%。期内，主营业务

收入 3.15 万亿元，按年下跌 3.4%，受到原油、成品油及化工品等产

品价格下跌影响。其他经营收入 653.4 亿元，按年升逾 7%。 
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本公司利用信息隔离制度控制内部一个或多个领域、部门或关联机构之间的信息流动。因此，投资者应注意，在法律许可的情况下，

本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供

投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。在法律许可的情况下，本公司的董事、高级职员或员工可能担任本报告所提到的公司的董

事。 

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。 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、

刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“恒大证券研究部”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

 

披露事项 

本公司并无拥有相当于所分析标的证券1%或以上市值的财务权益(包括持股)，与有关标的上市公司无投资银行关系，并无进行有关股

份的庄家活动。本公司员工均非该上市公司的雇员。上述分析员并无于本报告所载的上市公司中拥有财务权益。 

公司投资评级的说明： 

强烈推荐：分析师预测未来半年公司股价有20%以上的涨幅； 

推荐：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的涨幅； 

中性：分析师预测未来半年公司股价在-10%和10%之间波动； 

减持：分析师预测未来半年公司股价有10%以上的跌幅。 

行业投资评级的说明： 

推荐：分析师预测未来半年行业表现强于基准指数； 

中性：分析师预测未来半年行业表现与基准指数持平； 

减持：分析师预测未来半年行业表现弱于基准指数。 
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