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香港及中國市場指數 收市 每日升跌 今年累升

恒生指數 18,537 1.2% 8.7%

中資企業指數 6,560   1.6% 13.7%

紅籌指數 3,816   1.9% 13.9%

滬深300指數 3,664   0.9% 6.8%

上海A股 3,307   0.8% 10.0%

上海B股 254      0.3% 10.0%

深圳A股 1,879   1.3% -2.3%

深圳B股 1,128   0.4% 4.4%

主要市場指數 收市 每日升跌 今年累升

美國道指 39,387 0.8% 4.5%

標普500 5,214   0.5% 9.3%

美國納斯達克指數 16,346 0.3% 8.9%

日經平均指數 38,727 1.7% 15.7%

英國富時指數 8,381   0.3% 8.4%

法國證商公會指數 8,187   0.7% 8.5%

德國法蘭克福指數 18,686 1.0% 11.6%

商品價格 收市 每日升跌 今年累升

金價 ( 美元/盎司) 2,346   1.6% 14.0%

鋼價 ( 美元/盎司) 2,136   0.5% -4.0%

銀價 ( 美元/盎司) 28        3.6% 19.2%

原油 ( 美元/桶) 79        -11.8% 11.2%

銅價 ( 美元/盎司) 9,904   -1.2% 15.7%

鋁價 ( 美元/盎司) 2,561   -0.3% 7.4%

鉑價 ( 美元/盎司) 984      0.8% -0.5%

鋅價 ( 美元/盎司) 2,909   -1.7% 9.5%

小麥 ( 美分/蒲式耳) 619      -0.8% -1.3%

玉米 ( 美分/蒲式耳) 456      -0.4% -7.3%

糖 ( 美分/磅) N/A N/A -3.6%

黃豆 ( 美分/蒲式耳) 1,208   -1.6% -7.7%

PVC ( 美元/噸) N/A N/A 17.2%

CRB 指數 289      0.3% 3.0%

BDI 2,166   4.0% 3.4%

匯率

美元 港元 歐羅 日元 瑞郎 人民幣

美元 7.8 0.9 155.5 0.9 7.2

港元 0.1 0.1 19.9 11.6 0.9

歐羅 1.1 8.4 167.6 1.0 7.8

日元 0.0 5.0 0.6 0.6 0.0

瑞郎 1.1 8.6 1.0 171.6 8.0

人民幣 0.1 1.1 0.1 21.5 0.1

市場情緒 目前 5日升跌

信貸違約掉期 -  美元五年期 

希臘 N/A N/A

愛爾蘭 83            -2.4%

義大利 139          -0.6%

葡萄牙 207          -0.0%

西班牙 108          0.3%

波動率指數 12            -13.6%

今日焦點:

►汽車之家（2518.HK）：24年一季度業績好於預期

    最新研究報告

 日期 公司 分析員

24年2月29日 信義光能( 968. HK) 新華滙富研究

24年2月29日 信義能源( 3868. HK)  新華滙富研究

24年2月26日 康耐特光學( 2276. HK) 新華滙富研究

24年1月5日 AEON信貸財務( 900 HK) 劉恩妍

23年10月13日AEON信貸財務( 900 HK) 王學宏

23年4月17日 特步國際（1368 HK） 崔喻盛

23年4月14日 完美醫療 ( 1830 HK) 新華滙富研究

23年3月31日 其利工業集團 ( 1731 HK) 新華滙富研究

23年3月28日 永達 ( 3669 HK) 崔喻盛

23年3月17日 361度( 1361 HK) 崔喻盛

23年3月13日 東方電氣( 1072 HK) 崔喻盛

23年3月1日 信義能源 ( 3868 HK) 崔喻盛

23年2月28日 信義玻璃 ( 868 HK) 李錦明

23年2月13日 電動汽車更新 崔喻盛

23年2月10日 越秀地產 ( 123 HK) 李錦明

23年1月18日 永達 ( 3669 HK) 崔喻盛

23年1月17日 特步國際 ( 1368HK) 崔喻盛

23年1月4日 電動汽車更新 崔喻盛

22年12月2日 完美醫療 ( 1830 HK) 新華滙富研究

22年12月1日 小鵬汽車 ( 9868 HK) 崔喻盛

22年11月2日 東方電氣 ( 1072 HK) 崔喻盛

22年10月19日維達國際( 3331 HK) 崔喻盛

22年10月3日 電動汽車更新 崔喻盛

22年9月22日 太陽能更新 新華滙富研究

22年9月5日 東方電氣 ( 1072 HK) 崔喻盛

汽車之家公佈2024年第一季業績，營收為人民幣16.1億元（同比+5%

），淨利為人民幣3.8億元（同比-3%），好於預期。按業務來看，儘

管其媒體服務收入下降了9%，但綫索業務和在綫營銷業務在第一季分

別實現了7%和13%的成長。盈利能力保持平穩，經營利潤率為17.2%

，與去年持平。淨利潤下降主要是由於投資損失，而本季營業利潤較

去年同期成長了5%。

我們的觀點：我們認為汽車之家面臨的阻力仍然存在，因為競爭對手

已經主導了短視頻的流量。短期催化劑可能是1)股票回購，2)銷售增長

。該公司目前的交易價格為13.7倍P/E。(研究部）

 

Fig 1: Autohome’s Financials and forecast 
(RMB mn) FY21A FY22A FY23A FY24E FY25E FY26E 

Revenue 7,237 6,941 7,184 7,462 7,773 8,130 
YoY% -16% -4% 4% 4% 4% 5% 
Gross Profit 6,189 5,706 5,772 5,995 6,243 6,543 
GPM% 85.5% 82.2% 80.3% 80.3% 80.3% 80.5% 
Operating Profit 1,782 1,248 1,137 1,215 1,354 1,407 
OPM% 24.6% 18.0% 15.8% 16.3% 17.4% 17.3% 
Net Profit  2,149 1,807 1,880 1,844 1,929 2,026 
YoY% -37% -16% 4% -2% 5% 5% 
NPM% 29.7% 26.0% 26.2% 24.7% 24.8% 24.9% 

EPS (RMB) 
          

4.30  
          

3.62  
          

3.84  3.77 3.94 4.14 
P/E 12.0 14.2 13.4 13.7 13.1 12.4 

 

Source: Company reports, Bloomberg consensus, Sunwah Kingsway Research 

 

Fig 2: Quarterly result summary  
(RMB mn) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 YoY 

Revenue 1,534 1,833 1,906 1,911 1,609 4.9% 

Media services  361 532 477 500 327 -9.4% 

Leads generation  681 760 830 841 726 6.7% 

Online marketplace  492 541 599 569 555 13.0% 

Gross Profit 1,193 1,503 1,532 1,544 1,308 9.6% 

Gross margin 77.8% 82.0% 80.4% 80.8% 81.3% 3.5pp 

SG&A 672 915 1,076 887 791 17.6% 

R&D 324 313 355 356 336 3.6% 

Operating profit 263 342 166 367 276 4.9% 

Operating profit margin 17.2% 18.6% 8.7% 19.2% 17.2% 0pp 

Interest income & Other 
gain  

194 201 262 203 171 -11.7% 

Net Profit  393 491 564 432 380 -3.3% 

Net margin 25.6% 26.8% 29.6% 22.6% 23.6% -2pp 
 

Source: Company reports, Sunwah Kingsway Research 
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滙富股票覆蓋列表
H A N G SEN G C H IN A  EN T  IN D X

名稱 代碼 市值  ( HK$' m) 價格( HK$) 昨日升跌 評級 目標價 上升空間 市盈率( 倍) * 股息收益率 過去表現 最後更新日期

( %) ( HK$) ( %) 歷史 1年期 2年期 2年期 5D% 1個月( %) 3個月( %)

恆生指數 HSI 18,537.81 1.2 9.7 9.2 8.6 4.2% 1.8 8.2 17.7

國企指數 HSCEI 6,560.67 1.6 8.9 8.6 7.8 3.9% 1.9 9.0 23.6

滬深300指數 SHSZ300 3,664.56 0.9 14.4 12.4 10.9 3.2% 1.1 4.6 8.9

福耀玻璃 3606 HK 138,017        48.70 1.5 長倉 41.50 (14.8) 20.8 17.6 15.0 3.7% 4.2 19.7 32.9 1-Sep-20

北控城市資源 3718 HK 1,743           0.49 1.0 長倉 1.80 267.3 6.2 5.2 4.3 7.6% 0.0 2.1 1.0 30-Mar-21

濱江服務 3316 HK 5,141           18.60 3.4 長倉 23.50 26.3 9.6 8.0 6.6 8.9% 2.8 9.2 23.8 N/A

比亞迪電子 285 HK 72,103          32.00 9.2 中性 17.60 (45.0) 16.5 13.1 10.3 2.1% 18.1 14.5 11.5 N/A

中國利郎 1234 HK 5,724           4.78 1.1 長倉 5.32 11.3 10.0 8.7 7.8 8.6% 0.8 (3.2) 18.1 N/A

中國軟件國際 354 HK 13,450          4.73 2.4 長倉 12.80 170.6 16.9 13.3 10.2 2.2% (3.9) (1.7) 0.9 27-Oct-20

天倫燃氣 1600 HK 4,654           4.74 0.2 長倉 8.70 83.5 8.9 7.6 6.8 4.4% (4.0) (3.1) 14.8 26-Feb-20

兌吧集團 1753 HK 372              0.35 0.0 長倉 5.55 1508.7 11.0 N/A** N/A** N/A** 9.5 9.5 53.3 N/A

中滙集團 382 HK 2,877           2.52 1.6 長倉 4.50 78.6 4.0 3.6 3.4 8.6% (0.4) 2.9 8.2 3-May-22

訓修實業 1962 HK 334              0.51 0.0 長倉 1.75 243.1 6.5 N/A** N/A** N/A** 0.0 7.4 (1.9) 26-Jan-21

華虹半導體 1347 HK 36,518          17.04 8.8 中性 26.30 54.3 4.8 26.9 13.7 0.0% 7.0 9.4 14.4 29-Jul-21

金蝶國際 268 HK 33,386          9.29 5.2 中性 17.62 89.7 N/A** N/A** 106.0 0.0% (0.3) 8.1 20.5 20-Aug-20

美東汽車 1268 HK 3,877           2.88 4.3 長倉 19.76 586.1 25.5 9.5 5.9 5.1% (5.3) (6.8) 13.4 3-Apr-23

明源雲 909 HK 5,547           2.82 5.2 中性 28.00 892.9 N/A** N/A** N/A** 1.1% (5.1) 17.5 36.9 N/A

珩灣科技 1523 HK 3,159           2.87 (0.3) 長倉 1.70 (40.8) 14.4 12.2 10.8 1.0% 1.1 6.3 43.6 6-Aug-20

寶勝國際 3813 HK 3,462           0.65 (1.5) 長倉 2.80 330.8 6.3 4.9 3.8 7.1% 0.0 0.0 6.6 16-Nov-20

丘鈦科技 968 HK 52,212          5.86 5.8 長倉 7.20 22.9 12.5 10.0 7.8 6.0% 3.4 (8.4) 56.7 10-Aug-22

舜宇光學 2382 HK 46,967          42.90 5.5 長倉 160.80 274.8 39.3 22.9 16.8 1.2% 7.4 5.7 (10.9) 17-Aug-22

信利國際 732 HK 2,877           0.91 1.1 長倉 2.80 207.7 10.9 N/A** N/A** N/A** 3.4 3.4 33.8 8-Apr-21

信義能源 3868 HK 9,495           1.15 4.5 長倉 1.62 40.9 9.1 7.9 6.9 7.0% 1.8 0.0 10.6 29-Feb-24

信義玻璃 868 HK 42,414          10.04 3.3 長倉 18.60 85.3 7.8 7.3 7.4 7.0% 15.8 12.4 56.1 28-Feb-23

信義光能 968 HK 52,212          5.86 5.8 長倉 7.20 22.9 12.5 10.0 7.8 6.0% 3.4 (8.4) 56.7 29-Feb-24

特步國際 1368 HK 14,264          5.40 7.6 長倉 11.91 120.6 12.2 11.1 9.7 4.5% 5.5 13.2 39.2 17-Apr-23

永達汽車 3669 HK 4,183           2.17 2.8 長倉 6.73 210.1 6.8 5.9 4.5 9.3% (0.9) (3.6) 9.0 28-Mar-23

越秀地產 123 HK 20,368          5.06 3.9 長倉 13.00 156.9 5.3 5.2 5.1 7.5% (1.7) 24.3 0.8 10-Feb-23

微盟集團 2013 HK 4,985           1.62 5.2 長倉 14.40 788.9 N/A** 299.3 22.3 0.0% 1.9 13.3 (8.0) 25-Nov-21

361度 1361 HK 9,842           4.76 2.6 長倉 5.00 5.0 9.5 8.0 6.8 3.4% (0.2) (1.9) 29.3 17-Mar-23
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市場洞察-主要大宗商品和貨幣
 

貴金屬 價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 % 有色金屬 價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 %

黄金  ( 盎司 ) 2322 4.7 12.1 14.0 銅  ( 噸) 9904 11.7 15.7 16.9

白金   ( 盎司 ) 985 8.5 (1.0) (12.0) 鎳  ( 噸) 18885 12.8 13.7 (16.2)

銀   ( 盎司 ) 27 9.8 13.6 7.5 錫  ( 噸 ) 31999 16.6 25.9 23.8

能源 價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 % 煤炭 價格 本季 % 本年 % 按年 %

原油  ( 桶) 79.0 (5.0) 10.2 8.9 中國-焦煤  ( RMB/t ) 2070.0 16.9 (16.2) 3.0

天然氣  ( 百萬英熱 ) 2.2 24.0 (13.0) (0.2) 澳洲動力煤  ( US$/t ) 145.3 12.5 (0.8) (13.0)

   

價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 % 價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 %

美元指數 105.5 1.0 4.2 4.0 人民幣 7.2 0.0 1.8 4.2

價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 % 價格 ( 美元 ) 本季 % 本年 % 按年 %

歐元 1.1 (0.4) (2.6) (2.1) 日元 155.5 2.8 10.3 15.8

英鎊 1.2 (1.0) (1.8) (1.0) 韓圜 1364.3 1.3 5.7 3.0

資料來源：彭博
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美國經濟發布表

指標項目 頻率 觀察期 預計公佈日期

首次申請失業保險金人數 週 24年5月9日

生產者物價指數 月 24年5月14日

商業庫存 月 24年5月15日

零售業銷售額 月 24年5月15日

消費者物價指數 月 24年5月15日

新屋開工與營建許可 月 24年5月16日

工業生產指數 月 24年5月16日

成屋銷售量 月 24年5月22日

新屋銷售 月 24年5月23日

耐久財訂單 月 24年5月24日

消費者信心指數 月 24年5月28日

批發庫存 月 24年5月30日

國內生產毛額 季 24年5月30日

個人收入與支出 月 24年5月31日

採購經理人指數 月 24年6月3日

工廠訂單 月 24年6月4日

貿易收支 月 24年6月6日

就業報告 月 24年6月7日

汽車銷售 月

2024年5月10日

中國經濟發布表

指標項目 頻率 觀察期 預計公佈日期

M2貨幣供應量 月 24年5月10日

生產者物價指數 月 24年5月11日

消費者物價指數 月 24年5月11日

零售業銷售額 月 24年5月17日

工業生產報告 月 24年5月17日

採購經理人指數 月 24年5月31日

貿易收支 月 24年6月7日

外匯儲備 季 24年6月7日

國內生產毛額 年 24年7月15日

香港經濟發布表

指標項目 頻率 觀察期 預計公佈日期

國內生產毛額 季 24年5月17日

失業率報告 月 24年5月20日

消費者物價指數 月 24年5月23日

貿易收支 月 24年5月27日

零售業銷售額 月 24年5月31日

M2貨幣供應量 月 24年5月31日

採購經理人指數 月 24年6月5日

外匯儲備 月 24年6月7日

生產價格 季 24年6月14日

工業生產報告 季 24年6月14日

綜合利率 月
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資料來源：香港交易所
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上市法團名稱 大股東名稱 買入／賣出或涉及的股份數目 每股的平均價
遠大醫藥集團有限公司 唐緯坤 100,000(L) HKD 4.8870

Vesync Co., Ltd 陈兆军 120,000(L) HKD 4.9000

中國文旅農業集團有限公司 All Great International Holdings Limited 50,552,000(L) HKD 0.1176

中國文旅農業集團有限公司 Honor Huge Investment Holdings Limited 50,552,000(L) HKD 0.1176

中國文旅農業集團有限公司 Jade Leader International Investment Limited 50,552,000(L) HKD 0.1176

中國文旅農業集團有限公司 林茹洁 50,552,000(L) HKD 0.1176

中國文旅農業集團有限公司 楊立君 50,552,000(L) HKD 0.1176

信和置業有限公司 黃志祥 26,000(L) HKD 8.5531

勝利證券（控股）有限公司 趙子良 2,000(L) HKD 3.2500

卓悅控股有限公司 陳健文 50,000,000(L) HKD 0.0600

太古股份有限公司 'B' Sw ire Merlin Bingham 230,000(L) HKD 10.4996

宏輝集團控股有限公司 董晶怡 552,000(L) HKD 0.1678

宏輝集團控股有限公司 龐維新 552,000(L) HKD 0.1678

廖創興企業有限公司 Alba Holdings Limited 268,000(L) HKD 4.6010

廖創興企業有限公司 廖烈智 268,000(L) HKD 4.6010

移卡有限公司 Brocade Creation Investment Limited 28,400(L) HKD 10.8242

移卡有限公司 Brocade Creation Limited 28,400(L) HKD 10.8242

移卡有限公司 Cantrust (Far East) Limited 28,400(L) HKD 10.8242

移卡有限公司 Creative Brocade International Limited 28,400(L) HKD 10.8242

移卡有限公司 刘颖麒 28,400(L) HKD 10.8242

移卡有限公司 罗海鹰 28,400(L) HKD 10.8242

美瑞健康國際產業集團有限公司 Shunda Investment Limited 7,560,000(L) HKD 0.1626

美瑞健康國際產業集團有限公司 Zhongjia U-Home Investment Limited 7,560,000(L) HKD 0.1626

美瑞健康國際產業集團有限公司 周旭洲 7,560,000(L) HKD 0.1626

鋑聯控股有限公司 Luck Gain Holdings Limited 700,000(L) HKD 0.1015

鋑聯控股有限公司 Wealth Builder Holdings Limited 700,000(L) HKD 0.1015

鋑聯控股有限公司 鄧美梨 700,000(L) HKD 0.1015

鋑聯控股有限公司 黃建業 700,000(L) HKD 0.1015

於前兩個交易日大股東所提交的披權益露通知



免責聲明

本報告並非要約或招攬購買及認購任何證券。本報告中所提及的證券，在某些司法管制的區域下，並不適合作買賣。本報告或
其任何部份均不得直接或間接分發或傳送予該等司法管制區域或當地居民，違者將構成觸犯有關法律及條例的罪行。本報告之
擁有人應瞭解並遵守相關之限制。本報告只供私下傳閱之用，在未得滙富金融服務有限公司(“滙富金融服務”)及其聯屬公司
(統稱“滙富集團”)書面同意之前，不得抄襲、影印、複製或再分發。

本報告由滙富金融服務在中華人民共和國香港特別行政區(“香港”)分發，滙富金融服務為根據香港法例第571章證券及期貨條
例在香港證券及期貨事務監察委員會(“證監會”)註冊為持牌法團，中央編號為ADF346。

本報告所載資料摘錄自相信屬可靠之來源，惟滙富金融服務概不就其真確性或準確性作出任何明示或暗示之陳述或保證。印製
本報告旨在協助收取本報告之人士，惟彼等作出判斷時不應依賴此作為一項具權威性之報告或以此為依據。本報告不得詮釋要
約、邀請及招攬購買或出售於本報告所述公司之任何證券。本報告所載之建議，並無考慮任何特定收件人之特定投資目標、財
務狀況及特別需要。所有意見及估算反映我們在本報告日之判斷，故可隨時更改，無須另行通知。

滙富金融服務(包括其母公司、附屬公司及／或聯屬公司)可出任本報告所述任何發行商之證券發售之牽頭或副經辦人，可不時
為任何發行商提供金融服務或其他顧問服務或從任何發行商招攬金融服務或其他業務。

在過往一年，滙富金融服務(包括其母公司、附屬公司及／或聯屬公司)可能擔任本報告所述任何發行商之金融工具之市場莊家
或以委託人形式進行買賣，並可能作為該發行商之包銷商、配售代理、顧問或放款人。

滙富金融服務(包括其母公司、附屬公司、聯屬公司、股東、高級職員、董事及任僱員)可就任何發行商之證券、商品或衍生工
具(包括期權)或其中之任何其他金融工具設立好倉或淡倉及進行買賣。

滙富金融服務(包括其母公司、附屬公司及／或聯屬公司)之僱員可出任任何該等機構或發行商之董事或作為該等機構或發行商
之董事會代表。

2024滙富集團。版權所有，不得翻印。

總辦事處聯屬公司及海外辦事處

香港

滙富金融服務有限公司

香港金鐘道89號

力寶中心1座7樓

電話：852-2283-7000

傳真：852-2877-2665

廣州

廣東新華滙富商業保理有限公司

廣州越秀區先烈中路69號

東山廣場2701室

郵編510095

越南

新華滙富越南服務有限公司代表處

SunwahTower,MezzanineFloor

115NguyenHue

District1

HoChiMinhCity

Vietnam

2024年5月10日
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