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地缘军事冲突骤升，金融市场波动加剧 
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Table_Summary  
  

市场回顾 

⚫ 上周，乌克兰地区军事冲突骤然升级，叠加香港疫情继续恶化与互联网政策传言的

影响，恒生指数报收 22767.18 点，下跌 6.41%。美股则迎来小幅上涨，标普 500 指

数、纳斯达克指数分别上涨 0.82%、1.08%。A 股表现居中，沪深 300 指数下跌 1.67%。

港股行业板块方面，资讯科技业（-8.88%）、地产建筑业（-7.08%）、金融业（-6.47%）

领跌。 

⚫ 上周，美元指数收于 96.62，较前一周约上升 0.57；人民币相对于美元升值，美元

兑人民币汇率收于 6.32，较前一周下跌 81BP。各行业板块的历史估值分位均处于

较低水平。南向资金由前一周的净流出 61.29 亿元改善至上周的净流入 49.72 亿元，

上周的日均净流入额为 9.94 亿元。上周，恒指波动率自前一周的 25.01%上升至

26.57%，位于 2012 年以来 35.52%的历史分位。资金则表现出偏乐观态度，FI 南方

恒指每日两倍反向产品上周资金净流出 480.84 亿港元。 

 

风险提示 

俄乌冲突加剧导致资金进一步避险，香港地区疫情继续恶化，国内稳增长政策力度不及

预期。 
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一、行情回顾 

1.1市场表现 

上周四，俄乌军事冲突骤然升级，叠加香港疫情继续恶化与互联网政策传言的影响，恒生指

数报收22767.18点，下跌6.41%。美股则迎来小幅上涨，标普500指数、纳斯达克指数分别上涨0.82%、

1.08%。A股表现居中，沪深300指数下跌1.67%。 

 

图1： 港股、美股和A股走势 图2： 港股相对A股、美股的表现情况对比 

  

数据来源：Bloomberg，云锋金融 数据来源：Bloomberg，云锋金融 

备注：按2022年2月25日收盘价计算 

 

港股行业板块方面，所有恒生一级行业板块均收跌。近期发改委发文引导外卖等互联网平台

企业进一步下调餐饮业商户服务费标准，市场担心互联网监管政策可能升级，恒生资讯科技业下

跌8.88%；房地产板块再度调整，恒生地产建筑业下跌7.08%；金融企业集体调整下挫，恒生金融

业下跌6.47%。此外，医疗保健业（-0.67%）、必需性消费业（-2.21%）、公用事业（-2.35%）、

工业（-2.64%）、电讯业（-2.71%）、能源业（-3.14%）、原材料业（-4.42%）、综合业（-5.85%）、

非必需性消费业（-6.28%）。
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图3： 港股行业板块表现 

 

数据来源：Bloomberg，云锋金融 

 

1.2新股跟踪 

2022 年 2 月 28 日至 3 月 4 日，可申购新股为金茂服务。此外，云康开曼（达安基因控股的

三方医学诊断平台）、瑞尔集团（口腔医疗服务提供商）分别于 2022/2/21、2022/2/28 通过港交

所聆讯。 

 

图4： 本周可申购新股情况 

 

数据来源：Bloomberg，云锋金融 

 

二、市场数据 

2.1流动性 

上周，美元指数收于96.62，较前一周约上升0.57；人民币相对于美元升值，美元兑人民币汇

率收于6.32，较前一周下行81BP。10年期美债收益率上升3BP至1.96%，中美10年期国债利差下

降5BP至0.82%。美元兑港元汇率上周收于7.81，较前一周上升80BP。3月期HIBOR与12月期



 
 

请务必阅读末页的免责声明 
5 / 10 

港股 A股周报 

HIBOR分别收于0.44%、1.06%，均较前一周分别上涨约2.31BP、4.36BP。 

 

图5： 美元指数和美元兑人民币汇率 图6： 10 年期美债收益率和中美利差 

  

数据来源：Bloomberg，云锋金融 数据来源：Bloomberg，云锋金融 

 

图7： 美元兑港元汇率 图8： 3 月期与 12 月期 HIBOR 

  

数据来源：Bloomberg，云锋金融 

备注：联系汇率制下，香港金管局承诺在强方兑换保证

水平，按银行要求卖出港元，并在弱方兑换保证水平，

按银行要求买入港元 

数据来源：Bloomberg，云锋金融 

 

2.2估值水平 

上周，恒生指数P/E（TTM）为10.77倍，较前一周的11.29倍略有下降；恒生指数P/B（LF）

为1.08倍，较前一周的1.15倍略有下降。从行业估值来看（P/E[TTM,整体法，剔除负值]，且剔除

行业市盈率小于0x或大于50x的历史异常值），各行业板块的历史估值分位均处于较低水平。 
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图9： 恒生指数 P/E（TTM） 图10： 恒生指数 P/B（LF） 

  

数据来源：Bloomberg，云锋金融 

备注：10年区间为：2012/1/1-2022/2/25 

数据来源：Bloomberg，云锋金融 

备注：10年区间为：2012/1/1-2022/2/25 

 

图11： 港股不同行业的P/E（TTM） 图12： 港股不同行业P/E（TTM）历史分位点 

  

数据来源：Bloomberg，云锋金融 数据来源：Bloomberg，云锋金融 

备注：P/E(TTM)为各行业板块剔除负值的整体法计算所得。10年区间为2012/1/1-2022/2/25；历史分位点计算

中剔除行业市盈率小于0x或大于50x的历史异常值 

 

2.3资金流向 

南向资金由前一周的净流出61.29亿元改善至上周的净流入49.72亿元，上周的日均净流入额

为9.94亿元，较前一周的日均净流出额为12.26亿元有所改善。美团-W居南下资金净买入榜首，

腾讯控股居南下资金净卖出榜首。 
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图13： 港股通南向资金日度净买入（亿元） 图14： 港股通南向资金周度净买入（亿元） 

  
数据来源：Bloomberg，云锋金融 数据来源：Bloomberg，云锋金融 

 

图15： 港股通南向资金周度净买入活跃个股 图16： 港股通南向资金周度净卖出活跃个股 

  

数据来源：Bloomberg，云锋金融 数据来源：Bloomberg，云锋金融 

 

2.4投资者情绪 

上周，恒指波动率自前一周的25.01%上升至26.57%，位于2012年以来35.52%的历史分位。

A/H股溢价水平有所增加，较前一周增加3.52点，收于142.80点。从板块成交看，主板沽空比率自

前一周的20.47%上涨至23.17%。从板块看必需性消费沽空比例居首位（21.14%），金融业（20.99%）、

地产建筑业（19.62%）、非必需性消费（17.77%）、资讯科技业（15.75%）、综合企业（14.66%）、

工业（14.34%）、医疗保健业（13.89%）、能源业（12.42%）、公用事业（12.14%）、原材料业

（11.92%）、电讯业（2.13%）。

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_38933


