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市場消息 

港股通全周暫停，本周股市波幅料先抑後揚 

恒指上周五(26 日)收市升 55 點，報 29,605 點。國指升 8 點，收報 11,510 點。大市總成

交 860.96 億港元，上升股份 739 隻，下跌股份 902 隻。 

美元強勢上周困擾亞太區股市的投資氣氛，加上內地領導層強調穩槓桿和風險防控的大方

向，令貨幣政策短期加大的憧憬降溫。中港市場各自出現銀行同業拆息上揚的情況，而缺

乏增量資金推動的助力下股市現整固，其中港股全星期回落 358 點或 1.2%。 

展望本周，因應內地五一勞動節長假期股市的休市安排，港股通南向交易將全周暫停。面

對月結和假期前的資金需求，短期市場流動性偏緊和資金成本向上的狀況，將續限制港股

的回升步伐，料投資者取態亦先較為觀望。 

然而，美國貿易代表團將於周二(30 日)前往北京展開新一輪貿易談判，尋求在 5 月底前兩

國元首會面簽署協議。市場料密切觀察談判的進度，以評估雙方在 5 月 8 日於美國舉行的

另一輪磋商中，達成初步協議草案之可能性。在 A 股休市和「北水」暫停的背景下，本周

後期港股的波動性具提升空間，預計於 29,100 點至 30,300 點區間震盪。 

報告總覽 

投資策略  

睿見教育國際控股有限

公司（6068） 
2019財年上半年：業績符合預期；

訂下招生增長的雄圖目標；上調至

「買入」評級 

 

收入同比增長 41.1%至人民幣 8.356

億元，約佔我們 2019 財年預測的

49%。純利同比增長 33.1%至人民

幣 1.93 億元。扣除無形資產攤銷以

及可轉換貸款（人民幣 1,000 萬

元）及其他項目帶來的理論利息成

本，調整後純利同比增長 33.0%至

人民幣 2.164 億元，符合我們及市

場普遍預期。  上調至「買入」評

級，目標價調高至 5.00 港元。 

 

 

 技術分析 

中電控股 (2)  

買入區間：89.35至89.40港元 

上日收市價：89.10港元 

目標價：90.70／92.00港元 

止蝕位：下破87.80港元 

中國光大國際 (257)  

沽售區間：7.44至7.45港元 

上日收市價：7.55港元 

目標價：7.10／6.65港元 

止蝕位：上穿7.85港元 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 

 

 
 

 

  走勢圖 (恒生指數) 

 
 

 

主要指數  

 前收市 
變動 

(%) 
年初至今(%) 

恆指 29,605 0.2 14.5 

即月期指 29,578 0.4 14.9 

國指 11,511 0.1 13.7 

滬綜指 3,086 -1.2 23.8 

道指 26,543 0.3 13.8 

標普 500 2,940 0.5 17.3 

日經 225 22,259 -0.2 11.2 

德國 DAX 12,315 0.3 16.6 

巴黎 CAC 5,569 0.2 17.7 
資料來源: 彭博 
 

最大成交  

股份 

股價 

(港元) 

變動 

(%) 
(%) 

成交金額

(億港元) 
騰訊控股 384.00 0.3% 49.38 

中國平安 92.15 0.0% 29.04 

中國移動 75.05 1.2% 17.95 

建設銀行 6.91 0.0% 17.08 

恒基地產 48.20 -2.0% 16.58 

 

最大升幅  

股份 

股價 

(港元) 
變動 

(%) 

成交金額 

 (百萬港元) 
興華港口 1.31 46% 26.7 

金誠控股 0.47 27% 23.0 

絲路物流控股 0.05 20% 17.7 
STYLAND HOLD 0.07 20% 2.2 
藍鼎國際 2.63 18% 50.6 

 

最大跌幅  

股份 

股價 

(港元) 
變動 

(%) 

成交金額 

 (百萬港元) 
鼎億集團投資 0.53 -21% 105.1 

設計都會 0.22 -19% 57.4 
ＭＩ能源 0.17 -17% 41.2 

僑雄國際 0.04 -16% 3.3 
能源國際投資 0.13 -15% 3.7 

 

分析員 

葉國邦 

+852 2236 6752 

ivan.ip@uobkayhian.com.hk 
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投資策略    

買入 

(上調)  

股價 4.35 港元 

目標價 5.00 港元 

潛在升幅 +14.9% 

(早前目標價 3.30 港元) 

業務簡介  

該等學校提供G1至G12的中國教育課程及G9至

G12的國際課程。 

股份數據  

行業 非必需消費品 

股份代號： 6068  

發行股數 （百萬）： 2,046.2 

市值 （百萬港元）： 8,900.8 

市值 （百萬美元）： 1,134.8 

3 個月平均成交 （百萬美元）： 1.8 

股價表現 （%） 

52-週高位/低位 7.44/ 2.66 港元 

1 個月 3 個月 6 個月 1 年 至今 
18.5 42.2 32.2 (26.6) 52.1 

主要股東 % 

劉學斌 45.7 

李素文 28.0 

2019 財年資產淨值／股份 （人民幣元） 1.05 

2019 財年淨債項／股份 （人民幣元） 0.49 

股價圖表  
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來源：彭博 

分析員 

Charles Wong  

+603 2147 1913 
kokmin@uobkayhian.com 

潘夢遙 

+8621 5404 7225 ext 808 
juliapan@uobkayhian.com 

 

睿見教育國際控股有限公司（6068） 
 

 

2019財年上半年：業績符合預期；訂下招生增長的雄圖目標；上調至「買入」評級 
 

收入同比增長41.1%至人民幣8.356億元，約佔我們2019財年預測的49%。純利同比增

長33.1%至人民幣1.93億元。扣除無形資產攤銷以及可轉換貸款（人民幣1,000萬元）及

其他項目帶來的理論利息成本，調整後純利同比增長33.0%至人民幣2.164億元，符合我

們及市場普遍預期。 上調至「買入」評級，目標價調高至5.00港元。 

 

2019 財年上半年的業績   

截至 8 月 31 日年止

年度(人民幣百萬元) 

2018 財年

上半年 

2018 財年 

下半年 

2019 財年

上半年 

按半年

百分比

變動 

按年 

百分比

變動 

大華繼顯 

2019 財年 

估計 

佔總

額百

分比 

收入 592.0 654.9 835.6 27.6 41.1 1,713 48.8 

  學費及住宿費 417.4 423.8 579.0 36.6 38.7 1,133 51.1 

  配套服務 174.6 231.1 256.5 11.0 46.9 580.0 44.2 

毛利 261.8 283.1 378.7 33.8 44.7 788.1 48.1 

經營利潤 164.8 180.7 229.0 26.7 39.0 498.5 45.9 

除稅前利潤 158.3 187.2 222.4 18.8 40.5 478.6 46.5 

純利 145.0 165.3 193.0 16.7 33.1 
  純利（調整後） 162.7 162.4 216.4 33.2 33.0 430.8 50.2 

利潤率 (%) 

   

百分點

變動 

百分點

變動 

  毛利率 44.2 43.2 45.3 2.1  1.1  46.0 
 經營利潤率 27.8 27.6 27.4 (0.2) (0.4) 29.1 
 除稅前利潤率 26.7 28.6 26.6 (2.0) (0.1) 27.9 
 純利率 24.5 25.2 23.1 (2.2) (1.4) 

  純利率 (調整後) 27.5 24.8 25.9 1.1  (1.6) 25.1 
 來源：睿見教育、大華繼顯 

業績 

 睿見教育宣佈 2019 財年上半年業績符合預期。配套收入同比增長 46.9%，較學費

及住宿費同比增長 38.7%迅速，因為睿見教育已上調部分服務的價格。 根據管理層

的指引，2019 財年下半年的表現將更強勁，隨著學生在新學年購買校服及其他物

品，收入將增加人民幣 2.565 億元（佔總收入的 30%）。 

 

 毛利率增長 1.1 個百分點，但受無形資產攤銷影響（人民幣 11 百萬元）。扣除上

述所言，調整後的毛利率將擴大 2.1 個百分點至 46.7%。經營利潤率維持 27.4%的

穩定水平（2018 財年上半年為 27.8%），但調整後純利率下降 1.6 個百分點至

25.9%（2018 財年上半年：8.0%），原因是有效稅率高達 14.8%（2018 財年上半

年：8.0%），因為睿見教育開始透過可變權益實體(VIE)架構收取管理費。 

 

主要財務數據  

8 月 31 日止年度  

（人民幣百萬元） 

2017 

財年 

2018 

財年 

2019 

財年預測 

2020 

財年預測 

2021 

財年預測 

淨營業額  979 1,247 1,755 2,099 2,526 

息稅折舊攤銷前利潤 375 443 690 816 989 

經營利潤  309 345 511 617 768 

純利 （報告／實際）  200 310 426 521 655 

純利（經調整）  249 325 426 521 655 

每股盈利 （分） 13.6 15.9 20.9 25.1 31.6 

市盈率 （倍） 27.4 23.5 17.9 14.9 11.8 

市賬率 （倍） 3.9 4.0 3.6 3.2 2.8 

企業價值／息稅折舊攤銷前利潤（倍） 23.3 19.7 12.6 10.7 8.8 

股息收益率 （%） 1.3 1.8 2.5 3.0 3.8 

純利率（%） 20.4 24.9 24.3 24.8 25.9 

淨債項／（現金）對權益（%） 14.0 63.7 47.0 41.5 25.3 

利息保障倍數 （倍） 33.2 39.2 29.3 43.3 78.8 

股本回報率 （%） 15.5 17.0 21.0 22.8 25.1 

市場預期純利 （人民幣百萬元） - - 421 511 625 

大華繼顯／市場預期 （倍）  - - 1.01 1.02 1.05 

來源：睿見教育、彭博、大華繼顯 
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 入學人數同比增長 32.2%至 54,420 名學生，部分原因是由於濰坊濰州學校（自 2018

年 6 月起生效）及漳浦龍成學校（自 2018 年 11 月起）合併入賬所致。扣除總收購

學生 5,218 人，內部入學人數同比增長 19.5%。我們預計睿見教育的內部增長將保持

強勁，這歸功於其在廣東省的知名品牌、其現有學校的擴容能力（潛在容量為

30,980 人）及每年開設兩所新學校。 

 睿見教育宣派中期股息人民幣 0.042 元（相當於 0.049 港元），意味派息率穩定在

45%。 

 睿見教育的總現金為人民幣 4.166 億元。包括人民幣 549.8 百萬元的已抵押銀行存

款，淨負債比率為 67.6%（2018 財年為 47.4%）。管理層預計 2019 財年下半年的

資本支出為約人民幣 3.5 億元，主要用於擴大容量。現金流量風險不應該是一個考慮

因素，因為睿見教育預期 2018／2019 學年的學費收入能夠達到至少人民幣 8 億元。 

股票影響 

 目前確認利潤的可接受方法。請注意，據管理層表示，睿見教育已於 2018 財年將純

利的 46%左右轉移予其外商獨資企業，並已獲省政府批准這樣做。這個措施是必需

的，因為學費及寄宿費目前尚未納稅且無法確認為利潤。睿見教育因此使用配套收入

及其他非核心員工人數（行政人員、保安員及食堂員工等）向學校贊助商收取管理費

作為收入。睿見教育總共可利用約 10 家全資附屬公司錄得不同類型的管理費。 

 成立教育基金將是另一種增長途徑。睿見教育旨在與廣東匯垠海德股權投資基金管理

有限公司成立教育基金，並設立目標基金規模為人民幣 25 億元。睿見教育將貢獻約

人民幣 7 億元，而廣東匯垠則貢獻人民幣 3 億元。這有兩個關鍵影響：a）表明廣東

省政府支持新學校發展及 K12 學校投資；以及 b）睿見教育有潛力透過使用這些基金

每年開辦超過兩所學校，但睿見教育所得盈利將僅限於學費的 2%作為品牌特許權使

用費。 

 睿見教育的目標是在 2 至 3 年內將目前的入學人數增加兩倍，達到約 135,000 名學

生。我們認為，這個目標具挑戰性，因為其現有學校通常每年平均至少收 1,000 名學

生，而總容量僅 93,380 名學生。即使於未來兩年興建 4 所新學校，最多容量只能達

到 129,000 名學生。一般而言，新學校需要大約 3 至 6 年時間方可達到最高容量。 

 收購土地以擴建佛山學校。睿見教育獲順德區教育局批准租用額外 92,200 平方米的

土地，以提供 G1 至 G12 的教育服務，總容量為 9,210 名學生（早前為 5,000 名學

生）。佛山學校計劃於 2019 年 9 月開始招生。 

盈利預測調整／風險 

 盈利預測大致維持不變，因為我們計及有效稅率由早前 10%提高至 15%，但這在很

大程度上因配套收入增長及佛山容量假設上調而有所緩和。 我們預計 2019 財年及

2020 財年的的入學人數增長率約為 22 至 26%，而多所學校的學費以中至高個位數

增長。 

估值／建議 

 上調至「買入」評級。 我們根據貼現現金流估值法將目標價由 3.30 港元上調至 5.00

港元。 我們已考慮睿見教育於 2021 財年的義務教育收入，其佔總收入的 69%左右。 

我們的目標價意味著 2019 財年市盈率為 20 倍。 

股價催化劑 

 入學人數增長或學費增長優於預期。睿見教育已呈交一份建議，以提高惠州學校及濰

坊學校的學費。 

 

 經營利潤及利潤率  
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來源：睿見教育、大華繼顯 

入學人數增長  
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來源：睿見教育、大華繼顯 

入學人數明細  

High School
21.2%

Middle 
School
43.5%

Primary 
School
34.8%

International 
program

0.4%

 
來源：睿見教育、大華繼顯 

 

未來學校容量  

學校 省份 

預計投入

營運學年 最大容量 

雲浮光正 廣東 2019/2020 10,680 

佛山 廣東 2019/2020 9,210 

潮州 廣東 TBC 8,000 

江門 廣東 TBC 7,500 

Zhaoping 廣東 TBC TBC 

來源：睿見教育、大華繼顯、待確認 
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損益表      

8月 31日止年度(人民幣百萬元) 2018 

財年 

2019 

財年預測 

2020 

財年預測 

2021 

財年預測 

淨營業額  1,246.9 1,755.1 2,099.2 2,526.1 

息稅折舊攤銷前利潤  443.1 690.2 815.5 989.2 

折舊及攤銷  97.7 179.4 198.4 221.2 

息稅前利潤 345.5 510.7 617.2 767.9 

總其他非經營收入 11.4 13.7 14.4 15.1 

聯營公司貢獻 0.0 0.0 0.0 0.0 

淨利息收入／（開支） (11.3) (23.6) (18.8) (12.6) 

除稅前利潤  345.5 500.9 612.7 770.5 

稅項  (38.4) (75.1) (91.9) (115.6) 

少數股東權益 3.2 0.0 0.0 0.0 

純利 310.4 425.8 520.8 654.9 

純利（經調整） 325.1 425.8 520.8 654.9 
 

 資產負債表      

8月 31日止年度(人民幣百萬元) 2018 

財年 

2019 

財年預測 

2020 

財年預測 

2021 

財年預測 

固定資產 2,492.4 3,278.0 3,829.8 4,389.6 

其他長期資產 1,510.9 1,305.7 1,310.9 1,147.8 

現金／短期投資 911.4 1,021.8 1,020.4 1,073.4 

其他流動資產 556.9 65.6 78.2 84.7 

總資產 5,471.7 5,671.0 6,239.3 6,695.5 

短期債項 282.0 282.0 282.0 282.0 

其他流動負債 1,361.3 1,426.6 1,708.3 2,054.4 

長期債項 1,847.4 1,747.4 1,747.4 1,497.4 

其他長期負債 3.6 3.6 3.6 3.6 

股東權益 1,911.1 2,145.2 2,431.7 2,791.9 

少數股東權益 66.3 66.3 66.3 66.3 

總負債及權益 5,471.7 5,671.0 6,239.3 6,695.5 
 

     

現金流量      

8月 31日止年度(人民幣百萬元) 2018 

財年 

2019 

財年預測 

2020 

財年預測 

2021 

財年預測 

經營 623.4 990.1 983.1 1,218.8 

除稅前利潤 345.5 500.9 612.7 770.5 

稅項 (38.4) (75.1) (91.9) (115.6) 

折舊及攤銷 97.7 179.4 198.4 221.2 

營運資金變動 190.7 281.4 85.2 103.9 

其他經營現金流量 27.9 103.5 178.7 238.7 

投資  (1,349.1) (588.2) (750.1) (781.1) 

資本開支（增長） (743.4) (965.0) (750.1) (781.1) 

出售資產所得款項 0.0 0.0 0.0 0.0 

其他 (605.7) 376.8 0.0 0.0 

融資 1,248.0 (291.6) (234.4) (384.7) 

股息付款 121.6 (191.6) (234.4) (294.7) 

發行股份 2.8 0.0 0.0 160.0 

借貸所得款項 1,634.6 0.0 0.0 0.0 

償還貸款 (549.2) (100.0) 0.0 (250.0) 

其他／已付利息 38.3 0.0 0.0 0.0 

現金流入（流出）淨額  522.3 110.4 (1.4) 53.0 

年初現金及現金等價物 378.1 911.4 1,021.8 1,020.4 

外匯影響所致變動 11.1 0.0 0.0 0.0 

年末現金及現金等價物 911.4 1,021.8 1,020.4 1,073.4 
 

      

主要指標      

8月 31日止年度(%) 2018 

財年 

2019 

財年預測 

2020 

財年預測 

2021 

財年預測 

盈利能力     

息稅折舊攤銷前利潤率 35.5 39.3 38.8 39.2 

除稅前利潤率 27.7 28.5 29.2 30.5 

純利率 24.9 24.3 24.8 25.9 

資產收益率 7.1 7.6 8.7 10.1 

股本回報率 17.0 21.0 22.8 25.1 

     

增長     

營業額 27.3 40.8 19.6 20.3 

息稅折舊攤銷前利潤 18.3 55.7 18.2 21.3 

除稅前利潤 27.8 45.0 22.3 25.7 

純利 55.0 37.2 22.3 25.7 

純利（經調整） 30.8 30.9 22.3 25.7 

每股盈利 16.5 31.3 20.3 25.7 

     

槓桿比率     

債項對總資本 51.9 47.9 44.8 38.4 

債項對權益 111.4 94.6 83.5 63.7 

淨債項／（現金）對權益 63.7 47.0 41.5 25.3 

利息保障倍數 (倍) 39.2 29.3 43.3 78.8 
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睿見教育（6068 HK） 

  

股份 睿見教育 

股份代號 6068 

前收市 4.68 

52 週高位 7.50 

52 週低位 2.65 

發行股數 (百萬) 2,046 

市值 (百萬港元) 9,576 

3 個月平均成交  

(百萬港元) 
14 

業務 

睿見教育國際控股有限公司是一間

民辦基礎教育市場的教育機構。該

公司擁有民辦學校並為學生提供民

辦教育。 

 
 

市場預測 睿見教育 恆指 

預期市盈率 19.3x 11.5x 

預期市賬率 3.7x 1.3x 

預期股本回報率 19.9% 12.3% 

預期股息率 2.2% 3.6% 

預期市盈增長率 (PEG) 0.5  

BETA  1.71  

與恆指關連性 0.55  

 
 
 
 
 
 
 

市場評級 

 

市場盈利預測變動  

 

 

市場評級 

 

 

估值 

市場預期市盈率 

 

 

市場預期市帳率 
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技術分析  

 
圖表來源: MetaStock 

 

 

 

 

 

 

 
圖表來源: MetaStock 

 

 

 

 
 
 

中電控股 (2)  

買入區間：89.35至89.40港元 

上日收市價：89.10港元 

目標價：90.70／92.00港元 

止蝕位：下破87.80港元 

中電控股股價由一條自2018年6月起的上升趨勢

線上反彈，並剛上穿了其250天（紫色）移動平

均線。日線圖RSI於超賣區附近反彈，而MACD

正在0水平以下回升。 

只要不下破87.80港元，可朝90.70港元及92.00

港元進發。倘下破87.80港元，則將同時下破其

上升趨勢線，故投資者應平倉以控制風險。 

預期平均時限：3個月（倘股價於6個交易日內未

能於買入區間內入市，則取消此推介） 

 

 

 

中國光大國際 (257)  

沽售區間：7.44至7.45港元 

上日收市價：7.55港元 

目標價：7.10／6.65港元 

止蝕位：上穿7.85港元 

週五，中國光大國際股價下破雲層，並正測試三

角形底部。正在下跌的9天（橙色）及26天（綠

色）移動平均線正發揮阻力作用。日線圖RSI位

於其50%的中性水平以下，並正走低。MACD位

於0水平以下並呈熊差。 

建議投資者待股價下破三角形後方入市，入市價

區間為7.44港元至7.45港元。下行目標為7.10港

元及6.65港元，而止蝕位可放置在7.85港元以控

制風險。 

預期平均時限：3個月（倘股價於10個交易日內

未能於沽售區間內入市，則取消此推介） 

 

 

 

 

 

分析員 

陳珮麗 CMT 
+852 2236 6716 

Joyce.chan@uobkayhian.com.hk 
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焦點新聞  

市場新聞 

上周五（26 日）滬股通餘 535.90 億元人民幣，為全日額度 520 億元人民幣約

103.06%。港股通餘 420.24 億元人民幣，為全日額度 420 億元人民幣約 100.06%。 

深股通餘額 509.97 億元人民幣，為全日額度 520 億元人民幣約 98.07%。港股通餘

419.79 億元人民幣，為全日額度 420 億元人民幣約 99.95%。 

人行動態 

人民銀行於上日沒有實施逆回購操作﹐同日有 200 億元逆回購到期﹐單日實施淨回籠

200 億元人民幣。 

行業消息 

國家主席習近平於一帶一路國際合作高峯論壇上表示﹐中國不搞以鄰為壑的匯率貶值，

將不斷完善人民幣匯率形成機制，使市場在資源配置中起決定性作用，保持人民幣匯率

在合理均衡水平上的基本穩定，促進世界經濟穩定。消息刺激人民幣兌美元匯價回穩。 

運輸及房屋發展局表示﹐預計未來 3 至 4 年的一手私樓可供應單位數量維持於 9.3 萬

伙﹐惟今年首季私樓落成量只有 1,000 伙﹐按季下跌 88%﹐按年亦跌 17%。新地（16 

HK﹐135.90 港元）升 0.5%﹐恒基（12 HK﹐48.20 港元）跌 2.0%﹐長實（1113 HK﹐

63.80 港元）跌 0.9%。 

個股消息 

中國人壽（2628 HK ﹐21.90 港元）公布 2019 年首季業績﹐集團收入按年上升 17.9%

至 3,122 億元人民幣﹐期內歸屬於股東淨利潤按年上升 92.6%至 260.3 億元人民幣。公

司新業務價值同比增長 28.3%﹐比 2018 年 18%倒退有所改善﹐同時盈利大增亦得益於

今年首季的股票收益。股份上日升 0.9%。 

郵儲銀行（1658 HK ﹐4.68 港元）公布 2019 首季業績﹐營業收入按年上升 8.3%至

684.7 億元人民幣﹐期內歸屬於股東淨利潤按年上升 12.2%至 185.2 億元人民幣。公司

今年首季的淨利息差按年下跌 6 個基點至 2.54%﹐不良貸款比率為 0.83%。股份上日

升 1.5%。 

海信家電（921 HK ﹐44.60 港元）公布 2019 年首季業績﹐收入按年下跌 3.2%至

86.86 億元人民幣﹐歸屬於股東的淨利潤按年增長 49.05%至 4.21 億元人民幣。公司首

季經營現金流按年由負轉正至 2.19 億元人民幣。股份上日升 0.2%。 

中國神華（1088 HK ﹐10.28 港元）公布 2019 年首季業績﹐集團經營收入按年下跌

9.5%至 570.1 億元人民幣﹐歸屬於股東淨利潤按年增長 5.4%至 128.65 億元人民幣。

集團預計第二季度全國煤炭市場供需總體平衡，但受天氣及水電出力不確定等因素影

響，煤炭市場運行可能出現一定波動。股份上日升 0.6%。 

華能國際電力（902 HK ﹐5.04 港元）公布 2019 年首季業績﹐集團收入按年上升

5.15%至 456.5 億元人民幣﹐歸屬於股東淨利潤按年增長 114.3%至 26.55 億元人民

幣。股份上日升 2.2%。 

中國國航（753 HK ﹐9.06 港元）公布 2019 年首季業績﹐集團收入按年上升 3%至

325.5 億元人民幣﹐歸屬於股東淨利潤按年增長 3.6%至 27.2 億元人民幣。股份上日跌

2.1%。 

馬鋼（323 HK ﹐3.69 港元）公布 2019 年首季業績﹐集團收入按年下跌 3.2%至

177.17 億元人民幣﹐盈利按年倒退 94.1%至 8,374.6 萬元人民幣。公司指盈利下跌主要

受鋼材價格下跌，鐵礦石等原燃料價格上漲，令鋼材産品毛利率按年倒退減少所致。股

份上日跌 6.3%。 

 

 

本周經濟數據及金融大事 

 重要指標 時期 調查 前值 

9 月 17 日(周一) 

歐元

區 
CPI(年比) 8 月 -- 2.1% 

美國 紐約州製造業調查

指數 

9 月 23.1 25.6 

9 月 19 日(周三) 

美國 MBA 貸款申請指數 9 月 -- -- 

美國 經常帳餘額 8 月 -- -$124b 

美國 新屋開工 8 月 1240k 1168k 

9 月 20 日(周四) 

美國 費城聯準企業展望 9 月 17.5 11.9 

美國 首次申請失業救濟

金人數 

9 月 -- -- 

美國 領先指數 8 月 0.5% 0.6% 

歐元

區 
消費者信心指數 9 月 -- -1..9 

美國 成屋銷售 8 月 5.36m 5.34m 

9 月 21 日(周五) 

歐元

區 
Markit 歐元區製造

業採購經理人指數 

9 月 54.6 54.6 

美國 Markit 美國製造業

採購經理人指數 

9 月 -- 54.7 

9 月 24 日(周一) 

美國 芝加哥聯邦準備銀

行全國經濟活動指

數 

8 月 -- 0.13 

美國 達拉斯聯邦製造業

展望企業活動指數 

9 月 -- 30.9 

9 月 25 日(周二) 

美國 FHFA 房價指數月

比 

7 月 -- 0.2% 

美國 聯準會里奇蒙分行

製造業指數 

9 月 -- 24 

美國 經濟諮詢委員會消

費者信心 

9 月 -- 133.4 

9 月 26 日(周三) 

美國 MBA 貸款申請指數 9 月 -- -- 

美國 新屋銷售 8 月 -- 627k 

9 月 27 日(周四) 

美國 FOMC 利率決策(上

限) 

9 月 2.25% 2% 

歐元

區 
M3 貨幣供給(年比) 8 月 -- 4% 

歐元

區 
消費者信心指數 9 月 -- -- 

美國 躉售存貨(月比) 8 月 -- 0.6% 

美國 GDP 年化(季比) 2Q -- 4.2% 

美國 個人消費 2Q -- 3.8% 

美國 耐久財訂單 8 月 -- -1.7% 

美國 首次申請失業救濟 9 月 -- -- 
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本周經濟數據及金融大事 
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本週經濟數據及金融大事 

 重要指標 時期 調查 前值 

4 月 29 日 (週一) 

歐元

區 

M3 貨幣供給(年比) 3 月 -- 4.3% 

歐元

區 

消費者信心指數 4 月

終值 

-- -7.9 

美國 個人所得 3 月 0.4% 0.2% 

美國 個人支出 3 月 0.8% -- 

美國 達拉斯聯邦製造業

展望企業活動指數 

4 月 -- 8.3 

4 月 30 日 (週二) 

中國 非製造業 PMI 4 月 55.0 54.8 

中國 製造業 PMI 4 月 50.7 50.5 

歐元

區 

失業率 3 月 -- 7.8% 

歐元

區 

GDP 經季調(季比) 首季

預告 

-- 0.2% 

歐元

區 

GDP 經季調(年比) 首季

預告 

-- 1.1% 

美國 雇用成本指數 首季 0.7% 0.7% 

美國 MNI 芝加哥採購經

理人指數 

4 月 59.0 58.7 

美國 成屋待完成銷售  

(月比) 

3 月 1.0% -1.0% 

美國 經濟諮詢委員會消

費者信心 

4 月 126.1 124.1 

5 月 01 日 (週三) 

美國 MBA 貸款申請指數 4 月 

26 日 

-- -7.3% 

美國 ADP 就業變動 4 月 180k 129k 

美國 Markit 美國製造業

採購經理人指數 

4 月 

終值 

-- 52.4 

美國 ISM 製造業指數 4 月 55.0 55.3 

美國 ISM 銷售價格指數 4 月 54.5 54.3 

美國 營建支出 (月比) 3 月 0.2% 1.0% 

資料來源: 彭博, 大華繼顯(香港) 
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香 港  

楓葉教育（1317 HK ﹐4.04 港元）公布截至 2019 年 2 月 28 日的中期業績﹐集團收入

按年增長 17.8%至 7.44 億元人民幣﹐期內溢利按年增長 18%至 2.81 億元人民幣。公司

的學生平均學費按年下跌 8.1%﹐公司指由併購學校的學費較低所致。股份上日跌

4.7%。 
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香 港  

異動股份 

上交易日股價及成交異動股份 

代號 股份 股價 股價變動 
成交 

 (百萬) 
成交變動 

市值 

(百萬) 

1990 興華港口 1.31 45.6% 26.7 82084% 1,067 

582 藍鼎國際 2.63 17.9% 50.6 3793% 7,719 

468 紛美包裝 4.75 -0.6% 23.1 874% 6,351 

588 北京北辰實業股份 3.11 6.5% 37.9 810% 14,507 

12 恒基地產 48.20 -2.0% 1,657.9 512% 212,141 

832 建業地產 3.97 0.5% 13.8 405% 10,843 

1765 希望教育 1.17 0.9% 13.0 402% 7,800 

6068 睿見教育 4.68 7.6% 37.8 372% 9,576 

87 太古股份公司 15.78 -0.1% 21.8 367% 138,118 

636 嘉里物流 14.10 -0.1% 23.7 363% 24,135 

1462 金誠控股 0.47 27.0% 23.0 357% 1,898 

323 馬鞍山鋼鐵股份 3.69 -6.4% 194.6 247% 31,157 

1760 英恒科技 3.54 0.0% 4.2 234% 3,667 

1293 廣匯寶信 2.71 5.9% 21.9 226% 7,689 

1700 華地國際控股 1.65 0.0% 6.2 199% 3,341 

1128 永利澳門 22.05 3.8% 341.5 193% 114,593 

2868 首創置業 3.20 3.6% 41.9 155% 9,689 

1862 景瑞控股 2.81 0.7% 9.3 152% 3,935 

 

過去三個交易日股價較行業表現佳股份 

代號 股份 股價 
過去 3 天 

變動 

過去 3 天 

領先行業 

成交  

(百萬) 

市值  

(百萬) 

2377 博奇環保 1.66 1.8% -1.9% 0.9 1,674 
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Disclosures/Disclaimers 

 

This report is prepared by UOB Kay Hian (Hong Kong) Limited (“UOBKHHK”), which is a licensed corporation providing securities 
brokerage and securities advisory services in Hong Kong. 
 
This report is provided for information only and is not an offer or a solicitation to deal in securities or to enter into any legal relations, nor an 
advice or a recommendation with respect to such securities.  
 
This report is prepared for general circulation. It does not have regard to the specific investment objectives, financial situation and the 

particular needs of any recipient hereof. Advice should be sought from a financial adviser regarding the suitability of the investment 
product, taking into account the specific investment objectives, financial situation or particular needs of any person in receipt of the 
recommendation, before the person makes a commitment to purchase the investment product. 
 
This report is confidential. This report may not be published, circulated, reproduced or distributed in whole or in part by any recipient of this 
report to any other person without the prior written consent of UOBKHHK. This report is not directed to or intended for distribution to or use 
by any person or any entity who is a citizen or resident of or located in any locality, state, country or any other jurisdiction as UOBKHHK 
may determine in its absolute discretion, where the distribution, publication, availability or use of this report would be contrary to applicable 
law or would subject UOBKHHK and its associates (as defined in the Securities and Futures Ordinance, Chapter 571 of Hong Kong) to 
any registration, licensing or other requirements within such jurisdiction.  
 
The information or views in the report (“Information”) has been obtained or derived from sources believed by UOBKHHK to be reliable. 
However, UOBKHHK makes no representation as to the accuracy or completeness of such sources or the Information and UOBKHHK 
accepts no liability whatsoever for any loss or damage arising from the use of or reliance on the Information.  UOBKHHK and its 
associates may have issued other reports expressing views different from the Information and all views expressed in all reports of 
UOBKHHK and its associates are subject to change without notice. UOBKHHK reserves the right to act upon or use the Information at any 
time, including before its publication herein.  
 
Except as otherwise indicated below, (1) UOBKHHK, its associates and its officers, employees and representatives may, to the extent 
permitted by law, transact with, perform or provide broking, underwriting, corporate finance-related or other services for or solicit business 
from, the subject corporation(s) referred to in this report; (2) UOBKHHK, its associate and its officers, employees and representatives may 
also, to the extent permitted by law, transact with, perform or provide broking or other services for or solicit business from, other persons in 
respect of dealings in the securities referred to in this report or other investments related thereto; (3) the officers, employees and 
representatives of UOBKHHK may also serve on the board of directors or in trustee positions with the subject corporation(s) referred to in 
this report. (All of the foregoing is hereafter referred to as the “Subject Business”); and (4) UOBKHHK may otherwise have an interest 
(including a proprietary interest) in the subject corporation(s) referred to in this report. 
 
As of the date of this report, no analyst responsible for any of the content in this report has any proprietary position or material interest in 
the securities of the corporation(s) which are referred to in the content they respectively author or are otherwise responsible for. 
 
IMPORTANT DISCLOSURES FOR U.S. PERSONS  
 

This research report is prepared by UOBKHHK, a company authorized, as noted above, to engage in securities activities in Hong Kong.  
UOBKHHK is not a registered broker-dealer in the United States and, therefore, is not subject to U.S. rules regarding the preparation of 
research reports and the independence of research analysts. This research report is provided for distribution by UOBKHHK (whether 
directly or through its US registered broker dealer affiliate named below) to “major U.S. institutional investors” in reliance on the exemption 
from registration provided by Rule 15a-6 of the U.S. Securities Exchange Act of 1934, as amended (the “Exchange Act”).  All US persons 
that receive this document by way of distribution from or which they regard as being from UOBKHHK by their acceptance thereof represent 
and agree that they are a major institutional investor and understand the risks involved in executing transactions in securities. 
 
Any U.S. recipient of this research report wishing to effect any transaction to buy or sell securities or related financial instruments based on 
the information provided in this research report should do so only through UOB Kay Hian (U.S.) Inc (“UOBKHUS”), a registered broker-
dealer in the United States.  Under no circumstances should any recipient of this research report effect any transaction to buy or sell 
securities or related financial instruments through UOBKHHK. 
 
UOBKHUS accepts responsibility for the contents of this research report, subject to the terms set out below, to the extent that it is 
delivered to and intended to be received by a U.S. person other than a major U.S. institutional investor. 
 
The analyst whose name appears in this research report is not registered or qualified as a research analyst with the Financial Industry 
Regulatory Authority (“FINRA”) and may not be an associated person of UOBKHUS and, therefore, may not be subject to applicable 
restrictions under FINRA Rules on communications with a subject company, public appearances and trading securities held by a research 
analyst account.  
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Analyst Certification/Regulation AC  
 

Each research analyst of UOBKHHK who produced this report hereby certifies that (1) the views expressed in this report accurately reflect 
his/her personal views about all of the subject corporation(s) and securities in this report; (2) the report was produced independently by 
him/her; (3) he/she does not carry out, whether for himself/herself or on behalf of UOBKHHK or any other person, any of the Subject 
Business involving any of the subject corporation(s) or securities referred to in this report; and (4) he/she has not received and will not 
receive any compensation that is directly or indirectly related or linked to the recommendations or views expressed in this report or to any 
sales, trading, dealing or corporate finance advisory services or transaction in respect of the securities in this report. However, the 
compensation received by each such research analyst is based upon various factors, including UOBKHHK’s total revenues, a portion of 
which are generated from UOBKHHK’s business of dealing in securities.  
 
Reports are distributed in the respective countries by the respective entities and are subject to the additional restrictions listed in the 
following table. 
 

General This report is not intended for distribution, publication to or use by any person or entity who is a citizen or resident of or 
located in any country or jurisdiction where the distribution, publication or use of this report would be contrary to applicable 
law or regulation. 

Hong Kong This report is distributed in Hong Kong by UOB Kay Hian (Hong Kong) Limited ("UOBKHHK"), which is regulated by the 
Securities and Futures Commission of Hong Kong. Neither the analyst(s) preparing this report nor his associate, has 
trading and financial interest and relevant relationship specified under Para. 16.4 of Code of Conduct in the listed 
corporation covered in this report. UOBKHHK does not have financial interests and business relationship specified under 
Para. 16.5 of Code of Conduct with the listed corporation covered in this report. Where the report is distributed in Hong 
Kong and contains research analyses or reports from a foreign research house, please note: 
(i) recipients of the analyses or reports are to contact UOBKHHK (and not the relevant foreign research house) in Hong 
Kong in respect of any matters arising from, or in connection with, the analysis or report; and  
(ii) to the extent that the analyses or reports are delivered to and intended to be received by any person in Hong Kong who 
is not a professional investor, or institutional investor, UOBKHHK accepts legal responsibility for the contents of the 
analyses or reports only to the extent required by law. 

Indonesia This report is distributed in Indonesia by PT UOB Kay Hian Sekuritas, which is regulated by Financial Services Authority of 
Indonesia (OJK). Where the report is distributed in Indonesia and contains research analyses or reports from a foreign 
research house, please note recipients of the analyses or reports are to contact PT UOBKH (and not the relevant foreign 
research house) in Indonesia in respect of any matters arising from, or in connection with, the analysis or report. 

Malaysia Where the report is distributed in Malaysia and contains research analyses or reports from a foreign research house, the 
recipients of the analyses or reports are to contact UOBKHM (and not the relevant foreign research house) in Malaysia, at 
+603-21471988, in respect of any matters arising from, or in connection with, the analysis or report as UOBKHM is the 
registered person under CMSA to distribute any research analyses in Malaysia. 

Singapore This report is distributed in Singapore by UOB Kay Hian Private Limited ("UOBKH"), which is a holder of a capital markets 
services licence and an exempt financial adviser regulated by the Monetary Authority of Singapore. Where the report is 
distributed in Singapore and contains research analyses or reports from a foreign research house, please note: 
(i) recipients of the analyses or reports are to contact UOBKH (and not the relevant foreign research house) in Singapore 
in respect of any matters arising from, or in connection with, the analysis or report; and  
(ii) to the extent that the analyses or reports are delivered to and intended to be received by any person in Singapore who 
is not an accredited investor, expert investor or institutional investor, UOBKH accepts legal responsibility for the contents 
of the analyses or reports only to the extent required by law. 

Thailand This report is distributed in Thailand by UOB Kay Hian Securities (Thailand) Public Company Limited, which is regulated 
by the Securities and Exchange Commission of Thailand. 

United 
Kingdom 

This report is being distributed in the UK by UOB Kay Hian (U.K.) Limited, which is an authorised person in the meaning of 
the Financial Services and Markets Act and is regulated by The Financial Conduct Authority. Research distributed in the 
UK is intended only for institutional clients. 

United 
States of 
America 
(‘U.S.’) 

This report cannot be distributed into the U.S. or to any U.S. person or entity except in compliance with applicable U.S. 
laws and regulations. It is being distributed in the U.S.  by UOB Kay Hian (US) Inc, which accepts responsibility for its 
contents. Any U.S. person or entity receiving this report and wishing to effect transactions in any securities referred to in 
the report should contact UOB Kay Hian (US) Inc. directly. 
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