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2月全球主要股票指数表现
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来源：Wind

二月全球股市普跌，美国三大股指全线下跌，纳指、标普500和道指月度涨跌幅分别为-1.1%、
-2.6%、-4.2%；亚太股市涨少跌多，其中港股出现显著调整，恒生指数及恒生科技指数月度涨
跌幅分别为-9.4%及-13.6%。
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2月港股恒生行业指数表现
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来源：Wind

二月恒生指数出现显著回调，其中资讯科技业、医药保健业及非必需性消费业跌幅较大，月
度涨跌幅分别达-14.7%、-11%及-10.1%，其余行业也均有不同程度下跌，仅电讯业月度上涨
3%。
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海外宏观：海外经济软着陆预期升温叠加通胀回落速度放缓，加息预期升温
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2月美国制造业和服务业PMI初值分别为47.8和50.5较上月分别环比上涨0.9和3.7均超市场预期；而
欧元区制造业PMI虽小幅下滑，但服务业PMI大增2.2至53.0带动综合PMI上升至 52.3，创近9个月最
高水平。另外1月美国新增非农就业达51.7万人，远超市场预期的18.8万人，市场对于欧美经济软
着陆的预期明显升温。然而，1月美国和欧元区CPI同比分别增长6.4%和8.6%分别较上月下降0.1%和
0.6%，降幅均略低于市场预期。分项来看，欧美商品通胀已连续回落，但房租和核心服务的通胀
压力仍然较大。展望后续，在欧美服务业维持较高景气的假设下，其高通胀粘性或有所持续。综
合来看，市场美联储加息预期再度升温，Fed Watch数据显示5月、6月分别加息25bp的概率上升，
在此情况下，2月十年期美债收益率上行超50BP至 3.95%，中美利差倒挂再度加深，美元指数从
102反弹至105，人民币汇率随之从6.75的水平贬至6.95。综上所述，后续美联储超预期加息的可能
性正在上升。



中国宏观：经济稳步修复，企业生产加速恢复，货币政策将维持稳健宽松
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1月制造业PMI环比修复3.1个百分点至50.1，重回荣枯线上，其中新订单和生产分项分别向上修复7
个百分点和5.2个百分点达到50.9和49.8。信贷数据亦对企业端需求修复有所验证， 1月新增人民币
贷款创历史最高记录达4.9万亿元，其中新增企业中长期贷款3.5万亿元，同比多增1.4万亿元，当月
值和同比增幅均创历史新高，融资需求的持续恢复亦反映企业端内生动力强劲。另外，2月地产销
售持续回暖，截至2023年2月24日，2月30大中城市商品房日均成交面积环比增长32%，同比增长
21.6%。2月24日，央行发布《四季度货币政策执行报告》 表示我国经济韧性强、潜力大、活力足，
但“经济恢复的基础尚不牢固”；货币政策方面继续强调“稳健的货币政策要精准有力”，新增“着力支
持扩大内需，为实体经济提供更有力支持”、 “推动消费有力复苏，增强经济增长潜能”的表述。从
数据来看，1月社融增速为9.4%,较12 月下降0.2pct，再创近年新低，新增信贷虽大超预期但居民信
贷仍弱。展望后续，在经济企稳兑现前，助力稳增长仍是货币政策的主线，整体利率也会维持在
相对低位以支撑经济修复。



市场展望：二月港股遭遇震荡回调，三月关注政策面，中长期仍持乐观
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在多重利好支撑下，港股市场从2022年11月至今年1月迎来持续强劲上涨，估值获得了显著修复，
恒指 PB 重回 1.0 上方，PE 也回到了 10 以上的水平，然而在2月遭遇阻力，出现显回调主要受到两
方因素。第一是由于美元指数回升，俄乌局势蔓延等因素导致人民币兑美元汇率近期出现一定幅
度的贬值，二是国内数据和政策真空期及外围环境复杂性抬升，地缘政治冲突升温压制风偏修复。
从政策面来看，2023年全国GDP增速目标预计设定为5%以上，鉴于出口回落幅度可能超预期，扩
大内需有待政策发力。货币政策执行报告中，对降成本的定调从2022年三季度的“推动较低成本”变
为四季度的“推动成本稳中有降”，2023年降息（调降MLF利率）的概率下降。预计财政政策在2023
年稳增长中发挥更积极作用，包括上调广义财政赤字率、优化赤字结构，以及保持必要支出强度
和优化支出投向等。综合来讲，我们仍维持相对乐观的看法，主要在于近期消费、生产及地产销
售数据均有改善强化经济修复预期而短期盘整或进一步夯实中长期向上的机会。此外国内3月初的
两会将有望释放更多提振经济的政策及举措，港股市场在近期历经震荡回调后有望再度迎来反弹
行情。



近期要闻回顾
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资本市场改革“紧推进”股市注册制改革。2023 年 2 月 1 日，证监会官网发布《中国证监会就全面实行股票
发行注册制主要制度规则向社会公开征求意见》。全面实行股票发行注册制改革正式启动。同日，证监会就全
面实行股票发行注册制主要制度规则向社会公开征求意见。这次改革将总结试点注册制经验，推广实践证明行
之有效的制度，进一步完善注册制安排。一是优化注册程序。二是统一注册制度。三是完善监督制衡机制。

政府积极布局数字经济等新兴产业。2023年2月2日，北京市政府发布《2023年市政府工作报告重点任务清单 》

其中提到，北京市要着力建设全球数字经济标杆城市，落实北京数字经济促进条例，推动北京数据特区建设，
开展数据基础制度先行示范。加快数字经济和实体经济深度融合，推进数字产业化和产业数字化，推动数字经
济全产业链发展，创新公共数据授权运营，深化公共数据开放、数据交易流通，提升数据要素治理能力。

数字中国建设整体布局规划。2023年2月27日，中共中央、国务院印发了《数字中国建设整体布局规划》，并发
出通知，要求各地区各部门结合实际认真贯彻落实。《规划》提出，到 2025 年，基本形成横向打通、纵向贯
通、协调有力的一体化推进格局，数字中国建设取得重要进展。《规划》明确，数字中国建设按照“2522”的
整体框架进行布局，即夯实数字基础设施和数据资源体系“两大基础”，推进数字技术与经济、政治、文化、
社会、生态文明建设“五位一体”深度融合。《规划》指出，要夯实数字中国建设基础。一是打通数字基础设
施大动脉。加快 5G 网络与千兆光网协同建设，深入推进 IPv6 规模部署和应用。二是畅通数据资源大循环。
构建国家数据管理体制机制，健全各级数据统筹管理机构。推动公共数据汇聚利用，建设公共卫生、科技、教
育等重要领域国家数据资源库。释放商业数据价值潜能，加快建立数据产权制度，开展数据资产计价研究，建
立数据要素按价值贡献参与分配机制。



免责声明
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