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2024年11月全球主要股票指数表现
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来源：；注：数据更新至2024年11月28日

2024年11月全球股市涨跌不一，美股三大指数上涨约5%至7%，港股下跌约4%左右水平。
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2024年11月港股恒生行业指数表现
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来源：Wind；注：数据更新至2024年11月28日

2024年11月恒生行业齐跌，其中电讯业及资讯科技业跌幅较小，月度跌幅均达0.3%；原
材料业、地产建筑业跌幅较大，月度跌幅分别达7.7%、7.4%。
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2024年11月港股IPO融资及再融资概况

3来源：Wind

2024年11月港股IPO市场共计招股上市7只新股，受益于A+H新股顺丰控股（6936.HK）带动，合计
集资约95.3亿港元。行业分布，主要集中在工业、消费、医药等行业。

2024年11月港股再融资方面，共计34家上市公司公告增发配股，预计募集金额约38亿港元，行业
分布主要集中在医药、TMT、消费等行业。
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海外宏观：特朗普在财长和商务部长的任命，对应“激进贸易+温和财政”
的政策组合，市场降息预期再受挫
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• 特朗普在财长和商务部长的任命，对应“激进贸易+温和财政”的政策组合。

• 贸易方面，卢特尼克作为贸易鹰派人物，自然可能助推特朗普政府采取更加强硬的贸
易保护主义立场。卢特尼克持有激进的关税政策理念，他认为关税是保护美国工人利
益的有效工具，甚至主张美国“应该回到125 年前”，即只有关税、没有所得税的时
代。

• 财政方面，贝森特虽然支持特朗普的“减少管制和减税”政策，但同时也重视管控通
胀与赤字平衡。贝森特提出了被称为“333方案”的经济政策主张，即到2028年将预算
赤字降至GDP的3%、通过放松管制实现3%的GDP增长、每日增产300万桶石油或等量能源。
他认为特朗普首任期间联邦预算赤字平均为GDP的4%，有进一步降低的空间。

• 市场降息预期再受挫。CME数据显示，截至11月22日，市场预计12月降息25BP的概率为
52.7%，低于前一周的61.9%；2025年末政策利率加权平均预期为3.84%，高于前一周的
3.75%。
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• 总量上看，海外研究机构测算特朗普本轮关税政策对中国实际GDP增速的拖累幅度平均在
0.2-1个百分点左右。

• 目前尚不明确本次特朗普上任后具体如何实现其竞选主张，仅从逻辑推演出发，如果全面
加征关税，我国对美出口依存度较高的商品可能受到更多影响。在2023年中国对美出口
额超过 10亿美元的36类商品中，从中国对美出口依存度的视角来看，羽绒制品、书籍报
纸、玩具游戏运动用品、家具、帽类、针织服饰等家用轻工消费品的对美出口依存度大
于20%，属于较高水平；从中国对美出口依存度大于美国对中进口依存度的视角来看，药
品、精油及香膏、木制品、光学/照相/医疗设备、车辆及零配件、珍珠及贵金属制品等
商品的中、美依存度差距较大，美国对其加征关税可能对中国出口的影响程度大于美国进
口的影响程度。

• 从长期产业结构转型升级视角看，中国也将持续支持产业链自主可控能力提升，加大对科
技创新、关键核心技术攻关的支持力度，促进各类先进生产要素向新质生产力集聚。

中国宏观：特朗普2.0主张对全球加税，对华影响整体可控
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• 特朗普当选后，在“特朗普交易”下美元出现持续走强、美债利率再度走高，而引发
的人民币及流动性承压，亦对港股形成负面压制。

• 短期来看，“特朗普交易”或将仍有所延续，同时国内数据虽有所超预期，但难以大
幅改变外资对国内宏观趋势的预期，港股或仍以震荡行情为主，

• 建议继续关注港股具有比较性优势的结构性板块：

• 一是高分红板块，在阶段下行时仍是较好的对冲工具，尤其需关注受益于央国企并购
重组、地方化债等的板块，如金融、能源等；

• 二是政策支持、景气回升的板块，如医药、可选消费等；

• 三是港股互联网龙头，行业格局优化后EPS或得以改善，在后续港股流动性恢复后该板
块或具备一定弹性。 

市场展望：港股短期或仍难以脱离震荡行情，建议继续关注港股具有
优势的结构性板块



近期要闻回顾
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• 香港人工智能总会成立，将推动关键行业人工智能创新发展。香港人工智能总会AIHK宣布正式

成立，旨在促进香港的人工智能创新发展。作为一个独立、跨行业平台，香港人工智能总会致
力推动在香港以至其他地区营运的各界企业和机构发展、应用、商业化和投入使用人工智能。
（每日经济新闻）

• 港交所（388.HK）发布《内地与香港资本市场互联互通十周年白皮书》。其中提到，十年间沪
深港通仅以约1.2万亿元人民币的跨境资金流动净额，支撑了约177万亿人民币的跨境交易规模，
大幅提升了跨境资本流动的效率。截至2024年9月底，沪深港通下合资格股票超过3,300只，已
覆盖沪深港三地市场上市公司总市值的九成，成交规模的八成以上。2024年前三季度，北向和
南向交易的日均成交额分别为1,233亿人民币和383亿港元，与2014年开通首月相比，分别增长
21倍和40倍，已占到内地市场成交总额的6.7%和香港市场成交总额的16.9%。（每日经济新闻）

• 百度（9888.HK）萝卜快跑拟于香港地区试营运。百度旗下无人驾驶网约车平台萝卜快跑拟于

香港地区试营运，最快今年底前在机场进行首阶段测试。香港特区政府运输署证实，百度上月
已提交自动驾驶测试先导牌照及自动车证书的申请，仍审批中，署方会严格把关，有序和安全
地推动自动车在香港测试。根据香港离岛区议会文件，首阶段测试年底前展开，会先在非繁忙
时段进行，车上会有一名十年以上驾驶经验的本地司机，作后备操作员。（每日经济新闻）
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