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中國監管措施一波接一波
監管措施 影響說明

1 . 去年8月訂出房企融資規「三條
紅線」

 「3條紅線」分別為房企剔除預收款後的資產負債
率需大於70%、淨負債率大於100%、短期借款不
得超過現金儲備。中國恆大因此陷入違約風暴。

2 . 管控「赴港、美IPO」

 去年11月，號稱最大IPO的科技金融巨擘螞蟻金服
於赴港上市前夕，被中國監管單位臨時喊卡。

 中國最大叫車平台滴滴出行，今年6月30日在美國
紐約證交所風光上市，然而7月2日中國監管單位
以違反網路安全為由，對滴滴出行進行審查。

3 . 7/24發布義務教育「雙減」政策，
對校外培訓機構祭出嚴格監管

 「雙減」政策最受注目的就是「全面規範校外培
訓行為」。不再審批新的義務教育學科類校外培
訓機構，現有學科類培訓機構統一登記為非營利
性機構，學科類培訓機構一律不得上市融資，在
美掛牌上市的「好未來」、「新東方」、「高途
教育」等受嚴重衝擊。

4 . 監管「外送平台」

 中國國家市場監管總局等7部門於7/26發文，要求
確保外賣送餐員權益，包括所得不能低於當地最
低工資、為外送員參加社保等，導致外送平台
「美團」受到嚴重影響。

Source：鉅亨網、華爾街日報、工商時報、華南銀行彙整
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Source：鉅亨網、華爾街日報、工商時報、華南銀行彙整

中國監管措施一波接一波
監管措施 影響說明

5 . 加強監管「網科股」

 8/20傳出，大陸國家市場監督管理總局約談主要
白酒企業，導致相關類股全面走跌。

 「十一」假期與中秋節將至，這應是大陸國家市
場監督管理總局為預防白酒漲價的動作。

 貴州茅台、五糧液、山西汾酒、酒鬼等受衝擊。

6 .針對「網路不正當競爭」及「直
播電子商務平台管理與服務規範」
標準公開徵求意見

 於8/16再度加強對大型上市公司監管，針對「網
路不正當競爭」向大眾公開徵求意見。

 又於8/18公告「直播電子商務平台管理與服務規
範」行業標準公開徵求意見。

 網易、百度、騰訊、阿里巴巴等企業受衝擊。

7 .對「白酒企業」加強監管措施

 7月起大陸官方對網科業的一連串監管舉措，遍及
金融、消費、遊戲、音樂、教育、醫藥等多領域，
其中騰訊、阿里巴巴等受重創。

 另一方面，騰訊近年角色轉變為科技創投公司，
大量投資新創業者，包括同樣在港股上市的京東、
美團等，持股均超過1成以上，這些「騰訊系」的
關聯業者受創甚至比騰訊還重。
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受中國加強監管波及之標的，慘遭血洗

騰訊今年以來股價走勢

766.5HKD

471.6

阿里巴巴今年以來股價走勢

267HKD

163.9

美團今年以來股價走勢

451.4HKD

227.0

好未來今年以來股價走勢

90.15USD

5.6

新東方今年以來股價走勢

154.1HKD

15.4

 受中國加強監管
波及之標的，今
年來股價慘跌。

 騰訊、阿里巴巴
等許多標的，為
不少中國股票基
金的重點持股。
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Source：華南銀行彙整

中國股市展望分析

近期因為中國持續加強監管，從對房地產控管開始，持續擴散
至監管網科股、赴美掛牌IPO股、監管教育類股、外賣送平台及
白酒類股等，並持續擴散至各行業，也導致在美國掛牌ADR的
中概股、陸股及港股大幅下跌，由於短期內中國監管尚無停歇
跡象，因此短期波動風險較大。

中國人行自7/15起下調金融機構存款準備金率0.5個百分點，近
期華中地區發生嚴重洪災，預估將維持寬鬆貨幣政策，市場並
預估人行今年還會再下調存款準備金率一次，向市場注入更多
流動性，中長期有助刺激經濟，因此仍看好長期展望。

展望:


