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环球主要股市上日表现 

 收市价 
升跌（%） 

单日 年内 

恒生指数 19,226  -1.16 -17.83 

恒生国企 6,578  -1.42 -20.14 

恒生科技 4,064  -1.92 -28.34 

上证综指 3,200  0.42 -12.08 

深证综指 2,088  -0.08 -17.47 

深圳创业板 2,538  0.20 -23.61 

美国道琼斯 31,318  0.00 -13.81 

美国标普 500 3,924  0.00 -17.66 

美国纳斯达克 11,631  0.00 -25.66 

德国 DAX 12,761  -2.22 -19.67 

法国 CAC 6,093  -1.20 -14.82 

英国富时 100 7,287  0.09 -1.32 

日本日经 225 27,620  -0.11 -4.07 

澳洲 ASX 200 6,852  0.34 -7.96 

台湾加权 14,661  -0.08 -19.53 

资料来源：彭博 

 
 
港股分类指数上日表现 

 收市价 
升/跌（%） 

单日 年内 

恒生金融 30,143  -0.38 -11.00 

恒生工商业 10,878  -1.86 -22.28 

恒生地产 24,675  0.23 -16.58 

恒生公用事业 39,780  -0.30 -21.52 

资料来源：彭博 

 
 
沪港通及深港通上日耗用额度 

 亿元人民币 

沪港通 (南下) 18.61 

深港通 (南下) 23.34 

沪港通 (北上) -26.67 

深港通 (北上) -24.84 

资料来源：彭博 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

      2022年 9月 6日 

1 

`  

     

 

      

策略观点 

 宏观：中国经济 8月疲弱，9月或缓慢回升，因货币信贷政策持续宽松，基础 

设施投资和出口短期强劲，消费缓慢改善；美国经济衰退已不可避免，证券
市场提前给出预警信号，此轮衰退可能是中型衰退。 

 港股策略：利空宏观因素較多或限制港股反弹，包括美元强势、人民币贬值、 

中国制造业 PMI 处于收缩区、内房仍然疲弱、内地疫情反弹及防疫管控，但 

恒指预测市盈率回落至接近 10倍，估值再下跌的风险相当有限。偏好中国互 

联网和基本消费品股份，周期性板块則恐受累于欧美衰退风险。 

 

行业速评 

 科技：谨慎乐观。下半年受宏观经济影响，下游景气度分化，8 月业绩期大
部分公司对下半年展望较为保守，建议关注半导体国产替代、产业升级创新
和自主可控的投资主题。推荐买入歌尔股份、闻泰科技、中际旭创。 

 软件及 IT 服务：谨慎，中美科技战有升温趋势，美国禁止高端 GPU 出口到
中国，将不利于 AI 和云计算行业的发展。另一方面，国内疫情反复，经济修
复速度比预期慢，持续影响企业 IT 支出意愿，短期内行业缺乏催化剂，中长
期偏好国产替代和信创标的。推荐买入金蝶国际。 

 互联网：谨慎乐观。疫情反复或使板块存在阶段性盘整，待疫情因素消化后，
有望迎来“十一”及“二十大”政策行情，叠加基本面边际改善，下半年整
体趋势有望震荡上行。看好电商、本地生活韧性复苏，估值中枢存在 15%上
修空间。推荐买入美团、拼多多、快手。 

 房地产：谨慎。在任何大政策出台前，板块还会承压。中期业绩继续分化，
但总体偏弱。民企风险加剧。7/8月面临还债高峰期、业绩低于预期等风险。 

 保险：乐观。寿险新业务价值下半年增速在代理人改革、养老金账户制度推
进、理财产品收益降低、低基数效应等多重正面因素的支撑下，将会有显著
改善；财险公司三季度巨灾损失同比改善，承保利润率同比持续改善。基本
面的改善将会助推板块估值修复。推荐买入中国平安、太平洋保险、人保财
险。 

 银行：谨慎乐观。8 月 LPR 下调符合市场预期，银行继续面临净息差收窄的
压力，盈利增速有所放缓，但降息将刺激有效信贷需求的增加，预计银行资
产质量整体将保持稳定。偏好大型国有行和长三角区域性银行，推荐买入邮
储银行。 

 资本品：能源设备乐观 。今年1-7月煤炭开采固定资产投资同比上升 33%, 我
们预期煤矿设备需求将持续强劲。另一方面, 海运费和钢材价格进入三季度后
二季度进一步下跌, 有利设备制造成本下降。我们继续推荐三一国际（631 

HK）。光伏设备板块乐观 - 我们相信硅片制造环节稳步扩产、加上主要硅片
制造商向大尺寸硅片的转型将继续推动设备的替换需求, 继续看好晶盛机电
（300316 CH）。工程机械和重卡板块：我们目前还没有看到明显的需求改
善, 因此只选择性看好正在进行大型回购的中联重科 A(000157 CH)。 

 医药：CXO 板块首选昭衍新药（新订单强劲增长）、药明生物（全球市场份
额提升）；Biotech 板块首选信达生物（管线丰富，商业化品种多）、百济神
州、诺诚健华；医疗器械板块看好爱康医疗。 

每日投资策略 

 

 

宏观及行业展望 
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 必选消费和免税美妆：未来 3 个月看法保持谨慎乐观。二季度消费受创较大，
但业绩过后，市场已充分定价了上半年的盈利风险，特别是业绩超预期的公
司。我们建议投资者对三季度不必过分担忧，转而聚焦布局四季度传统消费
旺季行情改善。 

 可选消费：未来 3 个月看法保持乐观。我们对于下半年复苏的态势仍然乐观，
因为：1)低基数，2)提振消费的政策仍然会陆续出台，3)原材料价格回落和 4)

人民币贬值。更重要的是不同行业的公司对疫情的反应，对成本的管控都比
以前有明显进步，所以只要销售持续改善，未来利润反弹空间可期。短期内
市场情绪影响所带来的估值回调，其实都是中线投资加仓的好机会。推荐奈
雪的茶、安踏、特步、海尔、波司登。 

 

公司速评 

 海尔智家 (6690 HK) - 在疲弱的大环境下指引扎实、优势明显。22财年上半
年销售同比增长 9%至 121.8亿元人民币，符合招银国际/彭博预期，而净利
润同比增加 15%至 79 亿元人民币，符合招银国际预期，比彭博预期高 6%。
我们对 2季度海外销售加速表示惊喜，所有地区（中东、非洲除外）都录得
销售增长。虽然国内市场的均价增速放缓，但是销量增速在 2季度有所回升。 

管理层维持了 22 财年全年的指引目标：中国/海外市场销售额均实现双位数
增长以及 15%以上的净利润增长。他们也表示预计卡萨帝下半年的销售增
长不会低于上半年，而集团层面的经营利润率应至少与去年同比持平。 

国内市场方面，海尔上半年在疫情下表现出色，市占率有所提高。我们对其
下半年增长相当有信心，因为：1）卡萨帝的增长在 6月已恢复至 20%以上，
因为管理层表示高端市场的需求对比中低端市场更稳健，2）空调增长在 7、
8 月有所改善，得益于国内炎热天气持续以及多重改革措施，3）数字化将
继续推进，例如物流成本和生产效率方面将节省更多。 

海外市场方面，尽管受全球通胀和地缘政治问题，我们认为海尔在二季度的
稳定表现将持续到下半年，基于：1）高端化带动增长，2）节能/环保产品
的销售势头更好，3）电商渗透仍然偏低（只占不到 5%）。  

维持海尔智家买入评级，目标价提升至 34.74港元，基于 14倍 23财年市盈
率。现价在 10倍，对比内地同业平均的 11倍和海尔 A股的 14倍来说极具
吸引力。  
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招银国际环球市场焦点股份 

 
资料来源：彭博、招银国际环球市场研究 (截至 2022年 9月 5日) 
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 5/9/2022 

 

板块 (交易额占比, 交易额买卖比例) 

 
注： 

1. “交易额占比”指该板块交易额占所有股份交易额之比例 

2. 绿色代表当日买入股票金额≧总买卖金额的 55% 

3. 黄色代表当日买入股票金额占总买卖金额比例>45%且<55% 

4. 红色代表当日买入股票金额≦总买卖金额的 45% 
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