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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 16,588  1.21 -29.11 

恒生国企 5,629  1.23 -31.65 

恒生科技 3,207  1.55 -43.46 

上证综指 3,072  1.84 -15.60 

深证综指 1,984  2.59 -21.57 

深圳创业板 2,434  3.55 -26.74 

美国道琼斯 29,635  -1.34 -18.45 

美国标普 500 3,583  -2.37 -24.82 

美国纳斯达克 10,321  -3.08 -34.03 

德国 DAX 12,438  0.67 -21.70 

法国 CAC 5,932  0.90 -17.07 

英国富时 100 6,859  0.12 -7.12 

日本日经 225 27,091  3.25 -5.91 

澳洲 ASX 200 6,759  1.75 -9.21 

台湾加权 13,128  2.48 -27.94 

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 26,539  1.19 -21.64 

恒生工商业 9,232  1.38 -34.04 

恒生地产 22,243  0.69 -24.81 

恒生公用事业 33,396  -0.27 -34.11 

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) 29.26 

深港通 (南下) 29.83 

沪港通 (北上) 55.62 

深港通 (北上) 40.72 

资料来源：彭博 
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宏观策略 

 二十大延续此前政策框架强调高质量发展：二十大报告显示，未来五年决策
层可能延续此前施政方向，淡化GDP增速（报告未设定未来 5年GDP增速
目标），致力于高质量发展，将更加重视实体经济（透露出对金融自由化和
房地产投机仍持负面态度），重点推动制造业的高端化、智能化和绿色化，
加快硬科技发展，加大对新一代信息技术、人工智能、生物技术、新能源、
新材料、高端装备和绿色环保产业的政策支持。中国更加重视粮食、能源和
工业产业链供应链安全。中国将先立后破推动能源转型，加快建设新能源体
系，统筹水电开发和生态保护，积极安全有序发展核电，加强煤炭清洁高效
利用，确保能源安全，积极稳妥推进碳达峰碳中和。中国将坚持社会主义市
场经济改革与高水平对外开放，合理缩减外商投资负面清单，有序推进人民
币国际化。中国将增加低收入群体收入，扩大中等收入群体，规范财富积累
机制，调节过高收入，促进共同富裕。中国将加强反垄断和反不正当竞争，
破除地方保护和行政性垄断，依法规范和引导资本健康发展。在人口结构变
化、政策导向等因素作用下，未来五年中国经济将加快向消费和科技驱动转
型，房地产和基础设施投资对GDP增长的贡献率将保持在低位水平。 

 需求疲弱致通胀低位运行，中国货币政策将保持宽松： 9月中国通胀数据低
于预期，因国内消费仍然疲软，全球衰退风险上升致大宗商品价格回落。供
应因素导致少部分食品通胀有所上升，但房租、交通运输、旅游、文化娱乐
等服务价格下滑，反映失业压力居高和人口流动、外出消费下降，因最近疫
情再度反弹。随着中国经济缓慢恢复，而海外衰退风险不断上升，中国通胀
水平料将保持在较低水平。预计 2022年CPI上涨 2.1%，2023年上涨 2.3%；
PPI增速由 2022年的 4%放缓至 2023年的 1%。中国将保持流动性和信贷
政策宽松，以稳定房地产和经济增长。为刺激信贷需求，中国可能会在
2022年第 4季度至 2023年第 1季度进一步适度降低贷款合同利率。中国将
保持人民币汇率基本灵活，并可能进一步降低存款利率，以促进贷款利率进
一步下降和刺激消费。 

行业/个股速评     

 中国代建行业 - 暴雷房企+国企城投=更多新增需求：代建行业 3季度新签约
订单好于预期。绿城管理 3Q22新签合同预估代建费环比增长 24%，同比增
长 58%至 23.4亿元。中原建业 9月新签约 7个项目，远好于 1-8月每月 1-

3 个项目的数量。在房地产市场低迷背景下代建订单的强劲增长主要由于 1）
4-6 月多地由于疫情大规模封控导致部分订单洽谈搁置，签约延后至 3 季度；
2）在土地市场积极拿地的地方国企和城投公司需求明显增多，我们估计拿
地面积占比约 45%；3) 暴雷房企在保交付的压力下增加与代建公司的合作
需求，如绿城管理与奥园已签订战略协议。 

两家公司均表示根据在谈订单状况估计 4季度表现会比 3季度更好。绿城管
理认为全年能够大幅超过新签合同价值同比增长 20%的预估，我们看到即
使假设 4季度与 3季度持平，全年增长也可达到 29%。信心主要来自于 1）
国企城投需求多于预期，以 1H22 拿地面积预估，绿城管理仅满足了该类客
户潜在需求的 9%（详情见报告）；2）暴雷房企需求增加，公司表示可能
会签约更多类似奥园的战略客户，因为目前原 TOP20 中已暴雷的开发商多
数在与公司接洽合作事宜。 

每日投资策略 
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9月销售绿城管理继续表现优于百强平均（全年除去 5月均如此）中原建业
则由于推盘多在低线城市表现平平。越来越多房企表示进军代建领域，我们
认为由于新进入者能力多元各有所长，短期不会有激烈的正面竞争。同时企
业已经开始寻求与能力互补的同业合作，如绿城管理与华润置地在珠海共同
合作商住综合地块发挥各自优势，公司表示也在与宝龙寻求类似合作机会。 

重申绿城管理买入评级，目标价 8.09港元，主要由于公司基本面稳健，4季
度签约量可能再超预期；执行力到位，客户结构如期向政府、国企、城投类
公司倾斜同时销售表现也持续优于房企平均。风险点：1) 疫情反复带来大
规模封控；2）房价大跌。 

 

 亚马逊召开一年一度的 AWS 云科技峰会，期间宣布将加强在中国市场的云
业务部署。AWS 公布了四项战略举措，并强调了将继续投资的六个方向，
以推动云业务创新。此外，亚马逊将加强合作伙伴网络，以更好地满足数字
化转型需求，不断增强自主开发的核心系统和芯片性能，以帮助客户实现更
好的成本节约。因宏观扰动及项目部署受到疫情反复的影响，中国云计算行
业的增长在短期内放缓，但 AWS 云科技峰会中宣布将强中国市场云业务的
部署侧面佐证了我们此前的观点，在更多行业数字化持续推进的过程中，企
业对成本优化和效率提升的需求将推动云行业增长在长期恢复，而此前早期
上云的行业升级需求，云行业中 VAS 营收占比的结构性提升将有助于云行
业盈利能力的提升。 
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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 10月 14日) 

股价 目标价 上行/下行 市净率(倍) ROE(%) 股息率

公司名字 股票代码 行业 评级 (当地货币) (当地货币) 空间 2022E 2023E 2022E 2022E 2022E

长仓

蔚来汽车 NIO US 汽车 买入 11.75 35.00 198% N/A N/A N/A N/A 0.0%

亿和控股 838 HK 汽车 买入 1.24 3.00 142% 6.8 4.3 N/A 11.5 4.6%

晶盛机电 300316 CH 装备制造 买入 68.35 96.00 40% 31.1 24.9 8.3 32.4 0.6%

三一国际 631 HK 装备制造 买入 7.08 14.60 106% 12.2 10.3 2.0 17.7 2.5%

顺丰控股 002352 CH 快递 买入 49.45 94.00 90% 31.9 21.9 2.8 9.2 0.6%

波司登 3998 HK 可选消费 买入 4.16 5.89 42% 14.1 11.9 3.2 23.0 4.2%

奈雪的茶 2150 HK 可选消费 买入 5.10 7.38 45% N/A 33.3 1.6 N/A 0.0%

华润啤酒 291 HK 必需消费 买入 50.85 72.40 42% 38.8 35.8 6.0 15.0 1.1%

百威亚太 1876 HK 必需消费 买入 19.08 28.40 49% 31.4 28.0 2.9 9.2 1.5%

珀莱雅 603605 CH 必需消费 买入 173.27 184.00 6% 48.1 35.4 10.2 21.4 0.6%

信达生物 1801 HK 医药 买入 25.20 52.59 109% N/A N/A 3.8 N/A 0.0%

药明生物 2269 HK 医药 买入 51.15 120.39 135% 44.6 33.4 4.5 12.9 0.0%

中国太保 2601 HK 保险 买入 14.32 30.49 113% 5.6 4.6 0.5 9.9 6.5%

快手 1024 HK 互联网 买入 48.75 120.00 146% N/A N/A N/A N/A 0.0%

华润置地 1109 HK 房地产 买入 30.80 44.79 45% 5.8 N/A 0.8 14.3 6.0%

碧桂园服务 6098 HK 房地产 买入 9.55 47.60 398% 5.1 3.8 2.9 30.2 4.8%

歌尔股份 002241 CH 科技 买入 26.49 44.70 69% 15.5 12.8 N/A 18.1 1.0%

闻泰科技 600745 CH 科技 买入 48.43 93.12 92% 19.9 13.0 1.6 8.1 0.5%

金蝶国际 268 HK 软件 & IT 服务买入 9.49 23.83 151% N/A N/A 4.2 N/A 0.0%

市盈率(倍)
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 14/10/2022 

 

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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