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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 19,074  -0.22 11.89 

恒生国企 6,741  -0.30 16.87 

恒生科技 4,041  0.57 7.36 

上证综指 3,146  -0.07 5.74 

深证综指 1,773  0.35 -3.53 

深圳创业板 1,856  -0.26 -1.89 

美国道琼斯 39,558  0.32 4.96 

美国标普 500 5,247  0.48 10.00 

美国纳斯达克 16,511  0.75 9.99 

德国 DAX 18,716  -0.14 11.73 

法国 CAC 8,226  0.20 9.05 

英国富时 100 8,428  0.16 8.99 

日本日经 225 38,356  0.46 14.62 

澳洲 ASX 200 7,727  -0.30 1.79 

台湾加权 20,986  0.61 17.04 

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 32,806  -0.83 10.00 

恒生工商业 10,597  0.16 14.77 

恒生地产 17,369  -0.82 -5.23 

恒生公用事业 36,419  0.17 10.78 

资料来源：彭博 

 

 

沪港通及深港通上日资金流向 

亿元人民币 净买入（卖出） 

沪港通 (南下) 22.03 

深港通 (南下) 7.71 

沪港通 (北上) -9.28 

深港通 (北上) -31.10 

资料来源：彭博 
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宏观策略 

 中国经济 - 美国关税影响有限 

 

美国总统拜登周二宣布对中国一系列商品追加关税。我们认为这些关税主要

具有象征性作用，其政治影响大于经济影响。在美国大选之年，两位候选人

竞相展现对中国更强硬的姿态。 

 

这些关税对美国通胀的影响非常有限，从中国进口的相关产品仅占美国 GDP

的 0.07%，美国通胀主要由不可贸易部门价格推动。这些关税可能大幅减少

中国对美相关产品的出口，但对中国出口和经济增长的影响较小，中国相关

产品对美国的出口仅占中国商品出口额的 0.5%，约相当于中国GDP的 0.1%。 

 

这些关税无疑将恶化中美关系。中国决策层正努力恢复外商信心，并力求避

免让中国议题成为美国大选的中心，所以可能采取一些象征性反制措施，总

体或将比较温和。美国加征关税可能令部分投资者担心中美紧张局势升级，

关税对人民币和中国股市有一定负面影响，但市场之前可能对此已有预期。 

 

行业点评 

 装备制造行业 - 评估美国关税对中国光伏电池和港口起重机的影响 

 

拜登政府本周宣布从今年开始提高针对中国部分战略行业的关税（链接）。

对于太阳能电池/组件（关税从 25% 提高到 50%），我们认为不会产生真正

的影响，主要由于 2023 年中国对美国的直接出口只占光伏产品出口不足 1%。

然而，我们认为更重要的是即将可能出台针对东南亚光伏的关税，主要由于

中国公司在东南亚拥有大量产能（2023 年底约 60GW）。至于岸桥（STS起

重机，关税将从 0% 上涨至 25%），我们预计全球拥有 70%市场份额的岸桥

供应商振华重工（600320 CH，NR）在美国的销量可能会逐渐下降。另外，

三一国际（631 HK, 买入）在美国没有岸桥的销售，所以基本没有影响。相

反，拥有美国子公司 PACECO的日本企业三井 E&S（7003 JP, NR）在美国

政府支持下将成为主要受益者。（链接） 

 

公司点评 

 腾讯（700 HK，买入，目标价：480.0港元）- 高质量增长策略推动强劲盈利

增长 

 

腾讯公布 1Q24 业绩：总收入同比增长 6%至 1,595 亿元人民币，符合招银国

际/一致预期；非 IFRS净利润同比增长 54%至 503亿元人民币，较招银国际/

一致预期高 17/16%，主因腾讯高质量增长策略推动毛利率改善好于预期（同

比提升 7.1 个百分点）。在视频号和小游戏等高利润率业务收入贡献增加的

每日投资策略 

 

 

宏观策略/行业、公司点评 

https://www.whitehouse.gov/briefing-room/statements-releases/2024/05/14/fact-sheet-president-biden-takes-action-to-protect-american-workers-and-businesses-from-chinas-unfair-trade-practices/
https://www.cmbi.com.hk/article/9864.html?lang=tc
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推动下，我们预计毛利率扩张趋势有望在 24 年未来几个季度延续。盈利能力

的改善有望推动腾讯股东回报持续提升。我们将 FY24-FY26盈利预测上调 6-

8%，预计 FY24-26年非 IFRS净利润复合增速为 15%。我们将基于SOTP的

目标价上调至 480.0港元（前值：445.0港元）。维持“买入”评级。（链接） 

 

 阿里巴巴（BABA US，买入，目标价：124.9 美元）- 业务调整成效具备更

清晰的能见度 

 

阿里巴巴公布 4QFY24 财报（年结于 3 月）的业绩：总收入为 2,219 亿元人

民币，同比增长 6.6%，非美国通用会计准则下季度归母净利为 253亿元人民

币，同比下降 9.4%，主因投资以推动国内业务用户体验提升和 GMV 增长，

以及支持国际业务扩张。FY24 全年阿里巴巴总收入达到 9,412 亿元人民币，

同比增长 8.3%，非美国通用会计准则下的净利润为 1,584 亿元人民币，同比

增长 10%。管理层强调其支持核心业务市场份额增长相关投资取得坚实进展，

淘天集团的 GMV 季度取得两位数同比增长，国际商业零售收入同比增长

56%，与人工智能相关的云收入在 4QFY24 同比增长了三位数且取得增长环

比加速。管理层指引推动核心业务的市场份额增长相关投资仍然是重要事项。

我们认为，股东回报的提升或有望为估值提供支撑，而 25 财年下半年核心业

务发展的增量积极消息或有望提振市场信心。我们将估值前滚至 25 财年，新

的 SOTP 目标价为 124.9 美元（前值：131.9 美元）。维持“买入”评级。

（链接） 

 
 

 虎牙（HUYA US，买入，目标价：6.8美元）- 憧憬基本面边际改善 

 

虎牙 1Q24 业绩利润率超预期，其中收入及调整后净利润较一致预期分别高

1%/84%。展望 2Q24E，我们预计收入将实现 5%环比增长，其中直播业务企

稳回升（环比增长 1%）且游戏及其他业务收入环比增长 25%。我们对虎牙

游戏业务变现保持乐观，期待后续和腾讯合作多款新游上线后游戏联运及广

告增量。同时，我们更为看好虎牙盈利能力释放（将 2024年调整后净利润从

1.3 亿人民币调高至 2.5 亿人民币），受益于变现加强及运营效率提升。为反

映更好的盈利能力，我们将 2024-2026 利润率上调 0.2-1.9ppts，维持 DCF

目标价 6.8美元，维持“买入”评级。（链接） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.cmbi.com.hk/article/9863.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/9862.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/9861.html?lang=tc
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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（截至 2024 年 5月 14日） 
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 14/5/2024  

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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招银国际环球市场投资评级 
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招银国际环球市场行业投资评级  
优于大市                          : 行业股价于未来12 个月预期表现跑赢大市指标  

同步大市                          : 行业股价于未来12 个月预期表现与大市指标相若  

落后大市                          : 行业股价于未来 12 个月预期表现跑输大市指标 

招银国际环球市场有限公司 
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