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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 19,218 -1.98 -2.85 

恒生国企 6,506 -2.24 -2.97 

恒生科技 3,962 -2.79 -4.05 

上证综指 3,198 -1.31 3.52 

深证综指 2,040 -1.95 3.25 

深圳创业板 2,212 -2.62 -5.75 

美国道琼斯 33,952 -0.30 2.43 

美国标普 500 4,366 -0.52 13.70 

美国纳斯达克 13,502 -1.21 29.00 

德国 DAX 16,023 -0.55 15.08 

法国 CAC 7,261 -0.46 12.16 

英国富时 100 7,559 -0.13 1.44 

日本日经 225 33,575 0.56 28.67 

澳洲 ASX 200 7,315 -0.58 3.92 

台湾加权 17,202 0.10 21.68 

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 33,248 -0.86 2.47 

恒生工商业 10,407 -2.75 -4.66 

恒生地产 22,295 -1.55 -14.38 

恒生公用事业 36,107 -1.32 -1.96 

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) -1.60 

深港通 (南下) -11.95 

沪港通 (北上) 10.74 

深港通 (北上) 6.74 

资料来源：彭博 
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行业点评 

 中国汽车行业 - 6月份可能的强劲销售能否延续到下半年？ 

 

总体销量预测：我们预测 6月零售销量将同比下滑 3%至 188万台，成为历史

表现第三好的 6 月数据。我们注意到上周零售开始放量，可能是由于去库存

及上半年目标冲量所致。我们预测 6月批发将同比下滑 6%至 208万台，假设

渠道去库存 8万台。我们估计整体乘用车和新能源车目前的库存水平都在 2.1

个月左右。考虑到高基数的影响，我们预计下半年乘用车批发和零售同比可

能均下滑 6%左右。 

 

新能源车销量预测：我们预测 6 月新能源乘用车零售销量将同比增长 27%至

约 64万台，市占率达 34%。假设库存不变，我们预计 6月新能源批发销量将

同比增长 25%至约 71万台。随着更多新车上市，我们预计未来几个月新能源

车渗透率将逐月提升。 

 

过去 20天，蔚来(9866 HK)和小鹏(9868 HK)引领了本轮整车厂的股价反弹，

主要因市场此前对刺激政策有所预期、对地缘政治情绪改善，以及定价有吸

引力的新车集中投放等。但其中的一些因素可能会很快弱化，而激烈的市场

竞争仍在持续。另一方面，我们预计终端折扣可能在 6-7 月达到顶峰，因为

我们认为主机厂下半年加库存的意愿不强。下半年行业究竟是 L 型复苏还是

U 型复苏是关键，目前的可见度仍然不高。之前投资者有所忽视的盈利风险

下半年也仍然存在。（链接） 

 

 中国消费行业 - 6.18 大促概况总结。 

 

根据我们渠道调研和对新闻数据的监测显示，今年 6.18 大促活动期间，化妆

品类的 GMV同比略有下降至约 400亿元。鉴于预售期间内（5月 25日至 5

月 31 日）GMV 与去年同期水平基本持平，6.18 大促期间整体呈现的销售趋

势理应与预期相符。   

 

平台渠道层面，直播平台持续从电商平台吸引流量。抖音上化妆品GMV同比

增长 70%至 150亿元，反观天猫的化妆品类 GMV则略有下降。 

 

品牌层面，国际品牌延续领先地位，整体GMV最高的品牌前三分别为欧莱雅、

兰蔻和雅诗兰黛，珀莱雅和贝泰妮则位居国产品牌榜前列。 

 

总体而言，6.18 大促销售情况与我们年初以来定调的消费趋势无明显偏离。

随着消费刺激政策出台，我们认为化妆品行业将依然是主要受益者之一。但

短期内消费两极化及高端化放缓的态势有望持续，这可能会拉低国产品牌依

靠升级策略而产生的效果。我们首推珀莱雅 (603605 CH)，推荐贝泰妮

(300957 CH)，关注上海家化(600315 CH)。（链接） 
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个股速评 

 华润电力(836 HK, 首次覆盖，买入，目标价：23.2港元) - 公司潜在价值得以

释放。 

 

公司管理层给予 2023 年指引实现 7000MW 的风电和光伏新增装机容量。我

们预测公司 2023年将新增 3,850MW 的光伏装机容量和 3,150MW 的风电装

机容量，下降的上游成本会使得更多的项目将符合公司的投资和建设标准。

因此将会增加公司在光伏和风电装机和投资方面的意愿。此外，公司宣布其

新能源业务分拆到 A 股上市，中长期将会融得更多资金来建设新能源业务，

帮助公司实现 2025 年 40GW 风光业务的累计装机目标。分拆后业务发展和

透明度更清晰，有利于投资者重估新能源业务的价值，释放新能源业务潜在

价值，进一步提高华润电力的整体估值。 

 

此外，我们认为公司火电业务的成本和利润将在 2023年得到改善，原因包括：

1) 公司积极签订长协煤合同，履约率也预期有所提高；2) 进口煤炭价格下降，

有利于公司采购部分进口煤来更好的应对煤炭价格波动；3) 基于电力市场改

革电价政策持续优化，多地电力市场成交价均实现 20%顶格上浮。目前电力

市场化的交易可以助力火电运营商更好地消化整体煤炭成本的变化。 

 

估值层面，公司目前交易在 FY23/24年预期市净率 0.9倍和 0.81倍，低于同

行平均市净率 1.4倍和 1.2倍。首次覆盖，我们基于SOTP分部估值法给予公

司估值，其中给予可再生能源业务 FY23 目标市净率为 1.4 倍，火电业务

FY23 年目标市净率为 0.7 倍，公司目标价 23.2 港元，给予买入评级。（链

接） 

 

 鸿腾精密(6088 HK, 买入，目标价：2.18港元) - 看好公司 FY24-25E新业务

投资及利润率持续修复。 

 

近期我们与公司管理层进行沟通，我们认为市场过度担忧公司运营支出上升

的影响，我们预计运营支出比率将在今年达到峰值 14.0%；在公司规模经济

和效率提高下，我们认为公司在未来两年的运营支出有望降至 13.2%/12.8%。

另外，我们预计公司未来两年将会加速扩展品类至 400G光缆/声学/电动汽车

组件等利润率更高的产品，推动净利润率从 23 年的 3.2%提升至 24/25 年的

3.6%/4.0%水平。 

 

自年初以来，公司管理层在 3月和 5月曾多次指引 2023年利润将同比下降 5-

15%，我们认为运营支出增加的因素已反映在股价中。公司目前估值处于 8.3 

倍/6.7倍 FY23/24E市盈率，低于其历史 5年平均市盈率减 1个标准差水平。

我们认为公司目前的风险回报仍具吸引力。 维持买入评级，目标价 2.18 港元，

基于 11倍 2024年市盈率。近期催化剂包括并购和TWS项目进展。（链接） 

  

https://www.cmbi.com.hk/article/8401.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/8401.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/8398.html?lang=tc


2023年 6月 23日 

 

 
 

敬请参阅尾页之免责声明 3 

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 2023年 6月 21日) 



2023年 6月 23日 
  

 
 

敬请参阅尾页之免责声明 4 

招银国际环球市场上日股票交易方块 – 21/6/2023 

 

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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