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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 21,164 -0.12 6.99 

恒生国企 7,144 0.26 6.56 

恒生科技 4,375 0.29 5.96 

上证综指 3,284 0.72 6.31 

深证综指 2,191 1.19 10.88 

深圳创业板 2,573 1.10 9.65 

美国道琼斯 34,246 1.11 3.31 

美国标普 500 4,137 1.14 7.76 

美国纳斯达克 11,892 1.48 13.62 

德国 DAX 15,397 0.58 10.58 

法国 CAC 7,209 1.11 11.35 

英国富时 100 7,948 0.83 6.65 

日本日经 225 27,427 -0.88 5.11 

澳洲 ASX 200 7,418 -0.21 5.39 

台湾加权 15,544 -0.27 9.95 

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 34,200 -0.36 5.41 

恒生工商业 11,909 0.37 9.10 

恒生地产 26,026 -2.98 -0.05 

恒生公用事业 38,018 -0.04 3.23 

资料来源：彭博 

 

 

沪港通及深港通上日资金流向 

 亿元人民币 

沪港通 (南下) 19.20 

深港通 (南下) 29.88 

沪港通 (北上) 16.81 

深港通 (北上) 13.44 

资料来源：彭博 
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行业/个股速评 

 中国科技行业 - 手机供应链挑战仍在，预期苹果产业链和图像显示芯片行业
表现更优。近期半导体、硬件行业景气度较高，我们认为可能有以下几点原
因：1) 1 月各家公司的盈利预告结果优于市场预期；2) 放开后对中国经济修
复的预期提升；3) 半导体国产替代进程加速。 

 

但就手机产业链来看，全球市场的需求依旧较为疲弱。苹果、三星给出的市
场展望均较为谨慎。Counterpoint / IDC / Digitimes三家机构预测的 2023年
手机出货量增长仅为 2%-3%，Gartner / Strategy Analytics 则认为全球手机
市场有望继续下滑。整体来看，我们认为安卓供应链的挑战更大；射频前端
行业受国产替代等因素的驱动，表现将较图像显示芯片更好。（链接） 

 

 小米 (1810 HK, 买入，目标价：14.73港元) – 2023年投资者日: 利润与规模
并重，EV业务突破近在咫尺。近日我们参加了公司现场举办的投资者日活动，
公司讲述其 2023年的经营基调为利润与规模并重，战略重点依然在 EV新能
源汽车的发展突破上。活动中公司管理层梳理了各业务条线的经营目标：1) 

手机在出货量上与 2022 年持平，并持续提升在全球市场的份额占比；2) EV

创新业务研发支出预计在 2023年达 75-80亿元，对比 2022年相关支出为 30

亿元；3) AIoT业务方面积极拓展海外新品品类；4) 海外互联网业务收入占比
达到新高，公司期待游戏业务将受益于政策面利好而有较好成长前景，广告
业务则持续受宏观经济疲软的压力可能恢复缓慢。展望 2023年，我们认为公
司基本面最差的时刻已经过去，我们看好公司 2023 年利润表现逐步修复，
EV业务的突破有望拉动股价进一步上扬。维持买入评级，目标价为 14.73港
元，基于 24倍的 FY23E市盈率水平。（链接） 

 

 金蝶国际 (268 HK，买入，目标价：23.56港元) – 招投标数据显示 ERP国产
化替代正在提速。我们预计公司 22财年的收入将同比增长 15%至 48亿元人
民币，净亏损将从 21财年的 3.02亿元扩大至 3.95亿元人民币。展望 23财
年，我们认为公司主要的增长动力仍然来自于以下几个方面：1) ARR增速回
升、2) 核心 SaaS产品云星空利润率的改善、3)信创的推动。 

 

根据我们最近的渠道调研显示，自 2022 年 ERP 被列入信创的核心方向以来，
约有 40,000 家国资背景的企业需要在 2023 年内提交各自的信创项目规划。
这与我们在国央企和大型企业招投标信息中观察到的趋势一致。根据我们整
理的数据，公司在 22全年 / 23年开年至今的总中标金额分别同比增长+82% 

/ +141%，这印证了我们的观点：软件国产化替代正在提速，信创为公司提供
渗透到国央企和大型企业的机会。 

 

目前公司股价已从去年 10 月反弹超过 80%，预计短期可能有获利回吐的压
力，但我们依旧看好软件国产化替代的长期趋势。另外，技术自主可控将是
3 月两会的焦点议题之一，有望为股价提供催化作用。维持买入评级，目标
价 23.56港元。（链接） 

 

 中国中免 (601888 CH，买入，目标价: 255元人民币) – 经济重启主题下的重
点推荐。昨天的电话会专家给出了几个正面的信息。1) 年初至今专家认为免
税销售可维持 20%以上的增长，2) 韩免优惠政策收紧以致代购本地采购需求
维持刚性，3) 折扣力度保持理性。 

 

每日投资策略 
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公司股价最近已从高位调整 10%。延续上次的观点，我们认为当前的调整已
反映公司低于预期的业绩表现。考虑到当前估值已回到经济重启政策公布前
的水平，加上疫情封控的风险已然过去，我们认为公司基本面有望迎来明显
改善，我们有信心公司股价压力在全年业绩公布时随管理层的指引得以进一
步释放。报告中我们同时上调今年的营收 9%，主要反映: 1) 160亿元规模的
机场免税店在重开后的销售恢复，其中对应假设为 2019 年近 55%的回购率
水平；2) 640 亿元海南离岛免税收入，反映公司在海南占比 78%的市场份额。
同时，因为三费的提高抵销了以上收入端的影响，我们预计净利润没有较大
变动。维持买入评级，目标价大致不变于 255 元人民币，基于未变的 50 倍
FY23E 市盈率水平。我们建议投资人关注的催化剂包括公司于本地及海外并
购的消息及接近 5.1市场情绪的修复。（链接） 
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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 2023年 2月 13日) 
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 13/2/2023 

 

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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