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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 19,618  -1.71 -0.83 

恒生国企 6,601  -1.96 -1.54 

恒生科技 3,824  -3.46 -7.38 

上证综指 3,265  -0.32 5.68 

深证综指 2,015  -1.69 1.97 

深圳创业板 2,259  -1.83 -3.73 

美国道琼斯 33,531  -1.02 1.16 

美国标普 500 4,072  -1.58 6.05 

美国纳斯达克 11,799  -1.98 12.73 

德国 DAX 15,872  0.05 13.99 

法国 CAC 7,532  -0.56 16.34 

英国富时 100 7,891  -0.27 5.90 

日本日经 225 28,620  0.09 9.68 

澳洲 ASX 200 7,322  0.00 4.02 

台湾加权 15,371  -1.64 8.72 

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 33,384  -0.41 2.89 

恒生工商业 10,658  -2.58 -2.36 

恒生地产 24,300  -1.64 -6.68 

恒生公用事业 36,278  -1.20 -1.50 

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) 20.51 

深港通 (南下) 14.51 

沪港通 (北上) -7.39 

深港通 (北上) -25.18 

资料来源：彭博 
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个股速评 

 药明康德（603259 CH，买入，目标价：110.69 人民币）– 1Q23 受投资费
用支出及宏观环境影响利润表现承压，期待下半年回暖 

药明康德 1Q23收入同比增长 6%至 90亿元人民币，经调整 Non-IFRS净利
润同比增长 14%至 23 亿元。剔除新冠大订单，工艺研发和生产（D&M）收
入同比增长 30%。公司管理层重申 2023年收入增速 5-7%的目标。 

 

全球融资放缓趋势仍需重点关注。动脉橙数据显示 1Q23 全球/中国医疗健康
融资同比减少 41%/57%。我们认为类似药明康德的大型 CXO 公司，由于更
多元化的客户结构和更强的溢价能力，受到融资和需求端波动的影响更小。
1Q23药明康德来自 biotech客户的收入同比增长 53%。 

 

新分子业务成为新增长引擎。化学业务板块中的新分子业务（多肽和寡核苷
酸）收入同比增长 44%，占板块收入的 10.4%（剔除新冠商业化项目）。生
物学板块中的新分子相关业务收入同比增长 40%，占板块收入的 25.3%

（2022年是 22.5%）。预计新分子相关业务将继续保持快速增长。 

 

调整中的WuXi ATU和 DDSU业务取得一定进展。ATU管线内有 2个项目处
于 BLA申报、2个处于 BLA准备阶段，管理层预计 23年下半年将看到需求
的增长。DDSU 为客户研发的一款治疗新冠感染的新药已获批上市，将带来
潜在销售分成。 

 

我们持续看好公司在国内 CXO行业的绝对龙头地位，维持买入评级，目标价
110.69 人 民 币 。 我 们 预 计 公 司 在 23E/24E/25E 收 入 同 比 增 长
5.8%/28.8%/25.8% ，经调整Non-IFRS净利润同比增长 9.3%/27.4%/24.4%  ，
对应现阶段股价的 PE分别为 20x/15x/12x。（链接） 

 

 Vesync (2148 HK，买入，目标价：4.7港元) – 23财年 1季度开始岀现好转
迹象 

Vesync 23财年 1季度毛销售增长 24%，对比去年下半年的 5%销售增长明显
加速，当中在亚马逊/非亚马逊平台录得 16%/80%销售增长，而我们预计美
国/欧洲的销售增长为 10%以上/50%以上，远远快于行业增长，主要原因有：
1）亚马逊的去库存力度开始放缓，2）Levoit 空气净化器和加湿器在美国市
场份额持续增加，3）Cosori 空气炸锅在欧洲热销，4）公司快速渗透线下渠
道带来增长。此外，由于成本压力逐渐缓解，我们认为 23年 1季度的净利润
增长会比销售收入更为快速。 

 

管理层亦重申 23财年的指引，预期公司会录得 20-30% 销售增长，而在美国
/欧洲会录得约 10%以上/40%以上的增长。随着亚马逊的去库存压力开始缓
解，也代表着公司的 C端和 B端的销售增长将逐步正常化。23财年的改善重
点之一是毛利率，我们预计 23 财年毛利率将达到 41%，比去年 38%的调整
后毛利率（剔除产品召回的影响后）高 3 个百分点，原因是海运费用和原材
料成本的回调。同时，我们也预计经营费用会有所改善，受惠于员工成本和
研发费用的经营杠杆，而广告和仓储费仍然会随销售增加。管理层对今年净
利润率的指引为超 10%。 

 

维持买入，但目标价下调至 4.7 港元，基于 14 倍 23 财年市盈率，以反映去
年慢于预期的收入和产品召回的影响。现价在 10倍左右，低于 3年平均的 12

倍市盈率和未来 3年的 16%的销售复合增长。（链接）  

每日投资策略 
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招银国际环球市场焦点股份 

 
資料來源：彭博、招银国际研究 (截至 2023年 4月 25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 2023E 2024E 2023E 2023E 2023E

长仓

理想汽车 LI US 汽车 买入 22.03 44.00 100% N/A N/A 4.2 3.1 0.0%

长城汽车 2333 HK 汽车 买入 9.06 12.00 32% 12.3 11.6 1.0 8.5 3.6%

捷佳伟创 300724 CH 装备制造 买入 100.00 187.00 87% 33.4 27.9 4.8 15.6 0.3%

中联重科 1157 HK 装备制造 买入 4.08 6.35 56% 8.4 7.1 0.5 6.7 5.0%

兖煤澳大利亚 3668 HK 煤炭 买入 28.65 48.00 68% 2.0 10.6 3.2 40.0 5.7%

华润燃气 1193 HK 燃气 买入 25.50 39.00 53% 8.6 6.7 1.0 12.3 5.7%

呷哺呷哺 520 HK 可选消费 买入 5.76 11.21 95% 13.7 8.5 N/A 11.9 1.7%

百胜中国 9987 HK 可选消费 买入 473.60 554.61 17% 28.1 156.1 N/A 11.7 0.1%

特步国际 1368 HK 可选消费 买入 9.02 11.76 30% 17.7 14.2 2.3 13.9 3.5%

华润啤酒 291 HK 必需消费 买入 59.70 77.40 30% 35.1 29.3 5.7 18.5 1.1%

贵州茅台 600519 CH 必需消费 买入 1730.38 2440.00 41% 29.1 25.1 9.3 31.9 1.8%

中国中免 601888 CH 必需消费 买入 161.95 255.00 57% 31.8 23.8 8.0 24.3 1.0%

珀莱雅 603605 CH 必需消费 买入 165.15 184.00 11% 33.7 26.6 8.0 24.0 0.9%

信达生物 1801 HK 医药 买入 37.35 50.34 35% N/A N/A N/A N/A N/A

爱康医疗 1789 HK 医药 买入 10.70 12.31 15% 39.4 28.6 N/A 11.1 0.7%

友邦保险 1299 HK 保险 买入 82.75 118.00 43% N/A N/A N/A 18.2 2.4%

腾讯 700 HK 互联网 买入 338.40 455.00 34% N/A N/A N/A N/A N/A

拼多多 PDD US 互联网 买入 64.58 106.00 64% 15.6 N/A 23.6 23.4 0.0%

快手 1024 HK 互联网 买入 48.10 94.00 95% 141.6 32.7 N/A N/A 0.0%

华润置地 1109 HK 房地产 买入 35.70 45.10 26% 7.0 6.3 0.9 13.3 5.3%

京东方精电 710 HK 科技 买入 13.00 23.70 82% 13.8 9.4 1.9 16.6 2.6%

闻泰科技 600745 CH 科技 买入 53.11 88.60 67% 22.6 15.0 N/A 7.9 0.4%

金蝶 268 HK 软件 & IT 服务买入 11.42 23.28 1.04 N/A N/A N/A 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 – 25/4/2023 

 

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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负责撰写本报告的全部或部分内容之分析员，就本报告所提及的证券及其发行人做出以下声明：（1）发表于本报告的观点准确地反映有关于他们个人对所提

及的证券及其发行人的观点；（2）他们的薪酬在过往、现在和将来与发表在报告上的观点幷无直接或间接关系。 

此外，分析员确认，无论是他们本人还是他们的关联人士（按香港证券及期货事务监察委员会操作守则的相关定义）（1）幷没有在发表研究报告 30日前处置

或买卖该等证券；（2）不会在发表报告 3 个工作日内处置或买卖本报告中提及的该等证券；（3）没有在有关香港上市公司内任职高级人员；（4）幷没有持

有有关证券的任何权益。 

 

招银国际环球市场或其关联机构曾在过去 12个月内与本报告内所提及发行人有投资银行业务的关系。 

 

招银国际环球市场投资评级 
买入 : 股价于未来 12个月的潜在涨幅超过 15% 

持有 : 股价于未来 12个月的潜在变幅在-10%至+15%之间 

卖出 : 股价于未来 12个月的潜在跌幅超过 10% 

未评级 : 招银国际环球市场并未给予投资评级 

 

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 

地址: 香港中环花园道 3号冠君大厦 45楼 电话: (852) 3900 0888 传真: (852) 3900 0800 
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重要披露 
本报告内所提及的任何投资都可能涉及相当大的风险。报告所载数据可能不适合所有投资者。招银国际环球市场不提供任何针对个人的投资建议。本报告没有把任何人的
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