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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 18,668 -2.13 -5.63 

恒生国企 6,271 -2.24 -6.47 

恒生科技 4,015 -2.18 -2.75 

上证综指 3,164 -0.11 2.42 

深证综指 2,004 -0.37 1.45 

深圳创业板 2,147 -0.75 -8.52 

美国道琼斯 35,411 0.52 6.83 

美国标普 500 4,555 0.40 18.63 

美国纳斯达克 14,059 0.19 34.32 

德国 DAX 16,191 0.08 16.28 

法国 CAC 7,427 -0.07 14.73 

英国富时 100 7,679 0.19 3.04 

日本日经 225 32,701 1.23 25.32 

澳洲 ASX 200 7,306 -0.10 3.80 

台湾加权 17,034 0.02 20.48 

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 31,378 -2.18 -3.29 

恒生工商业 10,350 -2.03 -5.18 

恒生地产 20,722 -3.50 -20.42 

恒生公用事业 34,242 -0.92 -7.02 

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) 53.8 

深港通 (南下) 53.4 

沪港通 (北上) 4.2 

深港通 (北上) (33.1) 

资料来源：彭博 
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宏观点评 

 中国发出更加积极稳增长的信号：中共中央政治局昨天召开会议，部署下半

年经济工作。决策者表示加大宏观政策逆周期调节力度，暗示未来信贷供应

和房地产政策将进一步放松。决策者提出激活资本市场，扩大耐用品和服务

消费，提振民营企业信心，并提到制定一揽子解决地方政府债务风险的计划。 

 

会议提出了令人振奋的政策目标，但没有关于如何实现这些目标的具体计划。

由于政策公信力自去年以来受损，投资者可能仍对这些抽象政策的有效性持

怀疑态度，这可能导致市场对政策变化反应不足。 

 

我们认为此次会议标志着政策态度的重要转变。决策者在下半年将更加积极

地稳增长。如果中美两国元首能够在 11月 APEC领导人峰会期间会晤，降低

台海相关不确定性，那么明年中国将更加专注于修复经济增长动能，民营企

业信心也会得到更好改善。（链接） 

个股速评 

 科笛集团（2487 HK，首次覆盖 – 买入，目标价：33.21港元）– 广阔皮肤疾

病治疗领域的开拓者。科笛集团在皮肤科领域广泛布局，以满足不同消费者

和患者的需求。有别于其他皮肤科疾病领域的同行，科笛集团建立了丰富多

元化的产品管线，覆盖局部脂肪堆积管理、毛发疾病护理、皮肤疾病护理和

表皮麻醉4个皮肤科领域。目前产品管线包括11款产品，其中2款产品已经在

国内获批上市，5款产品处于临床开发阶段。 

 

用于脂肪堆积管理的候选药物CU-20401具有创新的作用机制，该产品已完成

颏下脂肪堆积治疗的1期临床，并将在今年3Q进入2期临床；同时，针对腹部

脂肪堆积的1期临床在推进中。产品上市后有助于公司在广阔的局部脂肪管理

药物市场中获得一定先发优势。 

 

米诺地尔（CUP-MNDE）和外用非那雄胺（CU-40102）引领公司毛发疾病

护理业务的发展。CUP-MNDE为海外进口米诺地尔品牌，在国内已获批上市，

主打清爽的使用体验，销售放量增长显著。CU-40102在海外已获批上市，且

是国内唯一处于3期临床阶段的外用非那雄胺，该产品在安全性上展现出明显

优势，公司预计将在今年4Q递交该产品的上市申请。 

 

外用米诺环素（CU-10201）作为皮肤疾病护理的主打产品，在海外已获批上

市，用于痤疮的治疗，是全球唯一的外用米诺环素，亦是国内唯一在3期临床

阶段的外用米诺环素，能够有效地降低口服药物系统暴露所带来的安全性风

险。目前该产品正在3期临床阶段，预计公司将在今年4Q递交该产品的国内

上市申请。 

 

每日投资策略 

 

 

宏观策略及个股速评 

https://www.cmbi.com.hk/article/8533.html?lang=en
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我们看好广阔皮肤疾病护理领域未来的增长空间，认为科笛集团多元而又具

有差异化的品种布局，有助于公司在皮肤疾病护理领域持续扩大市场份额。

我们对科笛集团首次覆盖给予买入评级，目标价33.21港元。（链接） 

 
 

 瑞声科技（2018 HK，持有，目标价：14.74港元）– 1H23业绩疲软，静待行

业恢复。瑞声科技发布了1H23盈警，其净利润将同比下降55%-65%至1.22

亿-1.57亿元，大幅低于我们以及市场先前预期。净利润同比下跌的主要原因

有三点：1）企业架构重整对于经营效率的提升慢于预期；2）疲弱的全球手

机市场需求，以及强劲的行业市场竞争情况，3）产品组合调整导致短期利润

率下降。我们预计公司1H23收入/净利润将同比下降8%/60%至86.5亿/1.41亿

元人民币。分业务线来说，预计声学/光学业务线收入同比下降11%/34%，精

密结构件业务线收入则同比上升12%。我们调降公司FY23-25E EPS 18%-

45%，以反映1H23盈警所体现的疲软业绩，以及慢于预期的行业回暖节奏。

我们认为下半年苹果手机新品推出，以及公司非手机产品逐步上量，将促进

公司基本面回暖。目前公司股价对应28/17倍的FY23/24E 市盈率倍数。我们

认为目前公司股价对应估值较为公允，维持持有评级，根据SOTP估值法，

调低目标价至14.74港元，对应14.6倍FY24E市盈率倍数。（链接） 

 
 
  

https://www.cmbi.com.hk/article/8530.html?lang=en
https://www.cmbi.com.hk/article/8532.html?lang=en
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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 7月 24日) 

 
 

  

股价 目标价 上行/下行 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 2024E 2023E 2023E

长仓

理想汽车 LI US 汽车 买入 38.18 44.00 15% N/A N/A 7.7 6.6 10.4 0.0%

长城汽车 2333 HK 汽车 买入 9.38 12.00 28% 13.3 12.5 1.1 1.0 8.5 0.9%

三一国际 631 HK 装备制造 买入 11.20 16.20 45% 13.4 10.0 2.8 2.5 22.1 1.9%

浙江鼎力 603338 CH 装备制造 买入 59.92 67.00 12% 20.6 16.7 3.7 3.1 19.2 0.9%

华润电力 836 HK 能源 买入 17.22 23.20 35% 6.7 5.1 0.9 0.8 14.1 0.0%

华润燃气 1193 HK 燃气 买入 25.45 39.00 53% 8.5 6.9 1.1 1.0 12.3 0.0%

亚朵 ATAT US 可选消费 买入 19.24 21.83 13% 32.1 19.8 9.5 6.3 38.3 0.0%

美的 000333 CH 可选消费 买入 56.77 66.68 17% 12.0 11.0 2.4 2.2 21.8 0.0%

百胜中国 9987 HK 可选消费 买入 452.60 595.15 31% 191.9 155.4 N/A N/A 12.0 0.1%

华润啤酒 291 HK 必需消费 买入 48.50 77.40 60% 29.7 24.8 4.8 4.2 18.5 1.3%

青岛啤酒 168 HK 必需消费 买入 68.35 92.90 36% 19.6 17.0 2.8 2.6 16.0 0.0%

普拉达 1913 HK 必需消费 买入 58.10 72.10 24% 2282.9 44.1 4.2 3.7 16.0 0.0%

贵州茅台 600519 CH 必需消费 买入 1771.15 2440.00 38% 29.8 25.7 9.5 7.9 31.9 1.7%

信达生物 1801 HK 医药 买入 33.20 50.34 52% N/A N/A N/A N/A N/A N/A

爱康医疗 1789 HK 医药 买入 7.33 12.31 68% 28.1 20.4 N/A N/A 11.1 0.0%

友邦保险 1299 HK 保险 买入 75.70 118.00 56% N/A N/A 1.9 1.7 18.2 0.3%

腾讯 700 HK 互联网 买入 325.00 455.00 40% 20.3 16.7 N/A N/A N/A N/A

拼多多 PDD US 互联网 买入 78.85 109.00 38% 19.7 14.6 29.8 23.0 23.4 0.0%

网易 NTES US 互联网 买入 105.58 123.00 16% 19.8 18.0 N/A N/A 19.5 N/A

阿里巴巴 BABA US 互联网 买入 96.35 156.60 63% 11.1 10.4 1.5 1.3 10.4 0.0%

快手 1024 HK 传媒与文娱 买入 58.35 97.00 66% 59.6 25.6 N/A N/A N/A 0.0%

华润置地 1109 HK 房地产 买入 30.80 45.10 46% 6.8 5.8 0.8 0.7 13.3 5.9%

京东方精电 710 HK 科技 买入 10.66 23.70 122% 11.2 8.0 1.0 0.8 16.1 0.0%

闻泰科技 600745 CH 科技 买入 44.17 88.60 101% 15.7 11.9 N/A N/A 8.6 0.8%

金蝶 268 HK 软件 & IT 服务 买入 10.82 23.28 115% N/A N/A N/A N/A N/A 0.0%

市盈率 (倍) 市净率 (倍)
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 24/7/2023 

 

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%  

 



2023年 7月 25日 
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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。 
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招银国际环球市场行业投资评级  
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招银国际环球市场有限公司 
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