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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 19,351 2.60 -2.18 

恒生国企 6,544 2.60 -2.40 

恒生科技 4,237 3.82 2.62 

上证综指 3,236 1.26 4.77 

深证综指 2,059 1.39 4.22 

深圳创业板 2,238 1.85 -4.66 

美国道琼斯 34,395 0.14 3.76 

美国标普 500 4,510 0.85 17.46 

美国纳斯达克 14,139 1.58 35.08 

德国 DAX 16,141 0.74 15.93 

法国 CAC 7,370 0.50 13.84 

英国富时 100 7,440 0.32 -0.15 

日本日经 225 32,419 1.49 24.24 

澳洲 ASX 200 7,247 1.56 2.96 

台湾加权 17,061 0.59 20.68 

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 32,219 1.90 -0.70 

恒生工商业 10,792 3.10 -1.13 

恒生地产 21,606 2.24 -17.03 

恒生公用事业 34,836 1.53 -5.41 

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) -4.91 

深港通 (南下) 18.29 

沪港通 (北上) 82.54 

深港通 (北上) 80.31 

资料来源：彭博 
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宏观点评 

 中国出口疲软支持进一步政策放松 

 

由于海外商品需求持续疲弱、去库存周期持续与工业通缩加剧，6月中国商品

出口录得疫情以来最大跌幅。随着国内需求持续疲弱和大宗商品价格进一步

下跌，中国的商品进口也出现恶化。出口疲软应会支持政策进一步宽松。中

国决策层或将进一步放松信贷和房地产政策，并在未来表现出更加亲商的立

场。展望未来，7月出口或将维持双位数降幅，但自8月起可能逐步改善，因

基数效应影响及去库存压力或将缓解。我们预计2023年中国商品出口将下降

2.3%，2024年将增长6.5%。商品进口可能在7月收窄同比降幅，并在4Q23

转为温和正增长。我们预计2023年中国商品进口将下降3.2%，2024年将增

长5.5%。 

 

受国外商品需求疲弱、去库存周期持续与工业通缩等因素影响，6月中国出口

持续疲软。继5月下降7.5%后，6月中国出口同比下降12.4%（此后除特别说

明，均为同比）。美国正处于去库存周期并继续加快供应链多元化，6月对美

国的出口进一步下滑23.7%。由于欧洲零售额持续萎缩，对欧盟出口也大幅

恶化。6月对日本和东盟的出口进一步下降15.6%和16.9%，与亚洲整体外贸

活动的下滑一致。随着全球AI设备相关外贸活动开始反弹，对韩国和中国台

北的出口有改善，但降幅依然较大，反映消费电子需求依然疲弱。随着印度、

非洲和拉丁美洲等发展中国家经济放缓，对这些国家的出口也急剧恶化。 

 

6月大部分产品出口进一步下滑。6月份纺织品、服装、玩具、家具和钢材出

口分别下降14.3%、14.5%、27.3%、15.1%和42.7%，此前分别下降14.3%、

12.5%、23.0%、14.8%和28.0%。6月集成电路和手机出口也进一步下降，

分别下降19.4%和23.3%。汽车和汽车零部件出口在5月分别增长123.5%和

13.4%后，6月则继续增长109.9%和5.1%。 

 

大宗商品通缩加剧，内需疲弱，6月进口低于预期。中国商品进口继5月下降

4.5%后，6月下降6.8%。大宗商品价格的大幅下跌扭曲了进口数据，在中国

注重供应链安全的情况下，大多数大宗商品的进口量都很强劲。6月粮食、大

豆、铁芯、煤炭、原油、天然气进口量分别增长14.7%、24.5%、7.4%、

110.1%、45.3%和19.1%，进口价格却分别下降10.5%、15.8%、21%、

29.8%、32.2%和13%。与此同时，随着中国经济重启后，出行相关需求大

幅改善，6月飞机和药品进口量也分别强劲增长250%和32.1%。汽车、美容

化妆品进口量有所改善。但由于企业资本支出和建筑活动疲软，机床、钢铁

产品和铜产品进一步下滑。国产替代步伐加快，集成电路进口保持双位数下

降。 

 

商品出口疲软支持政策进一步宽松。出口疲弱加剧了中国经济进一步放缓和

通缩的压力，从而增加了未来进一步放松政策的可能性。我们预计中国可能
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在2H23进一步放松信贷和房地产政策。中国央行可能进一步降低存款利率和

存款准备金率，为贷款利率创造额外的下行空间。更多城市降低首套房、二

套房首付比例和房贷利率。与此同时，中国决策层可能会表现出更多的亲商

立场，以提振私营企业的信心。 

 

我们预计2023年商品出口和进口增速将分别下降2.3%和3.2%。受基数效应

和去库存压力或将缓解，中国7月商品出口或将维持双位数降幅，并自8月起

逐步改善。我们预计2023年货物出口将下降2.3%，2024年将增长6.5%。由

于基数效应和内需可能改善，下半年中国商品进口或逐步改善。预计2023年

商品进口将下降3.2%，2024年将增长5.5%。（链接） 

个股点评 

 兖煤澳大利亚(3668 HK, 买入， 目标价：42港元) – 1H23业绩前瞻: 预计盈利

跟随煤价下跌 

 

公司将于 7 月 19 日发布 2023 年第二季度运营数据，并于 8 月中旬发布 2023 

年上半年收益。我们预计 23 年上半年净利润将同比下降 12%至 15.2 亿澳元，

因为销量的增长被煤炭价格的下跌所抵消。我们将 2023 年/24 年盈利预测下

调 27%/29%, 主要由于我们把煤价假设下调 15%16%。我们基于净现值(NPV)

的目标价从 48 港元下调至 42 港元，原因包括 (1) 4 月份股息除净（每股 3.74 

港元）和 (2) 我们较低的盈利预测。我们维持买入评级，主要由于在中国经

济的潜在复苏下, 我们预计海运煤炭价格相对于我们的新煤价假设不会进一步

大幅下跌。随着今年年初进口禁令的解除，我们还预计中国对澳大利亚煤炭

的进口量将加速提升。就估值而言，即使采用我们目前较低的盈利预测， 

2023 年预测股息收益率（假设派息率为 50%）高达 21%，市盈率仅为 2.4 

倍。（链接） 

 

  

https://www.cmbi.com.hk/article/8492.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/8491.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、招银国际环球市场研究 (截至 2023年 7 月 13 日) 
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 13/7/2023 

 

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%  
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