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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 17,620  1.70 -24.69 

恒生国企 5,980  1.92 -27.40 

恒生科技 3,554  1.80 -37.32 

上证综指 3,083  -0.13 -15.29 

深证综指 2,013  -0.26 -20.45 

深圳创业板 2,375  -1.25 -28.52 

美国道琼斯 33,537  -0.63 -7.71 

美国标普 500 3,957  -0.89 -16.97 

美国纳斯达克 11,196  -1.12 -28.44 

德国 DAX 14,313  0.62 -9.89 

法国 CAC 6,609  0.22 -7.60 

英国富时 100 7,385  0.92 0.01 

日本日经 225 27,963  -1.06 -2.88 

澳洲 ASX 200 7,146  -0.16 -4.01 

台湾加权 14,175  1.19 -22.20 

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 28,736  1.78 -15.16 

恒生工商业 9,689  0.92 -30.77 

恒生地产 23,943  6.75 -19.06 

恒生公用事业 34,315  3.07 -32.30 

资料来源：彭博 

 
 
沪港通及深港通上日耗用额度 

 亿元人民币 

沪港通 (南下) -7.96 

深港通 (南下) 1.50 

沪港通 (北上) 90.79 

深港通 (北上) 99.53 

资料来源：彭博 
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宏观策略 

 港股本周展望：中国政策调整利好市场情绪。上周全球股市上涨，主要由于
美国 CPI 通胀低于预期，缓解美国加息忧虑。利率期货隐含的 2023 年 5 月
的美国联邦基金利率预期在一周内下跌 20 个基点至 4.89%。美元指数和美
国国债收益率随着加息预期下跌，并跌穿上升轨支持，料有利风险资产尤其
是新兴市场股票和成长股之资金流向。 

港股同时受惠于中国在新冠病毒和房地产政策的调整。严格的新冠病毒防控
和房地产市场疲弱是今年中国股市的主要风险。但在过去几天，政策变得较
为正面。中央政府公布了优化疫情防控的 20 条措施，例如缩短隔离时间及
取消入境航班熔断机制等。房地产方面，据媒体报道，人民银行和银保监会
联合出台 16条措施，支持房地产融资，包括延长贷款还款期限等。 
市场展望：上述的政策调整，相信会被投资者解读为领导层更重视经济增长，
加上美国加息忧虑缓和，应有助港股进一步反弹。周一恒指已突破短期下降
轨阻力，下一级目标在 19000附近。 
行业观点：虽然航空和旅游显然是疫情防控调整的直接受益行业，但它们年
初至今的股价表现明显优于大盘，应已部份反映防疫优化的憧憬。我们看好
互联网和消费行业，因为它们受益于中国经济前景改善，同时美国加息预期
回落有利其估值。相反，随着风险偏好的改善，预计近几个月作为避风港的
能源、电信和公用事业在短期内将落后大盘。（链接） 
 

行业/个股速评 

 中国体育用品行业 – 双 11 销售开始逐步好转。根据我们的渠道调研和测算
结果，双 11 线上 GMV 总额同比增长 14%，符合我们的预期并优于市场预
期，较 10 月份电商销售增长有所好转，与 9 月份表现相似。从不同平台来
看，阿里系/京东/拼多多/抖音的 GMV 总额分别呈持平/双位数/27%/38%的
增长。此外，退货率同比下降 2-3 个百分点，主要受品牌库存更加本地化导
致快递时间减短的影响。 

 

不同平台来看，体育用品行业在阿里系跑赢其他行业，其中体育用品/服装/

家电行业双 11的 GMV增长分别约为 14%/7%/3%。而家电行业在京东的表
现则比其他行业优胜，当中体育用品/服装/家电行业双 11 的 GMV 增长分别
约为 10%/11%/16%。 

 

我们看到海外品牌在双 11 的增长追上了国内品牌，其中 Nike/Adidas/FILA

在阿里系平台同比增长 26%/24%/17%，安踏/李宁/特步/361 度则分别取得
30%/31%/21%/18%的 GMV 增长；在京东平台上，Nike/Adidas/FILA 取得 

19%/16%/13%的增长，安踏/李宁/特步/361 度分别取得 21%/27%/18%/13% 

的增长。我们认为受益于抖音等直播平台的销售业绩，实际综合电商销售的
增速可能较统计数据更高。特步公布了其在双11录得近30%的GMV增长。
总体而言，海外品牌的增速追上国内品牌，我们认为主要得益于其更大的折
扣程度和营销力度，且海外品牌与天猫、京东的合作愈加深入。 

 

但零售折扣和毛利率同比仍然有所下降。各品牌为刺激消费和去库存均提高
折扣力度。今年双 11 平均折扣达到 7.5-7.6 折，比去年 8.0-8.1 折幅度更大。
我们认为行业增长和投资者情绪在 4季度有望出现边际改善。然而，基于当
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前整体宏观经济仍较为疲弱，疫情在多地反复，叠加去库存或会延续至明年
上半年等多项因素的影响，我们对行业基本面和 2023 年的前景保持谨慎态
度。 

 

总体而言，我们结束对安踏和李宁自 10月 18日配对交易的建议。随着李宁
11 月销售业绩的改善，我们认为投资者可止盈离场。目前对行业股票推荐
的顺序为：李宁 > 特步 > 安踏 > 滔搏 = 361度 > 宝胜；其中对李宁、安踏、
特步的短期股价表现具有信心，看好 1个月短期反弹，但对 3个月中线表现
仍保持谨慎。（链接） 

 

 诺诚健华（9969 HK，买入， 目标价：20.14 港元）- 奥布替尼 3Q 销售强
劲。奥布替尼 3Q销售额 1.83亿元人民币，环比增长 64%，同比增长 147%。
前三季度，奥布替尼共录得 4 亿元人民币净销售，同比增长 129%。奥布替
尼的强劲销售主要受益于医保准入、商业化推进和部分地区疫情缓和等因素
影响。公司费用情况在 3Q 得以优化，销售/研发/管理费用率（相对于产品
收入）分别由上半年的 86%/ 126%/ 36%降低至 3Q的 57%/ 108% / 23%。
公司今年 9 月正式在科创板上市，净融资金额 27.8 亿元人民币。截至 3Q

末，公司在手净现金超过 77亿元人民币。奥布替尼 r/r WM和 r/r MZL的适
应症上市申请正在 CDE 审评当中，1L CLL/SLL、1L DLBCL-MCD 和 1L 

MCL的注册性临床试验正在稳步推进中。针对SLE的潜在的注册性 2b期临
床预期将会很快开始病人入组。 

 

海外临床推进方面，针对 MS 的全球 2 期临床预计将会在明年 3Q 读出数据。
另外，预期公司将在明年底前在美国根据单臂 2 期临床的 ORR 结果递交奥
布替尼用于治疗 r/r MCL 的上市申请。Tafasitamab 在中国大陆的桥接试验
目前已完成 20%的患者入组，预期公司将在明年底之前在国内递交该产品
的上市申请。我们看好奥布替尼的持续放量，期待公司在强大的资金实力的
支持下，稳步推进管线产品的临床开发。我们对诺诚健华维持买入评级，目
标价 20.14港元。（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 2022年 11月 14日)
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 14/11/2022 

 

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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