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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 20,845  -2.17 -10.91 

恒生国企 7,259  -2.60 -11.86 

恒生科技 4,547  -3.33 -19.82 

上证综指 3,285  -0.61 -9.74 

深证综指 2,107  0.37 -16.73 

深圳创业板 2,585  0.40 -22.19 

美国道琼斯 29,927  -2.42 -17.64 

美国标普 500 3,667  -3.25 -23.07 

美国纳斯达克 10,646  -4.08 -31.95 

德国 DAX 13,038  -3.31 -17.92 

法国 CAC 5,886  -2.39 -17.71 

英国富时 100 7,045  -3.14 -4.60 

日本日经 225 26,431  0.40 -8.20 

澳洲 ASX 200 6,591  -0.15 -11.47 

台湾加权 15,839  -1.00 -13.06 

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 32,900  -1.10 -2.86 

恒生工商业 11,727  -2.91 -16.22 

恒生地产 26,980  -2.42 -8.79 

恒生公用事业 42,932  -1.09 -15.30 

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) 15.88 

深港通 (南下) 19.15 

沪港通 (北上) 45.43 

深港通 (北上) 28.22 

资料来源：彭博 
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行业展望  

 银行业数据回顾 – 下半年资产质量承压。尽管一季度银行业基本面有复苏迹
象，但是 4-5 月的上海封城，对银行业资产质量有直接影响，预计下半年资
产质量承压。1Q 银行业不良余额同比上涨 4.5%，其中城商行不良率大幅上
升，同比增 14.1%。国有行和股份行的不良率均有环比改善，但由于不良余
额大幅上升，城商行不良率呈恶化趋势。根据我们估计，随着上海封城的影
响逐步显现，银行业资产质量将在下半年承压；与此同时，社融、社消总额
等宏观数据也印证了我们的判断。贷款方面，普惠贷款增速有所放缓，同比
增幅 24.6%，为疫情以来最低增速。开发贷和按揭贷款增速仍然未有复苏，
增速为十年来最低。目前来说，整个板块的低估值已经充分反映了负面预期，
但是板块上行的催化剂短期内不会显现。建议关注高拨备且资产质量优的中
大型银行。 

 

个股速评 

 百济神州（BGNE US） – 首次覆盖，给予买入评级。百济在全球临床开发能
力方面遥遥领先，公司拥有一支超过 3,200人的临床开发团队，包括 1,000余
人海外临床团队。公司已经在全球 45 个国家/地区开展了超过 100 项临床试
验（包括 30 多项关键临床），累计入组超过 16,000 位受试者，其中超过一
半来自海外。公司产品管线丰富，且拥有诸多差异化的创新品种。BTK 抑制
剂泽布替尼在全球头对头研究中证明了优于伊布替尼的疗效和安全性，并已
在全球 50个国家获批上市。替雷利珠单抗是中国获批适应症最多的 PD-1抑
制剂，肺癌和肝癌等大适应症已经纳入医保。替雷利珠单抗的 20多项注册性
临床中，11 项为全球多中心临床，为该品种的国际化奠定了基础。公司自研
产品管线丰富，有 11 款在临床开发阶段，高潜力品种包括 ociperlimab 

(TIGIT)、BGB-11417 (BCL-2)、BGB-A445 (OX40)等。我们认为公司已经进
入收获期，凭借超过 3,400 人的国际化销售团队，公司的产品收入在 2018-

2021年间实现 69%的复合增长，产品收入增速超过运营费用增速（同期复合
增速 41%）。我们看好泽布替尼和替雷利珠单抗的持续放量以及公司全球差
异化产品的潜力。我们给予公司买入评级，目标价为 248.52美元。 

 

 九毛九 (9922 HK) – 五月同店销售环比改善，成本管控效益明显。太二/九毛
九5月同店销售(对比2021年)约为61%/81%，比4月的52%/74%略有改善。
与 2019年水平相比，5月同店销售约为 63%/ 71%，4月为 51%/61%。首先
是因为截至 6月 13日，太二仅有 5家门店仍未恢复营业(包括堂食和外卖)，
然后深圳和广州在 5 月的恢复情况良好，而且上海复工后所推出的广告和宣
传亦相当成功，加上下半年的低基数，我们相信后续的改善会更为明显。公
司在成本管控上亦非常优秀，受惠于去年的锁价和自产比例提升，毛利率或
会保持平稳。虽然员工和租金当中仍然有固定成本，但太二每店平均员工人
数已经下降至 27人(疫情前为 36人)，而且在疫情地区，会按最低工资发放，
加上近年新签门店的保底租金较低，所以我们相信即使疫情肆虐，22 年上半
年公司仍然可以保持约 5%的净利润水平(21年下半年为 7%)。我们下调 22财
年/23财年预测净利润约 30%/5%，但上调 24财年预测净利润约 4%。维持买
入评级，上调目标价至 21.30港元，基于 35倍 23财年预测市盈率。 

 

 

每日投资策略 

 

 

宏观及行业展望 
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 广联达 (002410 CH) – 数字基建成为“九三”规划的新增长动力：6月 16日，
广联达举办了 2022 年度投资者大会。 公司制定了“九三”规划（2023-

2025），重点聚焦在：1）数字建筑平台（PaaS），2）基建施工业务和 3）
数字设计产品。管理层有信心在 2023-2025 年保持施工业务的高增长（收入
指引：2022 年同比增长 30%），并在 2023 或 2024 年实现这部分业务的盈
利。我们继续看好广联达在国内建筑软件领域的领先地位。维持买入评级，
目标价为 72.03元人民币不变。 

 

 ASM 太平洋 (522 HK) – 先进封装和汽车驱动长期增长。管理层重申 2022年
第二季度收入指引 6.7-7.4亿美元，取中值同比增长 5.8%、环比增长 4.5%，
已考虑到最近封城和供应链的挑战影响；且 2022年一季度基数较高，二季度
预订可能疲软。尽管消费电子产品短期需求疲软、零部件短缺、原材料成本
上升和地缘政治紧张，管理层对先进封装和汽车需求推动公司长期增长持乐
观态度。 
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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 6月 16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 2022E 2023E 2022E 2022E 2022E

长仓

理想汽车 LI US 汽车 买入 31.80 48.00 51% N/A N/A N/A N/A 0.0%

亿和控股 838 HK 汽车 买入 1.36 3.00 121% 7.2 4.5 N/A 11.5 4.5%

晶盛机电 300316 CH 装备制造 买入 61.86 93.00 50% 29.7 24.3 8.7 33.4 0.7%

三一国际 631 HK 装备制造 买入 7.54 14.60 94% 12.2 10.2 2.0 17.7 2.5%

顺丰控股 002352 CH 快递 买入 52.04 94.00 81% 33.6 23.0 3.0 9.2 0.6%

海尔智家 6690 HK 可选消费 买入 25.40 33.13 30% 12.6 10.6 1.8 17.0 3.2%

特步国际 1368 HK 可选消费 买入 12.52 16.21 29% 22.3 18.1 3.2 14.6 2.7%

华润啤酒 291 HK 必需消费 买入 47.75 80.00 68% 34.0 31.4 5.0 15.0 1.2%

思摩尔 6969 HK 必需消费 买入 19.82 25.20 27% 28.2 21.2 4.8 19.9 1.2%

中国中免 601888 CH 必需消费 买入 182.00 232.00 27% 36.4 25.3 9.8 26.9 0.9%

药明生物 2269 HK 医药 买入 65.15 146.12 124% 52.5 38.4 5.4 12.7 0.0%

信达生物 1801 HK 医药 买入 25.55 58.3 1.3 N/A N/A 3.6 N/A 0.0

邮储银行 1658 HK 银行 买入 5.88 8.40 43% 5.3 4.9 0.7 10.5 5.6%

人保财险 2328 HK 保险 买入 8.30 11.64 40% 6.4 5.1 0.7 12.0 7.1%

快手 1024 HK 互联网 买入 80.35 120.00 49% N/A N/A N/A N/A 0.0%

华润置地 1109 HK 房地产 买入 32.65 44.79 37% 5.7 N/A 0.8 14.3 6.0%

碧桂园服务 6098 HK 房地产 买入 28.10 47.60 69% 14.2 10.2 7.9 14.1 1.7%

歌尔股份 002241 CH 科技 买入 37.35 40.80 9% 21.8 18.0 N/A 18.1 0.7%

韦尔股份 603501 CH 科技 买入 161.60 200.00 24% 28.4 23.2 6.4 22.5 0.4%

广联达 002410 CH 软件 & IT 服务买入 52.10 72.03 38% 68.6 59.2 10.4 15.0 0.4%

市盈率(倍)
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 16/6/2022 

 

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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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。 
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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  
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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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