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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 16,224  -1.88 -4.83 

恒生国企 5,481  -2.25 -4.99 

恒生科技 3,485  -2.99 -7.43 

上证综指 2,888  -1.42 -2.94 

深证综指 1,740  -1.88 -5.32 

深圳创业板 1,744  -1.76 -7.77 

美国道琼斯 37,683  0.58 -0.02 

美国标普 500 4,764  1.41 -0.13 

美国纳斯达克 14,844  2.20 -1.12 

德国 DAX 16,716  0.74 -0.21 

法国 CAC 7,450  0.40 -1.23 

英国富时 100 7,694  0.06 -0.50 

日本日经 225 33,377  0.00 -0.26 

澳洲 ASX 200 7,452  -0.50 -1.83 

台湾加权 17,573  0.31 -2.00 

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 28,551  -1.52 -4.27 

恒生工商业 8,752  -2.14 -5.21 

恒生地产 17,206  -1.75 -6.12 

恒生公用事业 32,349  -1.34 -1.60 

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) 5.58 

深港通 (南下) -3.85 

沪港通 (北上) -1.36 

深港通 (北上) -21.74 

资料来源：彭博 
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宏观点评 

 美国经济：PMI显示经济降温迹象 

12 月美国服务业 PMI 显著回落至 50.6，更加接近荣枯临界点并低于市场预期，
显示经济降温迹象。就业指数降至 43.3，显示大幅收缩，创 20年 7月以来最低，
对整体指数拖累最大。制造业 PMI 小幅反弹但连续 14 个月处于收缩区间，为近
20年来最长。季节性因素、利率居高和信贷条件收紧可能导致服务业 PMI下滑。
服务业 PMI 下滑预示美国经济将逐步降温，而制造业临近衰退已持续较长时间。
预计美国 GDP增速将从 2023年的 2.4%降至 2024年的 1%，总需求放缓和供应
链恢复将推动 PCE通胀从 2023年的 3.8%降至 2024年的 2.5%，名义GDP增速
从 2023年的 6.3%降至 2024年的 3.5%。美联储可能从 5、6月开始降息，全年
降息 1.5 个百分点，降息之后实际利率依然较高，货币政策仍在紧缩性状态。预
计美国 10年国债收益率从 2023年末的 3.88%降至 2024年末的 3.75%，低于美
国潜在名义GDP增速 4%左右。（链接） 

 美国经济 – 就业超预期，市场降息预期有所波动 

就业超预期是美国经济逐渐降温背景下的一大亮点。12 月新增非农就业数量升至
21.6 万人，平均时薪同比增速反弹至 4.1%，仍然高于通胀目标隐含的 3%-3.5%

合宜增速。失业率保持在3.7%，但劳动参与率小幅回落。紧俏的就业市场将支撑
收入增长和消费信心，强化市场对经济软着陆预期。就业数据一度引发美债下跌
和美元上涨，10年国债收益率盘中上探 4.1%，但 12月 ISM非制造业指数超预期
回落，创 9 个月最大环比降幅，市场担心驱动经济增长的服务业开始显著放缓，
国债收益率和美元指数再度回落。随着经济放缓迹象显现，市场开始预期美联储
降息周期到来。但由于美国经济尚未完全冷却，各类经济数据可能喜忧参半，市
场对降息路径的预期可能会有波动。目前实际利率已升至历史高位，货币政策紧
缩对经济的抑制作用将逐步显现。我们维持美联储可能在 5-6 月开始降息、全年
降息 1.5个百分点的预测。预计 PCE通胀从 2023年的 3.8%降至 2024年的 2.5%。
在降息之后，实际利率依然较高，货币政策仍处于紧缩性状态。（链接） 

 

行业点评 

 科技行业-2024 CES展会预览：AI PC, AR/VR, 电视/显示屏，及汽车产品将
成为展会关注主题 

国际消费类电子产品展览会 CES将在 1月 9至 12日在美国拉斯维加斯举行。作
为全球各大电子产品企业发布产品信息和展示最新技术及倡导未来生活方式的重
要平台，此次展会备受关注。我们认为 AI PC、AR/VR、电视及显示屏幕、汽车
和机器人将成为此次展会的重点产品板块，人工智能 AI在消费电子产品端的落地
将成为展会主题。 

 

其中，随着包括英特尔和 AMD在内的厂商发布了针对 AI PC算力需求的 CPU，
我们期待此次展会上如联想、戴尔、惠普和华硕等厂商将展示最新的 AI PC 产品。
在 AI手机方面，我们期待参展厂商将展示搭载最新的高通骁龙 8 Gen 3 处理器芯
片的手机机型。在 AR/VR/XR 产品方面，第二代高通骁龙 XR2+处理器发布，它
支持 4K级别空间计算、12+路并行摄像头，我们期待此次展会上将有更多 XR终
端硬件厂商推出最新一代搭载骁龙 XR2+处理器的产品。在显示屏幕和电视产品

每日投资策略 
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方面，我们期待包括京东方、LG Display 和三星在内的厂商，将在展会中展出最
新的OLED电视、Micro-LED和Mini-LED显示器产品，并且展示他们在汽车智能
座舱和智能家居等新兴应用方向的成果。在汽车产品方面，本田计划将在CES展
会上推出新款电动车和关键汽车电动化技术，小鹏也将展出最新的飞行汽车。 

 

总的来说，我们认为此次 CES 展会将以 AI 人工智能在消费类电子产品端落地为
主线，给 AI PC、AR/VR、显示屏幕和汽车产品上游产业链提供创新机会和行业
增量，建议投资人关注的标的包括联想集团、立讯精密、歌尔股份、比亚迪电子、
鸿腾精密和京东方精电。（链接） 

 

公司点评 

 中国中免 (601888 CH，买入，目标价：95.2 元人民币)-全年业绩略逊预期; 

下调 24年收入/净利 9%/16% 

公司昨日（1 月 8 日）发布了 2023 年度业绩快报。全年营收 /净利分别为

675.8/67.2亿元，同比增长 24.1%/33.5%，分别低于我们预期 6.0%/2.8%。全年

毛利率水平同比改善 3.4个百分点至 31.4%。4季度中，营收/净利分别为 167/15

亿元。季度毛利率/经营利润率分别录得 30.5%/13.5%，同比+9.5/+9.4 个百分点；

环比-3.7/+2.7 个百分点。毛利率环比下滑属于正常情况，主要由公司在年终进行

常态化去滞销品库存导致。展望明年，我们预计中免的盈利能力将维持增长，主

要基于 1）重奢门店开业叠加香化产品转移至独立场馆将保障产品组合改善延续；

2）机场店租金成本优化规模或持续扩大。离岛免税销售数据显示，去年 1-11 月

消费人数同比增长 60%，而销售额同比增长 26%。我们认为，在宏观因素影响下，

居民消费疲软态势短期内难以逆转，预计公司营收增速或在 2024-25 年同步于宏

观经济恢复节奏。 

 

对应公告，我们分别下调 2024 年收入 9.1%，毛利 13.6%，净利 15.8%。我们预

计 2024机场店和海南离岛营收 250/500亿元。维持公司“买入”评级，给出目标价

95.2元人民币。（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（截至 2023年 1月 8日）

股价 目标价 上行/下行 市盈率(倍) 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 34.00 50.00 47% 52.7 33.1 5.9 18.1 0.0%

吉利汽车 175 HK 汽车 买入 8.13 14.00 72% 18.6 13.1 0.9 5.4 2.3%

潍柴动力 2338 HK 装备制造 买入 13.26 19.40 46% 12.4 10.4 1.3 11.3 3.2%

浙江鼎力 603338 CH 装备制造 买入 49.86 70.00 40% 14.9 12.9 3.0 21.7 1.2%

华润电力 836 HK 能源 买入 15.82 22.53 42% 5.5 4.6 0.8 14.6 7.7%

华润燃气 1193 HK 能源 买入 25.00 34.13 37% 8.6 7.2 1.2 11.0 5.7%

江南布衣 3306 HK 可选消费 买入 10.14 14.26 41% 6.6 5.9 2.2 34.1 11.5%

JS环球生活 1691 HK 可选消费 买入 1.48 1.84 24% 17.8 46.7 2.9 8.4 0.7%

Vesync 2148 HK 可选消费 买入 5.10 6.71 32% 77.9 58.4 15.9 20.6 0.3%

贵州茅台 600519 CH 必需消费 买入 1643.99 2219.00 35% 28.3 22.8 8.9 35.6 1.9%

信达生物 1801 HK 医药 买入 38.30 57.35 50% N/A N/A 5.3 N/A 0.0

友邦保险 1299 HK 保险 买入 63.00 118.00 87% 90.2 79.1 14.9 11.3 0.4%

腾讯 700 HK 互联网 买入 288.00 465.00 61% 16.4 13.8 2.9 15.5 0.7%

拼多多 PDD US 互联网 买入 147.55 142.60 -3% 26.8 20.4 10.0 41.4 0.0%

网飞 NFLX US 传媒与文娱 买入 485.03 512.00 6% 289.1 224.5 68.0 25.0 0.0%

快手 1024 HK 传媒与文娱 买入 49.20 97.00 97% N/A N/A 4.1 7.7 0.0%

华润置地 1109 HK 房地产 买入 26.20 45.10 72% 5.3 4.8 0.6 13.3 6.1%

比亚迪电子 285 HK 科技 买入 34.15 44.23 30% N/A N/A 2.5 13.4 0.9%

中际旭创 300308 CH 科技 买入 98.80 109.30 11% 46.4 34.1 5.7 12.6 0.3%

金蝶 268 HK 软件与IT服务 买入 10.10 15.10 50% N/A N/A 4.5 N/A 0.0%
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 8/1/2024 

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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招银国际环球市场投资评级 
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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  
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招银国际环球市场有限公司 
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