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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 16,511  -2.38 -29.43 

恒生国企 5,598  -2.75 -32.04 

恒生科技 3,197  -4.19 -43.63 

上证综指 3,044  -1.19 -16.36 

深证综指 1,982  -1.16 -21.67 

深圳创业板 2,426  -0.86 -26.99 

美国道琼斯 30,424  -0.33 -16.28 

美国标普 500 3,695  -0.67 -22.47 

美国纳斯达克 10,681  -0.85 -31.73 

德国 DAX 12,741  -0.19 -19.79 

法国 CAC 6,041  -0.43 -15.55 

英国富时 100 6,925  -0.17 -6.22 

日本日经 225 27,257  0.37 -5.33 

澳洲 ASX 200 6,800  0.31 -8.66 

台湾加权 12,977  -1.13 -28.77 

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 26,865  -0.92 -20.68 

恒生工商业 9,099  -3.54 -34.99 

恒生地产 22,013  -1.79 -25.58 

恒生公用事业 33,186  0.19 -34.53 

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) 26.20 

深港通 (南下) 27.97 

沪港通 (北上) -37.74 

深港通 (北上) -5.95 

资料来源：彭博 
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行业/个股速评     

 中国 AI行业 - 22年第三季度中国公共安防需求端依旧偏弱，美国出
口管制新规短期影响有限。根据中国政府采购网数据，22 年第三季
度安防类项目的公开招标进一步放缓，同比下降 7%（第二季度同比
下降 4%），特别是 9月份项目数量下降较为明显, 同比降低 9%。 

另一方面，美国商务部在 10 月 7 日发布了针对中国 1）半导体产业
和 2）高端芯片和超级计算机的出口管制措施，限制对象从实体清单
上的特定公司扩大到特定产品，如先进制程芯片和规格上超过一定限
制的半导体设备。我们认为，此次管制针对的是 AI 训练用的人工智
能芯片，现有的商业化人工智能应用，如监控摄像头将不会受到影响。
相反，中国的云计算公司（如 BAT）和有自建训练集群的 AI 公司
（如商汤科技）长期可能受到负面影响。 

基于宏观经济不确定、安防项目招标和企业数字化步伐放缓的影响，
我们认为这些因素将拖累中国 AI公司在 2022年的业绩。基于此，我
们下调海康威视（002415 CH，买入），大华（002236 CH，持有），
商汤科技（20 HK，买入）的盈利预测，并分别下调目标价至 41.46
元人民币/13.97元人民币/2.10港元。在覆盖的 AI公司中，我们看好
海康威视，认为其正在进行的回购（预计斥资 20-25亿元人民币）在
当前宏观环境不确定因素下对股价有一定的支撑作用。 

 李宁 (2331 HK, 买入，目标价 73.08港元) - 三季度维持指引，但我
们更为谨慎。李宁 3Q22的零售流水取得中双位数增长，符合较低的
市场预期。快速的直营销售增长得益于新开店的大幅增长。零售折扣
方面，虽然环比/同比均出现增长/低单位数增长，但深度较 2Q22 已
有减少。公司 3Q22 的库销比也上升至 4以上，虽然较上半年的 3.6
更高，但其中包含十一黄金周的备货，且 6个月以内的存货占比也有
增加，公司存货依然健康。 

管理层重申对 2022 财年全年指引和 4Q22 增长充满信心。我们的看
法则略为保守，因为：1）零售流水增长表现普通，9 月/十一黄金周
的增长只有超 15%/近 15%，且是在基数较 22年 7/8月时更低的基础
之上；2）考虑到库存压力，公司在 4Q22的折扣亦可能再度增加。 

公司表达了对 2025年的业绩目标的信心，但目前针对 23年的指引还
在制定中，我们认为该指引可能好坏参半，并考虑到以下正面因素：
1）经销商的订货意欲依然较高，2）客单价有可能再度提升，3）成
本管控增加，以及负面因素包括：1）指引需要反映当前波动的经济
环境；2）李宁 1990和中国李宁仍处在调整过程当中。 

维持买入评级，下调目标价至 73.08 港元，基于 29 倍 23 财年市盈
率。 

  

每日投资策略 

 

 

宏观及行业展望 
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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 10月 19日) 



2022年 10月 20日 
  

 
 

敬请参阅尾页之免责声明 3 

 

招银国际环球市场上日股票交易方块 – 19/10/2022 

 

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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