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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 19,764 -0.80 -15.53 

恒生国企 6,700 -0.81 -18.65 

恒生科技 4,193 -1.09 -26.07 

上证综指 3,278 -0.46 -9.95 

深证综指 2,237 -0.26 -11.60 

深圳创业板 2,776 -0.08 -16.46 

美国道琼斯 33,999 0.06 -6.44 

美国标普 500 4,284 0.23 -10.12 

美国纳斯达克 12,965 0.21 -17.13 

德国 DAX 13,697 0.52 -13.77 

法国 CAC 6,557 0.45 -8.33 

英国富时 100 7,542 0.35 2.13 

日本日经 225 28,942 -0.96 0.52 

澳洲 ASX 200 7,113 -0.21 -4.46 

台湾加权 15,397 -0.44 -15.49 

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 30,966 -1.62 -8.57 

恒生工商业 11,164 -0.29 -20.24 

恒生地产 25,158 -0.76 -14.95 

恒生公用事业 42,514 -0.30 -16.12 

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) 5.23 

深港通 (南下) 11.94 

沪港通 (北上) -1.08 

深港通 (北上) -17.21 

资料来源：彭博 
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个股速评 

 网易 (NTES US)–短期增速放缓，但看好长期游戏强劲储备。网易 2Q22

业绩稳健，收入 /经调整净利润同比增长 13%/28%（比一致预期高
1%/12%）。游戏同比增长 16%，其中端游增速（同比增长 41%）超预期。
递延收入环比下降 1%。由于端游的高基数影响(2H22 增速将放缓)、版号
获得的不确定性以及《暗黑》流水峰值已过，短期股价会较为波动。我们
建议投资者关注公司长期游戏储备（包括《哈利波特》海外版及《永劫无
间》主机游戏和手游等）对 2023 年收入的拉动。我们略微调低 2022-

2024 财年净利润 1-4%，以反映版号不确定性以及海外流量的正常化，新
目标价为 127美元。 

 

 药明生物 (2269 HK) – 2022年中报业绩超预期。公司收入同比增长 64%

至 72亿元，非国际财务报告准则(non-IFRS)下净利润同比增长 60%至 28

亿元。得益于非新冠和新冠相关收入的快速增长，上半年公司收入增速超
过我们的预期。我们预计非新冠相关项目将成为公司的主要业绩驱动力，
预计相关收入在 2022年和 2023年分别同比增长 67%和 65%。UVL影响
已大部分得到移除，公司位于无锡的工厂已经接受美国 BIS 的现场检查，
8月份已有两家美国供应商获准向无锡工厂供应 UVL名单中限制的相关商
品，上海工厂的检查也在视上海疫情防控情况而定。此外，公司将产能扩
张目标从 2024年的 43万升上调至 2026年的 58.8万升，公司计划在未来
10年内投资 14亿美元在新加坡建设一体化研发生产设施，预计在 2026年
投产 12 万升产能，进一步完善公司的全球网络。我们维持药明生物的买
入评级，目标价 120.39港元。 

 

 吉利汽车 (175 HK) – 极氪向好，其他业务仍具不确定性。尽管吉利 1H22

收入创历史新高，14.6%的毛利率使得其 16亿元的净利润低于我们预期。
除了管理层所说的电池成本上升带来的 2-3 个百分点的下滑，我们认为吉
利在上一个上行周期中狂扩产能带来的折旧摊销费用快速增长也是一个重
要因素。折旧摊销费用在过去 4年翻了 4倍，而销量并没有明显变化。 

 

我们在之前的报告多次提到我们认为极氪在 4Q22 能实现销量过万，所以
我们维持今年 7 万台销量预测，并预测明年或受益于走量的新车型，销量
可能至 15万台。我们用 23年 3倍 P/S估值给极氪 1,460亿港元（吉利汽
车目前持股 58%，对应 850亿港元估值）, 这估值与小鹏目前的市值接近。 

 

尽管如此，我们依然维持持有评级，基于我们给吉利剩下的业务 23 年 10

倍 P/E 的估值。我们认为如何给吉利其他业务估值或成为投资者争论的点。
我们也可以把其他业务再细分到几何品牌，雷神混动以及其他燃油车进行
分别估值。几何品牌仍有约一半的销量来自网约车，而其月销量在过去的
12个月翻了 3倍，市场也并没有在市值上给予正向反馈。几何的下两款车
型 G6 和 M6 也并没有采用浩瀚平台，而是油改电平台的冷饭热炒，这也
可能让投资者觉得几何品牌并没有在吉利众多品牌中得到重视。尽管市场
给比亚迪在插电式混动的一枝独秀予以正向的反馈，但雷神混动产品其本
质仍是以燃油车为主体，并没有给行业带来颠覆，所以我们认为其盈利性
（而不仅仅是市占率）仍应该是估值的核心。吉利为了抢占市场，可能不
得不降低价格，会为其短期盈利带来压力。目标价 16.5港元，基于上述极
氪和其他业务的分部估值。 
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 中通快递 (2057 HK) – 市占率创新高，降本措施见效，营收毛利双增。中
通快递 2Q22净利润同比增长 40%至 18亿元人民币。即使剔除二季度 1.2 

亿元人民币的汇兑收益，公司盈利仍符合预期。通过在业务量（+7.5%）
和单票价格（+10.5%）之间合理平衡下，公司略为倾向推动业务量增长，
使得中通取得了创纪录市场份额 23%。此外，尽管燃料成本高企，中通仍
能实现良好的单票成本控制（仅+6%）。展望未来，公司维持 2022 年业
务量增长指引 12-16%（考虑到宏观环境疲软，我们预测增长约 12%）。
尽管如此，我们仍将 2022年盈利上调 11%，23-24年盈利上调 4%，以反
映我们对公司单票毛利率的扩张趋势越见乐观。基于 2022 年目标倍数 35

倍不变，我们将目标价从 292港元上调至 307港元。维持买入评级。 

  



2022年 8月 19日 
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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 8月 18日) 



2022年 8月 19日 
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招银国际环球市场上日股票交易方块 – 18/8/2022 

 

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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招银国际环球市场投资评级 
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