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周五震荡走低，险守二十天线。恒指随外围低开

132 点，跌幅随即扩大至 247点，低见 23730点，其后

跌幅一度收窄至仅 20点，午后大盘走势偏软，尾盘沽

压再度扩大。截至收盘，恒指收报 23831点，下跌 145
点或 0.61%；国指收报 9656点，下跌 47点或 0.49%，
大市成交进一步减至 827.99亿。港股通录得净流入资

金 4.84亿，其中港股通(沪)净流入 2.83亿，港股通(深)
净流入 2.01亿。板块方面，本地地产、软件、5G概念

板块跌幅靠前；黄金股逆市走强。

1.

资料来源:WIND

恒生指数近一年走势

港股回顾
周三港股继续震荡上扬，收盘恒生指数涨 0.21%
报 19705.01 点，恒生科技指数涨 0.41%，恒生中
国企业指数涨 0.12%。大市成交 1146.71 亿港
元。南向资金净买入额为 55.71 亿港元。医药股
表现强势，来凯医药(2105HK)涨逾 48%，与礼来
在美国就 LAE102 针对肥胖症治疗展开临床合作。
科技股涨幅居前，金山软件(3888HK)涨逾 9%，金
蝶国际(0268HK)涨逾 8%。

美股市场
美股周三收盘涨跌不一，标普 500 指数基本持
平。道指涨 139.53 点，涨幅为 0.32%，报
43408.47 点；纳指跌 21.32 点，跌幅为 0.11%，
报 18966.14 点；标普 500 指数涨 0.13 点，报
5917.11 点。比特币突破 94000 美元再创历史新
高。盘后，英伟达（NVDA.US）发布了 2025 财年
第三财季财报，期内实现营收 350.82 亿美元，同
比上涨 94%，高于市场预期的 332.8 亿美元；美
国通用会计准则（GAAP）下净利润 193.09 亿美
元，同比上涨 109%。投资者继续关注特朗普新内
阁的构成以及美联储官员的讲话等问题。

市场展望
近期美国十年期国债利率攀升至 4.4%的较高位
置，近期港股承压明显。但国内货币财政以及行
业等政策正不断落地且效果逐渐显现，近日港股
股指再次大幅下挫是阶段加码良机的研判已得到
验证。港股通南下资金再现“越跌越买”特征，
上周合计净买入额为 356.83 亿港元,本周三个交
易日已累计净买入 210.95 亿港元，夯实港股股指
底部且指数连续收涨。

科技创新仍然是我们最为关注的投资主线，建议
继续关注：1)半导体、人工智能、数据要素等新
质生产力等科技板块及高端智造板块；2)“以旧
换新”促使消费回暖的汽车家电及估值仍处于低
位的中医药和医疗服务板块；3)估值仍处低位的
“低估红利”电信煤炭油气板块；4）受益政策初
见成效的地产、建筑及物管央企国龙头公司。
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市场热点
11 月 20 日，国家新闻出版署公布了 11 月份国产网络游戏审批信息，审批速度再次提速。本
次公布的信息中，共 112 款国产游戏获批，和上月的 113 款数量上基本持平。本次获批的
112 款移动游戏中，休闲益智品类共 46 款，占比为 41%。有 1款游戏同时获得了网页的游戏
版号。此外，还有 7款游戏将面向移动端和客户端双端。游戏产业作为文化出海以及 AI 应用
的重要领域，近年来持续稳健发展，建议积极关注在此领域开发及应用的领先科网龙头公司：
腾讯（0700HK）、网易（9999HK）

Wind 数据显示，11 月 21 日，共 23 家 A 股公司发布股票回购相关公告。其中，5家公司首次
披露股票回购预案，5家公司回购方案获股东大会通过，5家公司披露股票回购实施进展，8
家公司回购方案已实施完毕。自 9月 24 号“一行三会”发布政策支持上市公司回购以来，包
括港股及 A股在内的多家公司不断积极展开回购动作以及通过券商等间接使用央行互换便利
工具，将有利于夯实包括港股在内的中国资产价值，建议关注相关央企龙头：中石化
(0386HK)、中国海洋石油（0883HK）

标志着其连续第二年达到如此显著的增长幅度。在过去的一个世纪中，仅三次记录到该指
数连续两年呈现上涨态势。根据美国个人投资者协会上周进行的调查，表示看涨的市场投
资者比例已攀升至 49.8%，与此同时，持中立立场的投资者比例降至自 2022 年以来的最低
点。约有 40%的受访者指出，美国大选结果进一步提振了他们对市场的乐观情绪，特别是
科技龙头企业，建议积极关注：英伟达（NVDA）、特斯拉（TSLA）

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

百度集团

(9888HK)

百度是全球最大的中文搜索引擎，并于近年不断开拓 AI 等创
新业务。市场最为关注的百度智能驾驶业务全面覆盖产业链各
环节，包括自动驾驶、智能汽车、智驾地图及车联网。公司发
布 2024 年 Q2 实现收入 339.3 亿（yoy-0.4%），调整后净利润
74.0 亿元，利润增长超市场预期。6月公司推出文心 4.0
Turbo，进一步拓展文心系列模型，提升运行速度和成本效
益。截至 2024 年 11 月初，百度文心大模型的日均调用量已经
超过 15 亿，相比半年前增长了 7.5 倍，文心一言用户 4.3
亿 ，说明大模型应用需求旺盛。公司认为智能体是 AI 应用主
流的形态，是 AI 时代内容、信息和服务的新载体，目前百度
智能体平台吸引了 15 万企业和 80 万开发者。此外，从大企业
的合作来看，公司通过智能云的千帆大模型平台来承载企业需
求，目前平台上精调的大模型数量超过 3.3 万个 ，拥有 77 万
个开发企业级应用。公司最新发布的小度 AI 眼镜产品是百度
将大模型和端侧硬件结合的产物。在全球人工智能应用新浪潮
背景下，公司有望凭借即文心一言所带来的颠覆式创新机遇和
云智一体的优势，各项创新业务进入新一轮高质量增长周期。
Wind 一致预期公司今年净利润为 204 亿人民币，对应当前市值
为 11 倍 PE 左右，较为低估，建议积极关注。

88.8/76.0HKD
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财经要闻
【宏观信息】
评估地缘政治紧张局势 Stoxx600 指数近持平收市
纽约期金周三涨 0.8%，重返 2650 美元上方
美国将允许乌克兰对俄罗斯军队使用杀伤性地雷
英国 10 月通胀升至 2.3%高预期
英国 9月底止 12 个月平均楼价升 2.9%
欧元区第三季协商薪资增幅 5.42% 创 1993 年以来最高
欧洲央行警告贸易紧张对欧元区金融稳定构成风险
德国 10 月 PPI 按年跌 1.1% 按月则转升 0.2%
澳门旅游局：料今年 3300 万人次旅客量可达标 将积极争取更多旅客
澳门：首 3季零售业销售额同比下跌 16.9%至 534.8 亿澳门元
内地 11 月 112 款国产网络游戏获批
国家发改委：维持国内成品油价格

【公司信息】
腾讯(0700.HK)回购 171 万股 涉资 7.01 亿
中国移动(00941.HK)10 月底 5G 网络客户总数 5.4569 亿户
阿里巴巴(09988.HK)於纽交所回购 366.64 万股 涉资 3,999 万美元
阿里巴巴(09988.HK)根据 2024 年计划向员工授予 249.34 万股相关股份的奖励
阿里巴巴(09988.HK)CEO 吴泳铭：通义千问 API 调用价格一年下降 97%
中石化(00386.HK)回购 500 万股 H股 涉资 2,100 万元
小鹏汽车(9868.HK)：何小鹏：小鹏 P7+首周交付量创纪录 工厂已开始双班倒
快手(01024.HK)第三季收入增 11.4% 经调整净利润同比升 24%
中国电信(00728.HK)上月 5G 套餐用户净增 247 万户
小鵬汽車(09868.HK)：「P7+採用軟包電池包」屬不實信息 將對造謠者依法追究法律責任
蔚来(09866.HK)第 3 季经调整净亏损 44.1 亿元人民币 同期增 11.6%
地平线机器人(09660.HK)部分行使超额配股权 额外筹 6.56 亿元
和记电讯香港(00215.HK)附属 6.37 亿元投得 5G 频谱
阿里影业(1060.HK)中期纯利 3.37 亿人民币 倒退 27.4%
美团(3690.HK)美团外卖启动餐饮商家助力行动 10 亿人币助力金支持餐饮优质商家创新发展
医思健康(02138.HK)发盈喜 升约 4成
德昌电机(0179.HK)中期纯利 1.3 亿美元增 7.9% 派息 17 港仙
上美股份(02145.HK)再获董事增持 近半年累计增持近 4000 万港元
金山科技工业(0040.HK)中期纯利 2,614 万元增 6.5 倍 派息 1.5 仙
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新股资讯
公司名称 上市代号 行业 招股价 每手股数 招股截止日 上市日期

梦金园* 2585 珠宝销售 12.0-14.4 200 2024/11/26 2024/11/29

九源基金* 2566 医疗器械 11.48-12.56 200 2024/11/25 2024/11/28

顺丰控股* 6936 物流运输 32.3-36.3 200 2024/11/22 2024/11/27

资料来源：阿斯达克财经网 *招股中

经济数据
日期 国家 指数 期间 预测值 前值
11/21 美国 费城联储企业前景 十一月 5 10.3

11/21 美国 周度首次申领失业救济人数 十一月 -- 217k

11/21 美国 持续领取失业救济人数 十一月 -- 1873k

11/21 美国 世界大型企业研究会领先指数环 十月 -0.30% -0.50%

11/21 美国 二手房销量年率 十月 3.88m 3.84m

11/21 美国 旧宅销售 月环比 十月 1.00% -1.00%

资料来源：彭博
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重点公司股票表现
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分析员声明

主要负责编制本报告之研究分析员确认： 1)所有在本报告所表达的意见真实地反映其对本报告内所评

论的发行人 (“该公司” )及其证券当时的市场分析的个人意见。 2)其薪酬过去、现在或未来，没有直
接或间接与本报告所表达的市场分析意见或建议有关连。

根据 香港 证监 会持牌 人操 守准则 所适 用的 范围及 相关 定义 ，分析 员确 认本 人及其 有联 系者均 没有 (1)

在研究报告发出前 30 日内曾交易报告内所述的股票； (2)在研究报告发出后 3 个营业日内交易报告内
所述的股票； (3)担任本研究报告所评论的发行人的高级人员； (4)持有本研究报告所评论的发行人的
任何财务权益。

免责声明

本报告由平证证券 (香港 )有限公司 (下称“平证证券 (香港 )”)提供。平证证券 (香港 )已获取香港证券

及期货事务监察委员会 (“SFC”)第 1 类 (证券交易 )和第 4 类 (就证券提供意见 )受规管活动牌照。

本报告所载内容和意见仅供参考，其并不构成对所述证券或相关金融工具的建议、出价、询价、邀请、

广告及推荐等，并非及不应被理解作为提供明示或默示的买入或沽出证券的要约。

本报告的信息来源于平证证券 (香港 )认为可靠的公开数据并真诚编制，纯粹用作提供信息，当中对任

何公司或其证券之描述均并非旨在提供完整之描述，平证证券 (香港 )并不就此等内容之准确性、完整

性或正确性作出明示或默示之保证。

本报告表达之所有内容、意见和估计等均可在不作另行通知下作出更改，且并不承诺提供任何有关变

更的通知。

对部分司法管辖区而言，分发、发行或使用本报告会抵触当地法律、法规、规定或其他注册或发牌的

规则。本报告不是旨在向该等司法管辖区或国家的任何人或实体分发或由其使用。本报告所提到的证

券或不能在某些司法管辖区出售。

本报告所列之任何价格仅供参考，并不代表对个别证券或其他金融工具的估值。本文件并无对任何交

易能够或可能在那些价格执行作出声明或保证，此外任何价格并不一定能够反映平证证券 (香港 )以理

论模型为基础的估值，并且可能是基于若干假设。由平证证券 (香港 )研究或根据任何其他来源作出的

不同假设或会产生截然不同的结果。

证券价格可升可跌，甚至变成毫无价值。买卖证券未必一定能够赚取利润，反而可能会招致损失。如

果一个投资产品的计价货币乃投资者本国或地区以外的其他货币，汇率变动或会对投资构成负面影响。

过去的表现不一定是未来业绩的指标。某些金融产品的交易（包括涉及金融衍生工具的交易）会引起

极大风险，并不适合所有投资者。

此外，谨请阁下注意本报告所载的投资建议并非特别为阁下而设。分析员并无考虑阁下的个人财务状

况和可承受风险的能力。投资者须按照自己的判断决定是否使用本报告所载的内容和信息并自行承担

相关的风险。因此，阁下于作出投资前，必须自行作出分析并咨询阁下的法律、税务、会计、财务及

其它专业顾问 (如需)，以评估投资建议是否合适。

平证 证券 (香港 )有限 公司及 /或其 在香港 从事金 融业务 的关联 公司（ 下统 称“中国 平安证 券（香 港）

集团”）可能持有该公司的财务权益，而本报告所评论的是涉及该公司的证券，且该等权益的合计总

额可 能相 等于 或高于 该公 司的市 场资 本值 的 1%或该 公司 就新 上市已 发行 股本的 1%。一 位或 多位 中国

平安 证券 （香港 ）集团 成员 公司的 董事、 行政 人员及 /或雇 员可 能是该 公司的 董事 或高级 人员。 中国

平安证券（香港）集团成员公司及其管理人员、董事和雇员等（不包括分析员），将不时持长仓或短

仓、作为交易当事人，及买进或卖出此研究报告中所述的公司的证券或衍生工具（包括期权和认股权

证）；及 /或为该等公司履行服务或招揽生意及 /或对该等证券或期权或其他相关的投资持有重大的利

益或影响交易。中国平安证券（香港）集团成员公司可能曾任本报告提及的任何机构所公开发售证券

的经 理人 或联 席经理 人， 或现正 涉及 其发 行的主 要庄 家活 动，或 在过 去 12 个月 内， 曾向 本报告 提及

的证券发行人提供有关的投资或一种相关的投资或投资银行服务的重要意见或投资服务。中国平安证

券（香港）集团成员公司可能在过去 12 个月内就投资银行服务收取补偿或受委托及 /或可能现正寻求

该公司投资银行委托。

平证证券 (香港 )或其任何董事、雇员或代理人概不就因使用本文件内所载数据而蒙受的任何直接或间

接损失承担任何责任。本报告只供指定收件人使用，未获平证证券(香港)事先书面同意前，不得复印、

派发或发行本报告作任何用途，平证证券 (香港)可保留一切相关权利。



如此报告被平证证券(香港)以外其他金融机构转发，该金融机构将独自承担其转发报告的责任。如该金融机构的客户欲就本报告所提到的证券进行交

易或需要更多资料，应联系该转发的金融机构。本报告不是平证证券(香港)作出的投资建议，平证证券(香港)或其任何董事、雇员或代理人概不就因

使用本文件内所载数据而蒙受的任何直接或间接损失承担任何责任。 ·
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投资评级系统公司(由平证证券 (香港 )建构。其“投资评级指数”及“行业投资评级指数”之百份比数据

只反映平证证券 (香港 )对该评级及指数之自家建议，只作参考用途。)

股票投资评级 备注

强烈推荐 预计 6 个月内，股价表现强于恒生指数 20%以上

推   荐 预计 6 个月内，股价表现强于恒生指数 10%至 20%之间

中   性 预计 6 个月内，股价表现相对恒生指数在±10%之间

回   避 预计 6 个月内，股价表现弱于恒生指数 10%以上

行业投资评级 备注

强于大市 预计 6 个月内，行业指数表现强于恒生指数 5%以上

中   性 预计 6 个月内，行业指数表现相对恒生指数在±5%之间

弱于大市 预计 6 个月内，行业指数表现弱于恒生指数 5%以上
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