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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
周二港股三大指数早盘震荡走高，午后均再度刷
新阶段高位，恒生指数一度升破 23000 点，恒生
科技指数一度涨 3.6%。收盘恒生指数收涨 1.59%
报 22976.81 点，恒生科技指数涨 2.54%，恒生国
企指数涨 1.82%。大市成交 3386 亿港元，南向资
金净买入额达 224 亿港元。科技龙头延续强势，
快手涨近 10%，小米集团涨超 7%创新高。京东健
康涨近 6%。

美股市场
美股周二小幅上扬。道指涨 0.02%，报 44556.34
点；纳指涨 0.07%，报 20041.26 点；标普 500 指
数涨 0.24%，报 6129.58 点。周二标普 500 指数
创历史新高。能源板块上涨 1.9%，是标准普尔
500 指数中表现最好的板块，哈利伯顿和 Valero
Energy 领涨。标普指数再创历史新高，但分析师
警告称，微幅的新高可能会在 3月之前引发一次
深度回调。市场密切关注全球贸易与通胀等因
素，特朗普称汽车进口关税的税率可能为 25%。

市场展望
晨报近半年以来持续坚定看好低估的港股表现。
随着去年年底及今年以来内地无风险利率不断走
低背景下，港股市场已经是内地资产的重要配置
方向。今年以来南下资金已累计净买入 1854 亿港
元。低成本高性能 DeepSeek 的成果有望显著降低
下游 AI 应用成本，推动包括算力芯片、云服务、
端侧智能和企业或消费端应用在内的中国科技产
业链进入新一轮发展周期,同时各行各业也相继利
用 DeepSeek 等 AI 工具进行赋能，或将有效提升
全社会生产率。

港股全面价值重估行情仍有望延续，建议继续关
注：1)半导体、人工智能、工业软件等新质生产
力等科技板块；2)受益于 AI 及大模型广泛应用的
科网龙头公司以及传媒类公司；3)竞争力持续提
升的智能电动车龙头公司以及面向高质量发展的
人形机器人及高端装备制造业板块；4）受益于内
地无风险利率保持低位的低估红利煤炭油气及电
信板块。
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市场热点
香港万得通讯社报道，2月 18 日上午，在国家数据局“数据价值化我们在行动”系列新闻发

布会（第一场）上，国家数据局党组成员、副局长陈荣辉发布了第二批“国家数据局重点联

系示范场景”清单，包括《气象数据助力新能源产业提质增效》等 20 个数据应用场景，覆盖

新能源、智能网联汽车、低空经济、海洋产业、智慧文旅、基层治理等领域。这标志着我国

公共数据资源开发利用的深度和广度不断拓展，建议关注在数据领域进行商业化探索的软件

公司：亚信科技（1675HK）、神州控股（0861HK）

2 月 18 日，DeepSeek 宣布发布一种硬件对齐的稀疏注意力机制，用于超快速长上下文训练与

推理。该机制可以优化现代硬件设计，在通用基准、长上下文任务和基于指令的推理方面表

现优秀。NSA 也表示将采用这一机制以提高性能并降低成本。全球半导体行业保持较好景气

度，同时我国半导体自主可控重要性持续凸显，国产化进展仍在加速，低成本高性能的

DeepSeek 大模型配合国产算力芯片将加速我国 AI 产业进程，建议关注相关半导体产业龙头

公司：华虹半导体（1347HK）、中芯国际（0981HK）

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

中兴通讯

(0763HK)

公司是全球领先的综合性通信制造业上市公司，拥有通信业界

完整端到端的产品线和融合解决方案。随着全球 5G 建设持续推

进、国内千兆宽带、东数西算等发展推动算力网络建设投资增

长，公司作为国内 ICT 龙头公司，有望进一步在无线、核心

网、承载、固网等运营商产品提升市场份额。公司 2024 年前三

季度公司实现营业收入 900.45 亿元，同比增长 0.73%；实现

归母净利润 79.06 亿元，同比增长 0.83%；扣非净利润 68.98

亿元，同比下降 2.86%。对应到 3Q24 单季度，公司实现营收

275.57 亿元，同比下降 3.94%；归母净利润 21.74 亿元，同比

下降 8.23%；扣非净利润 19.35 亿元，同比下降 11.73%，业

绩小幅低于市场预期，主要由于当时国内运营商需求景气度较

低，运营商网络业务承压。行业承压背景下，公司继续在有

线、无线关键产品市场保持领先。根据公司官网援引电信咨询

机构最新数据，公司 5G 基站、5G 核心网累计发货量全球第

二，固网产品市场份额全球第二。公司在保持以无线、有线产

品为主的第一曲线业务竞争力增强的同时，加速拓展以算力为

代表的第二曲线业务。Wind 一致预期公司 2024 年及 2025 年净

利润分别为 99.7 亿和 109.8 亿人民币，对应当前市值分别仅为

12 和 11 倍 PE 左右，较为低估，建议积极关注。

30.0/24.8

HKD
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财经要闻
【宏观信息】
国防股续升 泛欧 Stoxx600 指数收升 0.3%
关注周三联储局议息纪录 金价升逾 1%
波罗的海乾散货运指数再升逾 4%
美国原油期货收涨约 1.6%，纽约天然气涨约 7.6%
鲁比奥：美俄会谈是结束俄乌战争之第一步
美国 2月纽约制造业指数回升至 5.7 高预期
美国 2月住宅建筑商信心意外下滑
特朗普：或对进口汽车、晶片及药物徵收 25%关税
欧元区 2月 ZEW 经济景气指数升至 24.2
欧洲央行执委：通胀前景风险更为平衡
加拿大 1月通胀年率如预期上升至 1.9%
香港创科局：DeepSeek 为香港自主研发本地语言大模型提供了有力参考
本港最新失业率维持 3.1% 符预期
本港去年底人口按年微升 0.1%至 753.42 万人
李家超：预计上半年盛事吸引 84 万人次旅客来港 带来 33 亿港元消费额
国家公共数据资源登记平台下月正式上线试运行
潘功胜主持召开中国和海合会第三次央行行长会

【公司信息】
比亚迪(01211.HK)王传福：中国新能源汽车技术领先全球大概三至五年
雷军:小米(01810.HK)要下决心把 AI 技术落到各个终端产品上
百度集团(09888.HK)第 4 季经调整净利润同比减 13%至 67 亿元人民币
百度集团(09888.HK)去年纯利增 17%至 237.6 亿人民币 非公认会计准则净利润跌 6.1%
蒙牛(02319.HK)预期减值拨备 全年纯利大减至最多赚 2.5 亿人民币
石药集团(01093.HK)就 SYS 6005 向 Radiance Biopharma 授予独家授权
联想(00992.HK)小天个人智能体已全面接入 DeepSeek-R1 联网满血版大模型
中国太保(02601.HK)1 月人寿保险保费收入增 10.3%
广汽集团(02238.HK)埃安 RT650 智享版今推出 售价 12.88 万人币
晶泰控股(02228.HK)拟折让 4.63-6.17%配股筹逾 18 亿元
晶泰控股(02228.HK)夥国资推进大湾区 AI+科技与产业融合创新联合体项目
黑芝麻智能(02533.HK)折让 11.8%配股 净筹逾 12 亿元
网易云音乐(09899.HK)深度接入 DeepSeek-R1 大模型 AI 创作能力进一步升级
凯莱英(06821.HK)累计回购 1,230 万股 A股 总金额 10 亿人民币
安德利果汁(02218.HK)股东兴安投资拟减持不超过 262 万股 A股
五矿资源(01208.HK)收购巴西镍业务 明复牌
现代牧业(01117.HK)估计去年转亏最少 13.5 亿人民币
香港科技探索(01137.HK)1 月订单总额 7.17 亿元 按月回升 4.7%
药师帮(09885.HK)预告扭亏 全年最少赚 2,000 万人民币
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经济数据
日期 国家 指数 期间 预测值 前值
02/19 美国 长期净 TIC 流量 十二月 -- $79.0b

02/19 美国 净 TIC 流量总计 十二月 -- $159.9b

02/19 美国 周度 MBA 抵押贷款申请指数环比 二月十 -- 2.30%

02/19 美国 新宅开工指数 一月 1397k 1499k

02/19 美国 新宅开工月环比 一月 -6.80% 15.80%

02/19 美国 建筑许可 一月初 1460k 1482k

02/19 美国 建设许可月环比 一月初 -1.50% -0.70%

02/19 美国 纽约联储服务业商业活动 二月 -- -5.6

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。

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。)



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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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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