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港股晨报

2025 年 2 月 25 日星期二

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
周一指数震荡走低，收盘恒生指数跌 0.58%报
23341.61 点，恒生科技指数跌 1.19%，恒生中国
企业指数跌 0.55%。大市成交 3560 亿港元。南向
资金净买入额为 137 亿港元。医药股及科技股普
遍回调，药明康德跌逾 10%领跌蓝筹，万国数据
跌逾 11%，腾讯控股跌近 4%。个股方面，腾讯音
乐-SW 涨逾 9%，地平线机器人-W 涨近 5%，均获纳
入恒生科技指数。

美股市场
周一美股三大指数收盘走势分化，道指涨
0.08%，纳指跌 1.21%，标普 500 指数跌 0.5%。大
型科技股多数下跌，博通跌近 5%，英伟达跌超
3%，特斯拉、Meta 跌超 2%，亚马逊、微软跌超
1%，苹果微涨。保险、有色金属、贵金属板块走
高。纳斯达克中国金龙指数收跌 5.24%，热门中
概股普跌，阿里巴巴、哔哩哔哩跌逾 10%，腾讯
音乐跌超 9%，拼多多跌近 9%，京东、新东方跌超
7%，爱奇艺跌近 7%，网易、理想汽车跌超 4%，百
度跌超 3%。

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。低成本高性能 DeepSeek 的成果有望显著降
低下游 AI 应用成本，阿里的 AI 加大投入进一步
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。晨报上周推荐的中兴通讯（0763HK）至
本周一已累计大涨 26.9%。

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
据小鹏汽车(09868HK)微博 2月 24 日消息，小鹏汽车宣布提速全球化进程，提出全球市场上
领先的战略方向：2025 年覆盖 60 个国家和地区，2027 年剑指全球新能源出口前三，2033 年
实现半数销量来自海外；2025 年图灵 AI 智驾启动全球适配，将中国十年智驾经验推向世界，
超快充网络开启全球布局。智能化的不断升级助力我国汽车电动智能车产业正快速发展，出
口或出海也是大厂扩张业务的必经之路，建议关注相关公司：小鹏汽车(9868HK)、比亚迪
（1211HK）

近日，土地市场升温明显，包括上海、浙江省杭州、江苏省苏州等在内的多个城市频现高溢
价地块，像杭州短期内出现多个地王地块。与此同时，民营地产企业、外资地产企业再次入
场，参与土地竞买；溢价成交的地块不再局限于核心城市的核心区域，部分城市的远郊市场
开始回暖。近期全国房价跌幅持续收窄，二线城市新房价格环比上涨；而高溢价土地成交或
推动高能级城市新房均价上行，同时优质供货有望吸引改善需求入市，建议关注龙头地产公
司：中国海外发展(0688HK)、华润置地（1109HK）

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

石药集团

(1093HK)

公司是一家主要从事生产及销售药品的投资控股公司。该公司

通过三个分部运营其业务。成药分部从事研发、生产及销售药

品以及授权业务。原料产品分部从事生产及销售粉状维生素 C

及抗生素产品。功能食品及其他分部从事制造及销售功能食品

产品、提供医疗服务及其他。公司在国内和国外市场开展业

务。2024 年前三季度业绩，公司收入总额为人民币 226.86 亿

元，较去年同期下降 4.9%，主要受成药业务收入下降影响。其

中，成药业务收入下降 3.5%至人民币 186.70 亿元，原料产品业

务收入下降 5.2%至人民币 27.26 亿元，功能食品及其他业务收

入下降 21.9%至人民币 12.90 亿元。净利润下降 15.9%至人民币

37.78 亿元，研发费用增加 5.5%至人民币 38.80 亿元。在医药

行业集采降价背景下，公司将通过不断有新的产品线及强大的

商业化团队及高效执行力强大的管理团队，推动业绩恢复增

长。公司 2024 年 9 月 19 号公告：董事会已批准进一步回购总

额最多 10 亿港元的股份回购计划董事会已进一步决定，本公司

将根据市场情况自本公告日期起计 24 个月内，按董事会不时决

定的时间及次数，在市场上回购总额最多 50 亿港元（除上述 10

亿港元之外）的股份。回购的股份将被注销。Wind 一致预期公

司 2024 年及 2025 年净利润分别为 49.9 亿和 51.1 亿人民币，

对应当前市值分别仅为 11 和 10 倍 PE 左右，较为低估，建议积

极关注。

5.5/4.5

HKD
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财经要闻
【宏观信息】
欧洲股市基本持平
美国 1月芝加哥联储局全国活动指数下滑至负 0.03
欧元区 1月通胀符合市场预期
马克龙警告特朗普不应在普京面前表现软弱
欧盟领导人 3月 6日举行特别峰会讨论乌克兰和欧洲防务问题
日菲防长会谈 日本有意强化支援菲律宾军方监视活动
韩国拟 3月底解除对所有股票沽空禁令
新加坡 1月核心 CPI 按年升 0.8%创三年低
澳洲财长访美 将与美财长商讨关税及贸易问题
本港机场 1月客运量创疫后新高
陈茂波：新财案将提出加强版「财政整合」策略
习近平与普京通电话 俄外长：乌不入北约属谈判「先决条件」 欧盟通过对俄第 16 轮制裁
乘联会崔东树：上调今年乘用车零售量预测至 2,343 万辆
国统局：2月中旬生猪价格旬比跌 1.3% LNG 价格升 3.5%
深圳：大力发展平台经济 加强 AI 等前沿技术研究应用

【公司信息】
比亚迪(01211.HK)携手大疆本周日举行智能车载无人机系统发布会
腾讯(00700.HK)大股东 Prosus 斥 41 亿欧元购欧洲外卖平台 Just Eat Takeaway
腾讯(00700.HK)游戏未成年人保护体系全面升级 2024 年未成年人游戏时长占比仅 0.2%
小米(01810.HK)周四发布新产品 雷军:15 年来最高端两款产品
携程(09961.HK)上季纯利 21.57 亿人币升 66.3% 派末期息 30 美仙 拟回购最多 4亿美元股份
百度(09888.HK)APP 全端升级：集成 AI 搜索、数字人智能体等能力
小鹏汽车(09868.HK)X9 首批 300 台右舵版车实现全球发运
小鹏汽车(09868.HK)宣布：提速全球化进程 2025 年图灵 AI 智驾启动全球适配
京东集团(09618.HK): 将承担外卖骑手五险一金所有成本
中电控股(00002.HK)：2024 年度总盈利增 76.44%至 117.42 亿港元
商汤(0020.HK)大装置 DeepSeek 企业版上线
美图(01357.HK)主要股东蔡文胜沽 1.28 亿股 创始人吴泽源将适时增持
华润饮料(02460.HK)获纳入恒生综合指数等 30 项指数 3月 10 日起生效
康希诺生物(06185.HK)DTcP-Hib-MCV4 联合疫苗获批中国临床试验
石四药集团(02005.HK)治疗帕金森病药物获准登记为原料药
光大绿色环保(01257.HK)旗下光大生态修复中标两项环境修复项目
西锐飞机(02507.HK): 2024 年交付量全球第一
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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

蜜雪集团* 2097 食品饮料 202.5 100 2025/2/26 2025/3/03

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
02/25 美国 费城联储非制造业活动 二月 -- -9.1

02/25 美国 FHFA 房价指数月环比 十二月 -- 0.30%

02/25 美国 房屋价格购买指数季环比 第四季 0.30% 0.70%

02/25 美国 标普 CoreLogic CS 20 个城市月 十二月 0.40% 0.41%

02/25 美国 标普 CoreLogic CS 20 城市同比 十二月 4.45% 4.33%

02/25 美国 标普 CoreLogic CS 美国房价指 十二月 -- 3.75%

02/25 美国 世界大型企业研究会消费者信心 二月 102.7 104.1

02/25 美国 经济咨商局当前状况 二月 -- 134.3

02/25 美国 经济咨商局预期 二月 -- 83.9

02/25 美国 里士满联储制造业指数 二月 -3 -4

02/25 美国 里士满联储商业环境 二月 -- 7

02/25 美国 达拉斯联储服务业活动 二月 -- 7.4

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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