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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
全球关税战愈演愈烈，周一港股遭遇大跌。收盘
恒生指数报 19828.3 点，下跌 13.22%；恒生国企
指数下跌 13.75%；恒生科技指数下跌 17.16%。全
日大市成交 6209 亿港元，创历史新高。南向资金
净买入额达 153.73 亿港元。蓝筹股方面，药明生
物大跌 26.44%，联想集团下挫 22.89%。科技股方
面，小米集团-W 跌 20.59%，联想集团下挫
22.89%，比亚迪电子下挫 22.37%。

美股市场
美股周一收盘涨跌不一，道指下跌逾 300 点。英
伟达、亚马逊与 Meta 等科技股推动纳指小幅上
扬。特朗普关税加剧经济衰退担忧，白宫坚持强
硬立场。投资者提高美联储降息预期。欧盟提议
对部分美国商品额外征收 25%的反制关税。周一
美股开盘暴跌，标普 500 指数较近期最高纪录
6147.43 点下跌超过 20%，标志着进入技术性熊
市。美股收市前，特朗普在白宫发表讲话称“我
们没有在考虑”暂停加收关税。标普 500 指数盘
中波动幅度超过 8个百分点，创自 2020 年疫情熊
市以来的最大单日波动。

市场展望
特朗普在白宫签署两项关于所谓“对等关税”的
行政令，宣布美国对 40 多个贸易逆差贸易伙伴设
立 10%的“最低基准关税”，并对某些贸易伙伴
征收更高关税，中国税率高达 54%，引发全球股
市大跌。但南下资金上周净买入金额高达 632.8
亿港元，本周一仍然继续呈现“越跌越买”特
征。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。

以中国资产为核心的港股经历大跌后低估值优势
再度凸显，建议继续关注： 1)人工智能及应
用、半导体、工业软件等新质生产力等科技板
块；2)政策加力支持的创新医药板块以及具有消
费属性的中医药和医疗板块；3)受益于内地无风
险利率处于低位的低估红利煤炭油气及电信板
块。
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市场热点
工信部运行监测协调局发布数据显示，2025 年首两个月，内地软件和信息技术服务业运行态

势良好，软件业务收入近 1.9 万亿元，按年增长 9.9%，增速平稳；利润总额 2,328 亿元，按

年增长 10.7%，恢复两位数增长。期内，软件产品收入 4,253 亿元，按年增长 8.3%。信息技

术服务收入 1.26 万亿元，按年增长 10.3%。其中，云计算大数据服务按年增长 8.8%；集成电

路设计按年增长 13.5%。我国软件和信息技术服务业运行态势良好，国家数据基础设施建设

提供软件行业业务增量，建议关注相关龙头公司：中国软件国际（0354HK）、金蝶国际

（0268HK）

2025 年清明节假期，各地开展形式多样的缅怀英烈活动、传统文化活动及旅游活动，全国文

化和旅游市场安全平稳有序。经文化和旅游部数据中心测算，清明节假期三日(4 月 4 日至 6

日)，全国内地出游 1.26 亿人次，按年增长 6.3%；出游总花费 575.49 亿元人民币，按年增

长 6.7%。我国今年旅游消费有望实现较好成长，建议关注旅游业平台性公司：携程集团-S

（9961HK）、同城旅行（0780HK）

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

华润医药

(3320HK)

公司成立于 2007 年，业务范畴覆盖医药及保健产品的生产、分

销及零售，现已发展成中国前五大医药制造商兼中国前三大医

药产品分销商（按收益）。公司生产 626 种药品，产品组合包

括化学药品、中药、生物药以及营养保健品，覆盖广泛治疗领

域，包括心血管、消化道和新陈代谢等。此外，公司拥有

「999」、「东阿阿胶」、「双鹤」及「江中」等多个驰名品

牌，业务覆盖感冒、胃肠、皮肤、儿科、骨科、血制品等品

类，未来将积极向健康管理、慢病管理产品延伸。公司经营着

一个由超过 200 个物流中心构成的全国性分销网络，战略性覆

盖中国 28 个省、直辖市及自治区，客户数量约 15 万家，其中

包括二、三级医院 9,543 家，基层医疗机构客户超过七万家。

近日华润医药公布 2024 年业绩：收入人民币 2576.73 亿元，同

比增长 5.3%；归母净利润人民币 33.51 亿元，同比下降

13.1%，对应每股盈利人民币 0.53 元，主要由于联营公司减值

影响。剔除联营公司减值 的 影响，归母净利润同比增长

0.5%，业绩符合预期。作为央企中药平台型公司，Wind 一致预

期公司 2025 年及 2026 年净利润分别为 38.7 亿和 42.7 亿人民

币，对应当前市值分别仅为 8和 7倍 PE 左右，较为低估，建议

积极关注。

5.6/4.8

HKD
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财经要闻
连跌第四日 泛欧 Stoxx600 指数收跌逾 4%
美国 2月消费信贷意外下跌 8.1 亿美元
欧盟拟对部分美国商品徵收 25%关税
特朗普：如中国不取消报复性关税 美国将对中国产品徵收额外 50%关税
石破茂对美关税深感失望 卡尼称关税令美经济衰退可能性大增
欧元区 2月零售销售按月升 0.3% 按年升 2.3%
欧元区 4月 Sentix 投资者信心急降至负 19.5 远逊预期兼创年半低
印度寻求与美国达成贸易协议
马来西亚首相安华：寻求就美国关税建立东盟一致立场
越南提出取消对美国进口商品所有关税 两国将商讨贸易协议
本港 3月底官方外汇储备资产降至 4,131 亿美元
陈茂波：国际贸易战升级风险增加 香港会继续保持自由港地位
中央汇金：已再次增持 ETF 未来将继续增持 坚决维护资本市场平稳运行
国家外交部：美方施压和威胁非与中方打交道正确方式 将坚定维护自身正当权益
国家外交部：中方依据国家法律法规处理 TikTok 相关问题
中国诚通及中国国新：增持中央企业股票及 ETF
乘联会崔东树：3月乘用车降价车型数量按年大幅减少
深圳首季楼市持续回暖向好 成交按年增 67.7%

【公司信息】
比亚迪(01211.HK)：方程豹汽车 3月销售按月增 56.9%
腾讯控股(00700.HK)：于 4月 7日回购 135 万股，回购金额 6.01 亿港元
阿里巴巴(09988.HK)於纽交所回购 200.6 万股 涉资约 2,998 万美元
海尔智家(06690.HK)董事及高管拟增持 金额上限 4,170 万人民币
中远海控(01919.HK)预告首季纯利增 73%至 116.89 亿人民币
小米(01810.HK):目前 SU7 车型投保服务平稳正常 网传讯息失实
中国外运(00598.HK)将加快实施回购 A股股份
快手(01024.HK)回购 313 万股 涉资 1.46 亿元
地平线(09660.HK)与大众汽车进一步开展高阶智驾合作
中海外宏洋(00081.HK)3 月合约销售额按年跌 24.1%
金地商置(00535.HK)3 月合约销售总额按年降近 48%
中国中铁(00390.HK)中标八项重大工程 总价近 668 亿人民币
康耐特光学(02276.HK)预计美国关税对整体收入边际影响低於 2.2%
保利置业(00119.HK)3 月合同销售按年跌 4.8% 首三月增 34%
中集安瑞科(03899.HK)合资公司向欧洲客户交付首批 4型高压储氢瓶
紫金矿业(02899.HK)澳洲子公司出售资产完成交割
理士国际(00842.HK)指美洲占去年总收入 15.9% 拟及时调整策略
德琪医药(06996.HK)拟斥不逾 4000 万元购回股份
伟仕佳杰(00856.HK)：美国关税政策不会对业务产生直接不利影响
海伦司(09869.HK)将限制性股份单位计划奖励上限增至 7765 万股股份
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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

正力新能* 3677 NA 8.27 300 2025/4/09 2025/4/14

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
4月 8日 美国 消费者信用 二月 $15.000b $18.084b

4 月 8 日 美国 NFIB 中小企业乐观程度指数 三月 -- 100.7

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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