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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
港股周四震荡上扬，恒生指数收盘涨 0.37%报
22775.92 点，连涨 6日，恒生科技指数涨
0.56%，腾讯控股(0700HK)涨近 2%，恒生中国企
业指数涨 0.7%。全日大市成交额 1859 亿港元。
南向资金净卖出额 23.85 亿港元。新能源汽车股
表现活跃，理想汽车（2015HK)、吉利汽车
(0175HK)涨超 4%。新股沪上阿姨(2589HK)、钧达
股份(2865HK)上市首日分别涨超 40%、20%。

美股市场
周四，美国三大股指集体收涨，美英贸易协议的
达成，叠加美国经济数据的正面表现，一定程度
上改善了市场情绪。比特币周四大幅上涨，重新
站上 10 万美元大关，其他主要代币也大多上涨。
宏观经济数据正面。美国 4月非农就业数据优于
预期，新增非农就业人数为 17.7 万人，高于市场
预期的 13.8 万人，失业率稳定在 4.2%。这些数
据表明美国劳动力市场较为稳健，一定程度上缓
解了市场对经济衰退的担忧。美股三大股指集体
收涨 截至收盘，道指涨 0.62%，报 41368.45
点；标普 500 指数涨 0.58%，报 5663.94 点；纳
指涨 1.07%，报 17928.14 点。美英贸易协议的达
成，以及美国经济数据的正面表现，共同促进了
市场情绪的改善。

市场展望
震荡市场行情下，需要重视结构性投资机会及自
下而上择优布局。例如晨报上周推荐的中国软件
国际（0354HK)全周累涨 4.6%,周二再度表现亮
眼，至周四已累 13.2%。随着海外局部地区发生
新的冲突，国防军工板块近日涨幅领衔，其中晨
报今年所推荐的航空领域的龙头公司中航科工
(2357HK)继周三大涨后周四继续大涨 6.2%。

以中国资产为核心的港股低估值优势再度凸显，
建议继续关注：1)人工智能、机器人、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
港交所统计数据显示，截至 4月底香港证券市场市价总值为 38.8 万亿港元，较去年同期的
32.1 万亿港元上升 21%。4 月港股市场平均每日成交金额为 2747 亿港元，较去年同期的 1123
亿港元上升 145%。2025 年首四个月平均每日成交金额为 2504 亿港元，较去年同期的 1025 亿
港元上升 144%。首四个月首次公开招股(IPO)集资金额(即包括以发售供认购证券、现有证券
及供配售证券方式的)首次上市为 213 亿港元，较去年同期 79 亿港元上升 170%。2025 年首四
个月的总集资金额约 1710 亿港元，较去年同期的 393 亿港元上升 335%。当前港股交易活跃
度明显上升，2025 年仍有望保持较好 IPO 发行节奏，建议关注交易所及龙头投行公司：香港
交易所（0388HK)、中金公司（3908HK）

世界黄金协会表示，回顾四月，美元大幅走弱和整体风险上升推动金价在本月走高。我们预
计美国的政策和结构性风险将继续推动黄金投资。获利了结可能会让市场暂停，但也可能鼓
励消费者。上月是自 2022 年 3 月以来最强劲的资金流入，加上金价持续飙升，推动全球黄金
ETF 的资产管理规模达到 3790 亿美元，当月增长了 10%。同时，全球所有市场的黄金交易量
均大幅上升。分地区看，亚洲资金流入激增，北美需求强劲，而欧洲则出现了温和的资金流
出。金价受到的影响因素众多，包括全球经济状况、货币政策、国际地缘政治风险、通胀预
期以及市场供需等，当前避险需求增大或将刺激金价新高，建议关注相关金矿公司：中国黄
金国际（2099HK）、山东黄金（1787HK）

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

中银航空租

赁(2588HK)

公司是全球最大的飞机经营性租赁公司之一，主要经营收入来

自与全球多元化的商业航空公司客户群签订的以美元计价的长

期租约。公司 2024 年实现营业收入 25.57 亿美元，同比

+3.90%。实现归母净利润 9.24 亿美元，同比+20.90%。ROE 为

15.3%。从资产端来看公司 2024 年经营租赁收益率为 10.0%，较

2024H1 提升 0.20PCT，主要系当前飞机供需差压力仍在加大，

从而推动飞机租金收益水平持续上行。2024 年波音空客合计生

产 1114 架飞机，同比减少 12%。从负债端来看，公司整体资金

成本为 4.5%，较 2024H1 下降 0.10PCT，主要系 2024 年下半年

美联储开启降息，2024 年末联邦基金利率降至 4.33%，降息幅

度高达 100BP，带动公司整体负债成本改善。当前飞机租赁行业

景气度依旧上行。需求方面，2024 年航空客运总需求（RPKs）

同比+10.4%，较 2019 年高 3.8%，2024 年全年载客率 83.5%，创

历史新高。公司目前拥有 435 架自有飞机以及 232 架订单飞

机，后续公司有望继续受益行业景气度的提升。Wind 一致预期

公司 2025 年及 2026 年净利润分别为 7.2 亿和 8.0 亿美元，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。

65/55 HKD
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财经要闻
英伦银行减息富时 100 指数低收 德国 DAX 升 1%
纽约原油期货收涨将近 3.2%，报 59.91 美元/桶
特朗普称美国已与英国达成全面贸易协议
商务部长料与中国达成贸易协议前 美中会先降低关税
美国首次申请失业救济人数从两个月高位回落至 22.8 万 低预期
美国首季劳动成本初值升 5.7% 两年半来涨幅最大
美国首季非农生产率初值降 0.8% 降幅超预期
若谈判破裂 欧盟将提出对 950 亿欧元美国商品作反制措施
乌克兰议会批准美乌矿产协议 乌方希望获得更多武器
默茨与马克龙会谈 指德法将加快双边及与欧洲夥伴防务合作
墨西哥 4月通胀率升至 3.93% 为四个月高位
香港 4月底官方外汇储备资产按月减少 38 亿美元
世界黄金协会：预计美国的政策和结构性风险将继续推动黄金投资
习近平与普京会谈：要排除外部干扰 愿同俄方维护产业供应链稳畅
习近平与普京会谈 坚决扞卫中俄两国及广大发展中国家权益
内地 4月新能源车零售量按月跌 7% 按年增 37%

【公司信息】
阿里巴巴(09988.HK)於纽交所回购 64.56 万股 涉资约 999 万美元
快手(01024.HK)618 购物节招商报名启动 将以千亿流量、20 亿补贴助力商家
中芯国际(00981.HK)第一季纯利 1.88 亿美元 按年增长 161.9%
华虹半导体(01347.HK)第一季溢利 380 万美元
李家超核准唐家成再度出任港交所(00388.HK)主席
比亚迪(01211.HK)海狮 07DM-i 售价 16.98 万元至 20.58 万元人民币
太古 A(00019.HK)回购 35.5 万股 涉资 2,473 万元
理想汽车(02015.HK)发布 L系列智能焕新版车型，下周开始交付
越秀地产(00123.HK)首四个月合同销售额升 37% 达全年目标 34.1%
东风集团股份(00489.HK)4 月汽车销量同比减 2.7% 新能源车升 73%
中国旭阳集团(01907.HK)拟开展股权激励计划 以「技术入股」
宏信建发(09930.HK)收购马来西亚机器及设备租赁公司 80%股权
好孩子国际(01086.HK)首季收入增 7.5%至 20.4 亿元 料收入和盈利能力受压
统一企业中国(00220.HK)首季税後利润按年升 31.8%
金地商置(00535.HK)4 月合约销售总额 8.53 亿人币 按年跌 54%

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

绿茶集团* 6831 餐饮连锁 7.19 400 2025/5/13 2025/5/16

资料来源：阿斯达克财经网 *招股中
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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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