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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
上周五港股三大指数午后回暖，全日震荡反复，
截至收盘，恒指涨 0.45%，国企指数涨 0.51%，恒
生科技指数涨 0.62%。蓝筹中，信义光能(00968)
涨 11.15%，泡泡玛特(09992.HK)涨 6.60%，新东
方-S(09901.HK)涨 3.75%；跌幅方面，龙湖集团
(00960.HK)跌 2.27%，中国石油股份(00857.HK)
跌 2.09%。全周来看，恒指、国企指数及科技指
数分别小幅收跌 0.36%、0.45%和 0.42%。

美股市场
上周五美国三大股指收盘涨跌不一，道指跌
0.58%，标普 500 指数涨 0.03%，纳指涨 0.28%。
高盛、卡特彼勒跌超 3%，领跌道指。英特尔大跌
17%，Q4 亏损扩大且营收指引不及预期。万得美
国科技七巨头指数涨 1.05%，微软涨超 3%，亚马
逊涨超 2%。纳斯达克中国金龙指数收跌 0.26%，
小鹏汽车跌超 3%。市场受地缘政治紧张局势升
温、经济复苏动能分化及机构对美股短期走势趋
于谨慎等因素影响，整体呈现震荡格局，道指承
压下跌，纳指和标普 500 指数小幅上涨。上周全
周来看，道指累计下跌 0.53%，标普 500 指数累
计下跌 0.35%，纳斯达克指数累计下跌 0.06%。

市场展望
2026 年港股及 A股均实现开门红上涨，南下资金
于 1月初至上周五已累计净流入达 435 亿港元。
晨报再次强调科技自立自强及 AI 应用仍望是未来
港股演绎的核心主线之一，相关板块龙头公司有
望迎来中长期发展机遇。晨报本周推荐的体育服
饰消费龙头李宁上周全周累计上涨 4.3%。

以中国资产为核心的港股配置价值继续凸显，建
议继续关注：1)“科技自立自强”政策支持下的
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)“扩大内需消费”政策支持预
期的体育服饰及非必需性服务消费等板块；3) 仍
属较低估值和较高股息的各细分行业的央国企龙
头公司板块；4）受益于 2026 年美联储降息预期
且今年一季报业绩继续较好表现的上游有色金属
板块。
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市场热点
据科创板日报，腾讯发布《关于春节分 10 亿现金的通知》：将在 2月 1日上线春节活动，用
户上元宝 APP 分 10 亿现金红包，单个红包金额可达万元。活动设置了万元小马卡、现金红包
和分享红包等红包形态，用户每天上元宝 App 都能领现金红包，通过做任务可抽更多红包，
并有几率抽中限量 100 张的价值 1万元现金小马卡。分享红包支持转发给微信、QQ 好友和社
群，让元宝出钱、好友拆红包。据腾讯内部人士透露，元宝即将上线全新玩法，已启动内测
邀约。另外，腾讯公布的产品界面图中已悄然新增一个名为“派”的底 tab 入口。百度发布
文心助手关于春节现金红包活动的通知。自 1月 26 日至 3月 12 日，用户在百度 APP 使用文
心助手，有机会瓜分 5亿现金红包，最高可获得 1万元奖励。此外，百度 APP 还将作为首席
AI 合作伙伴合作《2026 北京广播电视台春节联欢晚会》。春节红包或成为互联网大厂在消费
者领域进行 AI 应用和变现的较好契机，建议关注：腾讯（0700.HK）、百度（9888.HK）

财联社 1月 26 日电，现货黄金向上触及 5050 美元，日内上涨 1.29%。23 日周五，全球金属
市场掀起新一轮上涨高潮，以期货即月合约收盘价计，金银齐创 2020 年来最大单周涨幅，进
入 2026 年以来保持每周累涨。纽约期银和伦敦现货白银均史上首次突破 100 美元关口，黄金
连续第五个交易日盘中创历史新高，进一步逼近 5000 美元大关，伦铜重上 1.3 万美元，接近
本月稍早创下的盘中最高纪录。其他贵金属和工业金属涨势凌厉。受益于 AI 数据中心建设需
求以及新能源电动车的需求拉动，全球铜金属的供给需求已出现紧平衡，全球铜价今年以来
涨幅明显，建议关注铜金属矿业和冶炼的龙头公司：中国有色矿业（1258.HK）、洛阳钼业
（3993.HK)

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

中国中铁

(00390.HK)

公司作为基建领域的特大型企业集团，其母公司 2024 年在《财
富》中国 500 强企业排名第 35 位。公司业务范围涵盖了几乎所
有基本建设领域，包括铁路、公路、市政、房建等。此外，公
司在勘察设计与咨询、工业设备和零部件制造、房地产开发、
矿产资源开发等业务方面也取得了较好的多元化发展。公司
2025 年前三季度实现营业收入 7738.14 亿元，同比-5.46%；归
母净利润 174.90 亿元、扣非归母净利润 152.01 亿元，同比-
14.97%、-20.04%。公司前三季度传统业务有所回落，但矿产资
源板块表现亮眼。分业务来看，25Q1-3 公司基础设施建设、设
计咨询、装备制造、房地产开发业务分别实现营收 6595.61、
126.68、215.67、238.24 亿元，同比分别-7.52%、-1.42%、
+8.71%、+8.75%；毛利率分别为 7.57%、22.94%、21.85%、
7.42%，同比分别+0.01、-1.58、-0.88、-5.28pct。矿产资源
利用业务前三季度实现收入 62.23 亿元，同比+8.04%，毛利率
59.45%，同比+5.20pct，盈利能力显著提升。2025Q1-3 LME 铜
均价为 9556.44 美元/吨，同比+4.66%，随着铜价上行有望对公
司未来盈利形成支撑。最新 1月 23 号 LME 铜价格为 11665 美元
/吨。Wind 一致预期公司 2026 年度净利润为 239 亿人民币，对
应当前市值仅 4倍 PE 左右，较为低估，建议积极关注。

4.4/3.7

HKD
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财经要闻
习近平与巴西总统卢拉通电话 称愿全方位推进各领域互利合作
国防部：张又侠及刘振立遭立案调查
国家能源局：去年全国电力市场交易电量 6.6 万亿千瓦时 年增 7.4%
去年末内地银行理财存续规模 33.3 万亿人币 较年初增 11.15%
中国信通院拟于周一发布「算力星网」联合推进倡议
中国商务部监测：去年手机及智能机器人产品网零额分别增 20.5%和 18%
离岸人民币涨穿 6.95 元，创 2023 年 5 月以来新高
澳门 2025 年通胀率为 0.33%
澳门 2025 年全年入境旅客约 4006.94 万人次 同比上升 14.7%
李家超：香港会善用一国两制下拥有国家和国际机遇的双重叠加优势 积极拓展全球经贸网络
香港保监局：香港去年首三季毛保费总额 6370 亿港元升 32.5%
密西根大学 1月美国消费者信心升至 56.4 高于初值
欧元区 1月 HCOB 综合 PMI 初值维持 51.5 逊预期
WTI 3 月原油期货收涨 2.88%，报 61.07 美元/桶
全球动荡推升避险需求 白银价格突破 100 美元关口
特朗普公布加沙重建计划 沿岸多幢摩天大楼及旅游区
英国 1月标普综合 PMI 初值升至 53.9 创 21 个月高兼胜预期
法国 1月商业信心维持 99 制造业信心升至三年半高
印度 1月汇丰综合 PMI 初值回升至 59.5
日本央行维持政策利率 0.75%不变 符合预期

【公司信息】
腾讯控股(00700.HK)春节分 10 亿现金 元宝启动新功能内测邀约
中国石油化工股份(00386.HK)全年原油加工量 2.5 亿吨 同比减 0.78%
京东(09618.HK):去年是 AI 消费爆发元年 AI 产品搜索量升逾百倍
百度(09888.HK)文心助手入局春节 AI 大战 将发放 5亿现金
小米集团(01810.HK)雷军：新一代 SU7 在安全性能上再提升
紫金矿业(02899.HK)：巨龙铜矿二期工程建成投产 预计年产铜 30-35 万吨
兆易创新(03986.HK)部分董高完成减持 24.45 万股，占比 0.0366%
上海复旦(01385.HK)料去年纯利按年跌最多 66.82%
奇瑞汽车(09973.HK)与一嗨出行战略合作 单次批量交付 5000 台新车
王宁:泡泡玛特(09992.HK)产品已成代表中国「土特产」
华润医药(03320.HK)附属江中药业去年赚 9.06 亿人民币 增长 15%
中铝国际(02068.HK)：联合体中标 30.3 亿元电解铝项目
华电国际电力股份(01071)全年发电量下降约 6.99%
光大证券(06178.HK)料去年度净利润增长 21.92%
爱康医疗(01789.HK)全关节手术机器人获 NMPA 批准
特步国际(01368.HK)全年特步主品牌零售低单位数同比增长
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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

东鹏饮料* 9980 食品饮料 250.5 100 2025/1/29 2025/2/03

鸣鸣很忙 1768 零售 229.6-236.6 100 2025/1/23 2025/1/28

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《证券及期货事务监察委员会持牌人或注册人操守准则》所适用的范围及相关定义，分析员

确认 其本 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

本报告由平安證券 (香港 )有限公司 (下称“平安证券 (香港 )” )提供。平安证券 (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，亦不构成要约或邀

请的一部分，而且本报告或其中的任何内容都不构成与订立任何合同或承诺有关的基础或依赖，也不
作为任何诱因。

本报告的信息来源于平安证券 (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，平安证券 (香港 )并不就此等内容之公平性、准确
性、完整性或合理性作出明示或默示之保证，亦不对因使用本报告或其内容或与此有关的其他方面而
产生的任何损失承担任何责任。

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 , 平安证券 (香港 )以理论模型为基础的估值是基
于若干假设，并不一定能够完全反映证券的真实价值。由平安证券 (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不构成投资建议。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。

平安 證券 (香港 )控股 有限公 司及 /或其 在香港 从事金 融业务 的关联 公司（ 下统 称“ 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%或本 报告 所讨 论的该 公司 证券的 1%。一 位或 多位 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。 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。平安证券（香港）集团成员公司曾任本报告提及的该公司的联席保荐人、联席环球协调人和联

席账 簿管 理人 等，或 现正 参与或 涉及 本报 告所讨 论证 券的 庄家活 动， 或在 过去 12 个月 内， 曾向 本报
告提及的该公司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。平安证券

（香港）集团成员公司在过去 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。

平安证券 (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，不得复印、派发或发行本报告作任何用途，平安
证券(香港)可保留一切相关权利。
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如此报告被平安证券(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。本报告不是平安证券(香港)作出的投资建议，平安证券(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 统由平安 证券 (香港 )建构 ，只反 映平安证 券 (香港 )对该 证券及 /或指 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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