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2025年1月全球主要股票指数表现
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来源：Wind

2025年1月全球股市涨多跌少，德国Dax、英国富时100、恒生科技表现亮眼，月度涨幅分
别达9.2%、6.1%、5.7%，沪深300表现较差，月度下跌3.0%。
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2025年1月全球主要股票指数表现



2025年1月港股恒生行业指数表现
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来源：Wind

2025年1月恒生行业表现分化，原材料业、非必需性消费业、医疗保健业表现较好，
月度涨幅分别达3.8%、2.4%、1.5%；公用事业、综合业、能源业跌幅较大，月度跌幅
分别达6.2%、5.0%、3.9%。
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2025年1月港股IPO融资及再融资概况

3来源：Wind

2025年1月港股IPO市场共计招股上市8只新股，合计集资约57.3亿港元。行业分布，主要集中在
消费、金融等行业。市场热度方面，布鲁可（325.HK）超额倍数接近6000倍，首日股价大涨
40.8%，表现亮眼。

2025年1月港股再融资方面，共计44家上市公司公告增发配股，预计募集金额约100.5亿港元，行
业分布主要集中在TMT、医药、消费等行业。
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海外宏观：特朗普政府宣布一系列美国优先新政、对华关税表态相对温和，
市场风险偏好回暖
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• 1月20日特朗普正式宣誓就任美国总统，以美国优先为基调部署一系列新政：宣布国家进入能源
紧急状态、将再次充实战略油储并推动出口；签署备忘录要求提供紧急价格减免，包括降低住
房成本并扩大住房供应、减少不必要的行政费用、取消会增加食品和能源成本的气候政策；宣
布打造星际之门项目，由日本软银、美国OpenAI和甲骨文三家企业投资5000亿美元支持美国AI
相关基础设施建设；全面改革贸易体系，建立外部税务局负责向海外征税；签署行政令退出巴
黎协定、退出世界卫生组织。对华表态方面，特朗普并未在上任首日立即对华加征关税，但也
声称正在讨论从2月1日起对从中国进口的商品加征10%的关税，同时特朗普也表示希望在上任后
100天内访华，整体释放相对温和的信号。

• 此外，美国1月Markit制造业PMI好于预期、进入扩张区间，但服务业PMI大幅不及预期。1月24
日公布的数据显示，美国1月Markit制造业PMI初值为50.1，创去年6月以来的最高，进入扩张区
间，高于预期的49.8，12月前值为49.4。分项方面，新订单指数从12月的48.7上升至最新的
50.6，是去年6月以来的最高读数，扭转了收缩趋势；就业人数较上月增加，录得去年7月以来
的最高读数。1月Markit服务业PMI初值为52.8，创去年4月以来新低，大幅不及预期的56.5，12
月前值为56.8，去年同期为52.5。美国最新初请失业金人数略高于预期，续请失业金人数走高。
截至1月18日当周，美国初请失业金人数增长至22.3万人，高于预期的22万。续请失业金人数跃
升至189.9万人，创2023年11月以来的最高水平。尽管初请失业金人数仍处于表明劳动力市场健
康的水平，但持续申请失业救济人数的水平表明，更多失业者在寻找新工作时面临更大的困难。



5

• 2025年1月的特殊性在于春节较早，导致经济景气度较去年12月放缓较为明显，对PMI数据的评
价应该与春节同在1月的年份进行比较。可见：今年1月制造业PMI的回落幅度大于此前可比年
份，反应制造业景气程度有所放缓。而尽管建筑业和服务业PMI回落幅度也大于此前可比年份，
但去年12 月二者都曾出现了相似比例的冲高，意味着在一揽子增量政策发力的情况下，非制
造业增长节奏前置。

• 制造业信心增强。制造业分项指数中，原材料购进价格、出厂价格和生产经营活动预期逆势上
升，体现制造业在春节前或主动减少生产、降低库存，而企业经营信心持续好转。

• 非制造业冲高回落。建筑业分项指数中，从业人员指数呈现大幅回升，随着建筑业经营预期好
转，企业用工稳定性明显增强。服务业分项指数中，投入品价格指数延续了扩张势头，服务业
经营成本上升值得关注。

中国宏观：1月中国经济呈现季节性放缓，但并不改变整体企稳回升、并仍
需政策加力的势头。
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• 我们认为在国内政策继续加码以及外部担忧边际缓和的背景下，港股或仍以震荡行情
为主，建议继续关注港股具有比较性优势的结构性板块：

• 一是高分红板块，在阶段下行时仍是较好的对冲工具，尤其需关注受益于央国企并购
重组、地方化债等的板块，如金融、能源等；

• 二是政策支持、景气回升的板块，如医药、可选消费等；

• 三是港股互联网龙头，行业格局优化后EPS或得以改善，在后续港股流动性恢复后该板
块或具备一定弹性。

市场展望：港股短期或以震荡行情为主，建议继续关注港股具有优势
的结构性板块



近期要闻回顾
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• 2024年香港初创企业数目达到4694家。近日，香港特区政府新闻网公布消息称，根据特区政府
投资推广署统计，2024年香港初创企业数目达到4694家，比2023年增加10%。这些初创企业
2024年的雇员总数接近18000人，按年增长7%。初创企业数目及雇员人数均创历史新高。香港
特区政府投资推广署表示，在健康及医疗、可持续或绿色科技行业的初创企业数目增幅最大。
（央广网）

• 香港金管局推6项两地金融合作新措施。港金管局联同中国人民银行宣布新措施，以进一步深
化香港和内地金融市场互联互通，强化香港作为全球离岸人民币业务枢纽的地位，包括：1、
推出金管局人民币贸易融资流动资金安排；2、进一步优化扩容“债券通”（南向通）的安排；3、
发展利用“债券通”（北向通）债券作为抵押品的离岸人民币回购业务；4、利用“债券通”（北向

通）债券作为香港场外结算公司（OTCC）的履约抵押品；5、两地支付便利；6、大湾区金融便
利。（新浪）

• 香港金管局：外汇基金去年投资收入2190亿，港股投资收益218亿。香港金管局公布，2024年
外汇基金投资收入2190亿元，其中债券投资收益1356亿；香港股票投资收益218亿；非港元资
产外汇估值下调356亿，其他投资收益285亿。外汇基金去年支付政府财政储备132亿元。（证
券时报网）
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