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2025年2月全球主要股票指数表现
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来源：Wind

2025年2月全球股市跌多涨少，但港股一骑绝尘，恒科指数、恒指，月度涨幅分别高达
17.9%、13.4%；日经225、澳洲标普、纳指表现较差，月度分别下跌6.1%、4.2%、4.0%。
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2025年2月港股恒生行业指数表现
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来源：Wind

2025年2月恒生行业普涨，资讯科技业、非必需性消费业、医疗保健业表现亮眼，月
度涨幅分别达22.5%、19.6%、16.3%；能源业、原材料业、综合业表现较差，月度跌
幅分别达3.9%、1.3%、0.3%。
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2025年2月港股IPO融资及再融资概况

3来源：Wind

2025年2月港股IPO市场仅古茗（1364.HK）一只新股上市，集资约18.1亿港元，超额倍数接近200
倍，股价现已累计涨15.7%，表现不俗。此外，蜜雪集团（2097.HK）、赤峰黄金（6693.HK）已
于2月启动招股，预计将于3月登陆港股上市。其中，蜜雪集团成为“冻资王”，据市场信息报道
融资认购金额高达1.8万亿港元。

2025年2月港股再融资方面，共计35家上市公司公告增发配股，预计募集金额约117.4亿港元，其
中有超过70%来自TMT行业。
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海外宏观：美国1月数据显示通胀粘性，消费有所放缓，但劳动力市场的韧
性对经济仍有支撑
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• 美国1月CPI、PPI均高于预期，指向通胀仍有粘性。其中，美国1月CPI同比3.0%，高于
预期2.9%和前值2.9%，为连续4个月反弹；这既有季节性、能源价格上涨以及洛杉矶大
火等因素的扰动，也有服务价格粘性、住房通胀降温缓慢等因素的影响。通胀粘性继
续影响市场降息预期，据CME数据，截至2025年2月14日，市场预计美联储降息时点从
上周的7月推迟至9月，年内仅降息1次共25BP。

• 美国1月零售数据有所放缓。1月零售销售环比-0.9%，显著低于前值的0.7%，除受到极
寒天气、洛杉矶大火及假日促销结合等偶然因素扰动之外，零售数据绝大多数分项增
速放缓明显，或一定程度反映前期的高利率以及特朗普关税等政策的不确定性对消费
产生了一定抑制。

• 政策方面，特朗普于2月13日签署备忘录，提出对其他国家征收“对等关税”计划，并明

确将首先审查贸易顺差最大和关税税率最高的国家。从当前的关税和美国逆差情况看，
印度、韩国、巴西、中国、墨西哥、欧盟或首当其冲。特朗普称关税的制定将考虑增
值税、汇率、政府补贴等非关税壁垒，这可能加大未来贸易摩擦的风险。
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• 政策方面，科技产业政策支持信号加码。2月17日，国家领导人主持召开民营企业座
谈会，强调鼓励民营企业和企业家在新形势下积极发挥作用，与会企业代表包括华为、
小米（1810 HK）、阿里巴巴（9988 HK）、宇树科技、DeepSeek等。2月21日消息，
国务院国资委召开中央企业“AI+”专项行动深化部署会，强调国资央企要抓住人工智
能产业发展的战略窗口期，在编制企业“十五五”规划中将发展人工智能作为重点，聚
焦关键领域加快掌握“根技术”，坚定攻关大模型，积极参与开放生态建设。

• 产业方面，国产AI/智能驾驶等科技领域利好催化持续。2月20日晚，阿里巴巴公布财
报，2025财年第三季度营收同比增长8%，净利润同比增长333%，AI相关产品收入连续
六个季度实现三位数的同比增长，表态未来三年在云和AI的基础设施投入预计将超越
过去十年总和。

中国宏观：民营企业座谈会提振信心聚焦科技创新，科技产业利好催化仍在
持续
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• AI引领的全球科技创新仍在持续，全球资金对中国科技资产的评价也出现了积极转变，
中资科技的价值重估有望继续支撑春季躁动行情延续。

• 预计全国两会召开后，市场对于总量政策、结构的“扩内需”“发展新质生产力”的
政策预期将进一步明朗，叠加微观层面国产科技创新力量的进一步崛起，权益市场的
结构性机会仍有空间，重点建议关注两条主线：

• 一是AI产业引领的科技创新主线（AI算力/AI应用/AI端侧），

• 二是两会政策博弈且估值性价比较高的内需消费和部分顺周期板块。

• 同时，继续防范海外关税风险的扰动。

市场展望：科技创新引领中国资产重估



近期要闻回顾
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• 财政预算案推多项完善港股市场的措施。香港财政司司长陈茂波公布最新一份《财政
预算案》，公布香港交易所今年多项工作清单。他预告，港交所（388.HK）正积极筹
备开通“科企专线”进一步协助特专科技和生物科企筹融资发展业务，特别是已在内
地上市的公司。证监会亦会配合，令申请过程更畅顺。此外，陈茂波又列出多项证券
和衍生产品市场工作重点，包括：1、改善交易单位制度：港交所、证监会年内就改善
交易单位制度（俗称“手数”制）提出建议，让交易安排可更符合不同大小股份的流动

性特质和投资需求，便利交易及提升效率。2、上市制度改革：审视上市要求和上市后
的持续责任；检视上市规例和安排，改善审批流程；优化双重主要上市及第二上市门
槛，以及检讨市场结构，包括研究设立退市后场外交易（OTC）机制。3、开拓东盟、
中东市场：港交所会进一步加强在东盟和中东的推广工作，探索包括ETF上市方面的合
作空间，致力增持加海外认可交易所，便利更多海外企业在港第二上市。4、促进更多
私募基金在港上市：证监会已厘清监管规定，鼓励另类资产基金集资。5、结构性产品：
港交所将就结构性产品发行机制提出优化建议，为产品上市和交易提供更大弹性。6、
年底前技术上支持证券T＋1结算周期。7、2026年初实施无纸证券市场制度。（Wind）
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