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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
周四港股股指窄幅震荡，恒生指数收跌 0.79%报
23453 点，恒生科技指数跌 1.56%，恒生中国企业
指数跌 0.97%。全日大市成交 2002 亿港元，南向
资金净卖出额 2.21 亿港元。行业板块多数下跌，
半导体、内房股表现疲软。热门股方面，腾讯控
股绩后跌 0.19%。腾讯音乐-SW 涨近 7%，近 2日
累计涨超 20%。微盟集团放量大涨逾 19%，因微信
成立电商产品部，市场憧憬微信商业化加速。

美股市场
美国最新经济数据参差，联储局主席鲍威尔警告
长期利率或上升，供应冲击带来政策挑战。美股
周四低开高走，道指由最多跌 273 点，至转升
271 点或 0.7%，收报 42,322 点；标普 500 指数高
收 24 点或 0.4%，报 5,916 点，连续第四个交易
日上升；纳指则轻微低收 34 点或 0.2%，报
19,112 点。保险公司联合健康(UNH.US)大跌
11%，公司遭美国司法部展开调查。科技股走弱，
亚马逊(AMZN.US)、Meta(META.US)收跌逾 2%，特
斯拉(TSLA.US)跌 1.4%，英伟达(NVDA.US)、苹果
(AAPL.US)及 Alphabet(GOOG.US)跌不足 1%。

市场展望
中美贸易战超预期缓和提振全球股票市场，港股
作为外资布局中国资产的重要市场有望获得持续
重点关注。前期南下资金持续呈现“越跌越买”
特征，4月份单月合计净买入达 1667 亿港元，创
下近年来月度新高。今年以来已合计净买入达
6028 亿港元。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
新华社报道，中共中央办公厅、国务院办公厅发布《关于持续推进城市更新行动的意见》，

主要目标是：到 2030 年，城市更新行动实施取得重要进展，城市更新体制机制不断完善，城

市开发建设方式转型初见成效，安全发展基础更加牢固，服务效能不断提高，人居环境明显

改善，经济业态更加丰富，文化遗产有效保护，风貌特色更加彰显，城市成为人民群众高品

质生活的空间。近期全国房价跌幅持续收窄，同时优质供货有望吸引改善需求入市，城市更

新提供房产需求增量，建议关注龙头地产公司：中国海外发展(0688HK)、华润置地（1109HK）

5 月 15 日，恒瑞医药宣布正式启动 H股全球公开发售，计划发行 224,519,800 股 H 股（假设

超额配售权及发售量调整权未行使），其中香港公开发售占 5.5%（12,348,600 股），国际配

售 94.5%（212,171,200 股），发行价区间定为每股 41.45—44.05 港元。若全额行使超额配

售权及发售量调整权，发行 H股最高达 296,927,200 股，最高募资额可达 130.8 亿港元。这

意味着此次恒瑞医药募资额将成为近五年港股医药企业 IPO 最高募资额。近期多家行业龙头

公司实现“A+H”两地上市，将有利于增强港股市场丰富度，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）

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

中航科工

(2357HK)

集团是香港资本市场唯一的航空高科技军民通用产品及服务旗

舰公司，控股中直股份、洪都航空、中航机载和中航光电四家 A

股上市公司，主要业务涵盖直升机、教练机、通用飞机、机载

系统与航空零部件、航空工程服务等。集团 2024 年收入为人民

币 869.71 亿元，同增 2.62%；实现净利润 21.87 亿元，同降

10.63%。其中航空整机业务实现收入为人民币 284.72 亿元，较

上年同增 27.95%，原因是本期直升机产品销量同比增长；航空

配套系统及相关业务实现收入为 485.04 亿元，同减 11.52%，主

要原因是当期航电产品收入同比下降；航空工程服务业务实现

收入为人民币 99.95 亿元，同增 30.13%，原因是工程建造收入

同比增长。集团 2024 年度共发生研发费用人民币 66.61 亿元，

占集团收入的比重为 7.66%。公司致力于打造产品卓越、品牌卓

著、创新领先、治理现代的世界一流直升机企业。同时，公司

积极探索低空经济应用场景，加快高速电动垂直起降飞行器

（H-eVTOL）科技成果转化应用，以科技创新引领航空产业发

展。WIND 一致预期预计中航科工 2025 年与 2026 年归母净利润

分别是 33.8 亿元与 41.0 亿元人民币，当前股价对应其 PE 分别

9倍与 7倍左右，较为低估，建议积极关注。

4.25/3.55

HKD
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财经要闻
消化经济数据 泛欧 Stoxx600 走高
纽约原油期货收跌超 2.4%，天然气期货跌超 3.7%
美国 3月商业库存升 0.1% 低预期
白宫宣布与阿联酋建立 AI 资料园区合作伙伴关系
鲍威尔:未来几年供应频变 对经济和央行均是艰巨挑战
欧元区首季就业人数初值增 0.3% 超出预期
德国副总理:若欧美关税谈判失败 将采取应对措施
新西兰 4月食品价格按年升 3.7%创逾一年高 按月升 0.8%
香港证监会与阿布札比金管局拟加强监督跨境投资管理活动监管
陈茂波：降低进口烈酒税措施生效首四个月 进口总额倍增
李强：把发展战略立足点放在做强国内大循环上
国家商务部：下一步中美双方将据日内瓦会谈共识就经贸领域各自关切保持沟通

【公司信息】
阿里巴巴(09988.HK)吴泳铭:CPU 加速转向 AI 利好阿里云收入增长
阿里巴巴(09988.HK)于纽交所回购 59.91 万股 涉资约 999 万美元
网易(09999.HK)首季净利润按年增 35%至 103 亿人民币 远胜预期
王传福：比亚迪(01211.HK)在匈牙利设立欧洲总部
小鹏汽车-W(09868.HK)发布改款后「小鹏 P7 」
小米(01810.HK)4 月 SU7 新订单按月挫 55%
雷军：小米-W(01810.HK)自主研发设计手机 SoC 芯片本月底发布
港交所(00388.HK)：港股新能源板块市值已增长至 5,680 亿美元
吉利汽车(00175.HK)桂生悦:有信心完成甚至超额完成年度销量目标
俄铝(00486.HK)董事会建议不派付基于公司 2024 年业绩之股息
中煤能源(01898.HK)4 月商品煤产量按年增 5.4% 销量跌 5.8%
中国神华(01088.HK)4 月商品煤产量按年降 3.9% 煤炭销售量跌 4%
中国国航(00753.HK)4 月客运力投入按年升 5.3% 货邮周转量升 10.3%
石四药(02005.HK)利鲁唑获准登记为上市制剂使用原料药
南方航空(01055.HK)4 月客运运力投入升 8.83% 货邮周转量升 6.63%
贝壳(02423.HK)第一季归属股东净利润 8.56 亿人民币 增长 98.2%
迅销(06288.HK)每份香港预托证券可分派中期股息净额为 8.1732 港仙
药师帮(09885.HK)首 4 月厂牌首推业务交易总额升近 1.1 倍至 7.17 亿人币
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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

恒瑞医药* 2070 医药 41.45-44.05 200 2025/5/20 2025/5/23

宁德时代 3750 新能源 263 400 2025/5/15 2025/5/20

绿茶集团 6831 餐饮连锁 7.19 100 2025/5/13 2025/5/16

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

5月 16 日 美国 新宅开工指数 四月 -- 1324k

5 月 16 日 美国 新宅开工月环比 四月 -- -11.40%

5 月 16 日 美国 建筑许可 四月初值 -- 1467k

5 月 16 日 美国 建设许可月环比 四月初值 0.00% 0.50%

5 月 16 日 美国 进口价格指数月环比 四月 -- -0.10%

5 月 16 日 美国 进口价格指数(除石油)月环比 四月 -- 0.00%

5 月 16 日 美国 进口价格指数同比 四月 -- 0.90%

5 月 16 日 美国 出口价格指数月环比 四月 -- 0.00%

5 月 16 日 美国 出口价格指数同比 四月 -- 2.40%

5 月 16 日 美国 纽约联储服务业商业活动 五月 -- -19.8

5 月 16 日 美国 密歇根大学消费者信心指数 五月初值 -- 52.2

5 月 16 日 美国 密歇根大学现况 五月初值 -- 59.8

5 月 16 日 美国 密歇根大学预期 五月初值 -- 47.3

5 月 16 日 美国 密歇根大学 1年通胀 五月初值 -- 6.50%

5 月 16 日 美国 密歇根大学 5-10 年通胀 五月初值 -- 4.40%

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。 ·

7

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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