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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
周二港股三大指数收盘涨跌不一，恒生科技指数
涨 0.25%尾盘短暂站上 25000 点整数关口，国企
指数涨 0.32%，恒生科技指数则下跌 0.38%，市场
总体呈现窄幅震荡行情。大型科技股走势分化，
其中，小米涨 1.77%，网易涨 1%，快手则大跌超
9%，阿里巴巴跌 1.6%；A 股寒武纪“20CM”涨停
引爆半导体板块，带动港股半导体股集体上涨，
宏光半导体涨 11.5%，中芯国际、华虹半导体涨
超 5%。

美股市场
美国 7月通胀率稳定在 2.7%低预期，增加市场对
9月减息的憧憬，美股周二愈升愈有。道指最多
飙升 522 点，最终全日大幅收升 483 点或 1.1%，
报 44,458 点。标普 500 指数高收 72 点或 1.1%，
报 6,445 点；纳指高收 296 点或 1.4%，报 21,681
点，与标普 500 指数齐创收市新高。英特尔
(INTC.US)升 5.5%，特朗普与英特尔 CEO 进行会
面，称会谈非常有趣。重磅科技股普遍造好，
Meta(META.US)升 3.2%，苹果(AAPL.US)升 1.1%。
特斯拉(TSLA.US)及英伟达(NVDA.US)均升 0.5%。
波音(BA.US)上月飞机交付量按月跌两成，股价升
2.9%。

市场展望
晨报强调当前港股市场仍具有：较低估值以及
“赚钱效应”下的交易渐趋活跃等优势，中长期
走势仍可保持较为乐观展望。上周港股股指均录
得小幅上涨，三大指数均涨超 1%。7 月份南下资
金大举流入合计达 1356 亿港元，为近期新高。8
月初港股股指有所震荡但南下资金仍保持规模净
流入，已累计净流入 434 亿港元。

以中国资产为核心的港股配置价值仍然凸显，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
持的婴幼消费、体育服饰及 IP 影视动漫等新消费
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“人工智能
+”赋能的科网板块及各行业龙头公司。
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市场热点
8 月 12 日，财政部、央行、金融监管总局三部门发布的《个人消费贷款财政贴息政策实施方
案》。个人消费贷方案显示，2025 年 9 月 1 日至 2026 年 8 月 31 日期间，居民个人使用贷款
经办机构发放的个人消费贷款（不含信用卡业务）中实际用于消费，且贷款经办机构可通过
贷款发放账户等识别借款人相关消费交易信息的部分，可按规定享受贴息政策。每名借款人
在一家贷款经办机构可享受的全部个人消费贷款累计贴息上限为 3000 元。据此前四川、重庆
等地的试点经验显示，对装修、家电、汽车等消费领域贴息后，产生了“四两拨千斤”的促
消费效果。如今国家层面的贴息政策也覆盖了那些重点领域，也有望撬动倍数效应。消费领
域仍是国家提振内需的重要方向，建议关注港股体育服饰龙头公司：李宁(2331HK)、361 度
(1361HK)

京东集团(9618HK)已在近 3个月投资第 6间具身智能相关企业，加速布局具身智能产业链。
在世界机器人大会上，京东联同宇树科技、智元、天工等品牌发布「智能机器人产业加速计
划」，宣布投入过百亿资源，计划 3年内助力 100 个机器人品牌销售突破 10 亿，带领智能机
器人走进超百万个终端场景。京东 3C 数码事业群智能机器人业务部负责人徐磊接受访问时指，
京东拥有 6亿多消费端消费者和 900 多间家企业用户，线上线下渠道完善，能为品牌提供全
链条服务，让产品快速触及市场。今年 618 期间，京东智能机器人自营销售额按年增长 3倍，
具身智能机器人销售额增长 17 倍。智能机器人已经应用在消费端领域，将有力促进行业发展，
建议关注相关产业链公司：优必选（9880HK）、京东集团(9618HK)

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

中国通信服

务(0552HK)

公司作为我国最大电信基建服务商，以「新一代综合智慧服务

商」为定位，作为「数字基建建设者」、「智慧产品和平 台提

供者」、「数字生产服务者」、「智慧运营保障者」、充分满

足新时期客户对于信息化、数字化建设的新需求。公司 2024年

年度实现营业收入 1500亿元，同比增长 0.93%；实现净利润 36
亿元，同比增长 0.64%。2024年，公司实现“经营业绩稳中有

进，效益指标稳健向好”，发展潜力提升。公司销售毛利率/净
利率延续回升向好态势 2024年毛利率为 11.73%，同比提升

0.12%，净利率分别为 2.5%，同比相对持平。费用方面，销售、

一般及管理费用率为 10%，与 2023 年同比持平。公司战略性新

兴产业布局进一步加快，新质生产力加快形成；其新签合同额

比重达到 37%，同比增长超 30%，较去年增长约 7pct，是新签

合同增长的重要来源。面对 AI 驱动的产业链发展机遇，公司积

极发挥国家队及主力军的竞争优势，加快 AI 战略布局和科创成

果转化落地，三大主业有望迎来新一轮发展空间。作为我国数

字基础建设的龙头公司，目前公司股价估值水平在万得一致预

期 2022 年业绩的 8倍 PE 左右，市净率 PB 不足 0.8 倍，较为低

估，建议积极关注。

5.2/4.3

HKD
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财经要闻
【宏观信息】
焦点于通胀数据 泛欧 Stoxx600 小幅上扬
美国原油期货收跌超 1.2%，纽约天然气跌超 4.9%
习近平与巴西总统卢拉通话 吁旗帜鲜明反对单边主义及保护主义
内地 21 家全国性银行按照贷款本金对经营主体进行贴息
内地发布 2025 年农产品进口关税配额再分配
苏州发布公积金新政：首付款比例降至 15%等
广州：支持广州期货交易所推出与香港交易所跨境合作品种
香港财库局许正宇：今年前 7个月港股 IPO 集资总额约 1270 亿港元 同比升幅逾六倍
联合国:加沙因营养不良死亡人数增至 227 人
美国 7月预算赤字扩大至 2,910 亿美元
白宫称或将芯片出口税扩至更多公司
美国 7月通胀率稳定在 2.7% 核心通胀率加速至 3.1%高预期
贝森特：中美贸易官员将在未来两至三个月内再会面
俄罗斯副外长:冀俄美元首峰会为两国关系正常化提供新动力
欧元区 8月 ZEW 经济景气指数降至 25.1 逊预期
德国 6月份经常帐盈余扩大至 186 亿欧元
李在明将访美晤特朗普 商加强两国联盟和经济安全伙伴关系
澳洲 7月 NAB 商业信心指数升至 7 景气指数降至 5
澳洲央行 2025 年 8 月利率决定为 3.60%，低于先前的 3.85%
印度 7月通胀率跌破印度储备银行容忍度至 1.55%

【公司信息】
中国联通(00762.HK)：上半年税前利润同比增 5.1% 中期息同比增 14.5%
中国联通(00762.HK)：预计未来两至三年投资保持相对平稳 网络正向「AI 生态」演进
京东集团(09618.HK)CEO:价格战造成多输局面 不会参与恶性内卷
紫金矿业(02899.HK)获坦桑尼亚港口及码头特许经营权
金蝶国际(00268.HK)中期亏损 9774 万元人民币 毛利率改善
华住集团(01179.HK)德国巴登-巴登施柏阁大观酒店重新开业
腾讯音乐(01698.HK)次季非国际财务报告准则净利润按年升 37.4%
华润置地(01109.HK)7 月实现合同销售额减少 14.2%
毛戈平(01318.HK)收入增逾三成 预告半年多赚 35%-37%
五矿资源(01208.HK)中期纯利 3.4 亿美元增 15 倍 不派息
康宁医院(02120.HK)中期纯利 3,653 万人民币跌 28% 每 10 股派 1.8 元人民币
广汽集团(02238.HK)下周二发布全新增程技术「星源增程」
中国光大水务(01857.HK)半年纯利 5.64 亿元跌 3% 派中期息 6.09 仙
中广核新能源(01811.HK)7 月发电量按年减少 1.7%
361 度(01361.HK)上半年收益 57.048 亿元 同比增长 11%
银河娱乐(00027.HK)第二财季净收益 120 亿元升 10% 中期派息升 40%
鹰普精密(01286.HK):维持 2025 年全年销售同比增长中至高单位数的预测
重庆机电(02722.HK)料中期多赚五成
东曜药业(01875.HK)中期纯利 406 万人民币跌 87% 不派息
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北海康成(01228.HK)向百洋医药发新股集资 1亿 订商业服务协议
裕元集团(00551.HK)7 月综合经营收益按月增 1.6%
远东发展(00035.HK)昨早起短暂停牌
中国利郎(01234.HK)上半年销售及分销成本大增 14.6%令利润率下降
凤凰卫视(02008.HK)附属凤凰新媒体上季亏损扩至 1040 万人币

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

银诺医药-B 2591 生物医药 18.68 200 2025/8/12 2025/8/15

天岳先进* 2631 半导体产品及设备 NA 100 2025/8/14 2025/8/19

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

8月 13 日 美国 Federal Budget Balance 七月 62.30% 62.30%

8 月 13 日 美国 周度 MBA 抵押贷款申请指数环 八月八日 -- 7.70%

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

本报告由平安证券(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，此外任何价格并不一定能够反映平安证券 (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）集团成员公司曾任本报告提及的任何机构所公开发售证券的联
席保荐人、联席环球协调人和联席账簿管理人，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。 ·

7

投资评级系统公司(由平安证券 (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

只反映平安证券 (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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