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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
周二港股股指窄幅震荡，恒生指数收涨 0.24%，
报 26095.05 点；恒生科技指数下跌 0.37%，报
5624.04 点；恒生中国企业指数上涨 0.11%，报
9182.65 点。市场成交额 1782.47 亿港元，南向
资金净买入 41.01 亿港元。港股通成分股中，康
耐特光学上涨 10.58%，因阿里夸克 AI 眼镜发布
带动产业链；巨子生物上涨 8.53%，公司拟回购
不超过 1.04 亿股股份；极兔速递-W 上涨 7.29%，
因东南亚与新市场增长迅速。

美股市场
周二美股科技股普涨带动股指收涨，道指涨
0.39%报 47474.46 点，标普 500 指数涨 0.25%，
纳指涨 0.59%。英特尔涨超 8%，恩智浦半导体涨
逾 7%，苹果涨超 1%。波音涨超 10%，创 4月份以
来最大单日涨幅，公司预计明年将恢复现金流。
市场受美联储降息预期升温、AI 技术布局加速等
乐观因素驱动，叠加美国经济软着陆预期与流动
性充裕支撑风险偏好，推动成长股估值修复。中
概股多数下跌，万得中概科技龙头指数跌
0.86%。个股方面，小鹏汽车跌近 8%，阿特斯太
阳能跌近 6%，信也科技跌超 4%。

市场展望
港股大盘再次陷入宽幅震荡之际，南下资金保持
规模净流入，11 月份港股通合计净流入 1219 亿
港元。低估高股息板块仍然是港股较具吸引力的
资金布局方向。晨报再次强调科技自立自强仍望
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，在近期经历宽幅
震荡后或迎再次布局机会，部分港股科技引领大
盘持续反弹已得到验证。

以中国资产为核心的港股配置价值再度凸显，建
议继续关注：1)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）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；3)受益于美联储降息预期且中报业绩继续较
好表现的上游有色金属板块；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
贝恩发布《全球人形机器人产业趋势洞察》指出，全球人形机器人市场仍处于早期探索阶段，

未来 5至 10 年场将进入黄金发展期。贝恩预测，到 2035 年，全球人形机器人年销量有望达

到 600 万台，市场规模突破 1200 亿美元；乐观情形下，销量或将超 1000 万台，市场规模达

2600 亿美元。人形机器人及各类机器人行业赛道正处于技术革新与市场扩张的关键时期，建

议关注在机器人赛道有所布局的：优必选（9880.HK）、小鹏汽车(9868.HK)

麦肯锡报告显示，现有技术理论上已能自动化美国 57%的工作时长，智能体可拿下 44%工作时

间，机器人分担 13%；报告将工作岗位划分为七种原型，从以人为中心到以智能体/机器人为

中心，未来最抢手的 100 种技能中四分之一到三分之一将被自动化。到 2030 年如重新设计工

作流程让智能体处理认知任务、机器人处理物理任务、人类负责判断统筹，美国每年将释放

约 2.9 万亿美元经济价值。DeepSeek-V3.2 主打日常应用，推理能力达 GPT-5 水平，首次实

现思考模式与工具调用融合；DeepSeek-V3.2-Speciale 专注极致推理，在四项国际竞赛中斩

获金牌。具有社交通信优势及核心壁垒的科网龙头有望显著受益于自建大模型赋能的消费者

端应用，建议关注相关平台公司和 AI 服务器供应商公司：腾讯(0700.HK)、中兴通讯

(0763.HK)

本周荐股

公司及代码 推荐内容 目标价/止损价

中国联通

(0762HK)

公司作为国内三大运营商之一，为国内外用户提供全方位、高

质量信息通信服务， 包括移动宽带、固网宽带、数据通信服务

以及其他相关增值服务。公司 2025 年上半年算网数智业务收入

达 454 亿元，同比增长 4.3%，占主营业务收入比重升至 26%。

联通云收入 376 亿元，同比增长 18.6%；数据中心收入 144 亿

元，同比增长 9.4%；AIDC 签约金额同比增长 60%。智能服务方

面，构建了 30+可信数据空间及上百个 AI 智能体，推动 AI 在多

个领域规模化应用。公司 2025 年上半年研发费用同比增长

16%，科技创新人才占比超 40%，总规模达 4.7 万人。公司通过

持续的研发投入，推动向科技创新驱动的数字科技企业转型。

公司近五年平均股息率超过 6%，2025 年中期派息每股 0.2841

元（含税），同比增长 14.5%。公司上半年实现归母净利润 145

亿元，同比增长 5%，利润释放能力增强，股东回报持续提升。

公司在云计算、物联网、大数据及人工智能等领域优势凸显，

并核心受益于我国数据要素作为生产要素的发展机遇。作为我

国数字经济发展的主力军之一，当前估值水平在今年 Wind 一致

预期的 12 倍 PE 左右，且 PB 仍然低于 0.8 倍，较为低估，建议

积极关注。

10.1/8.3

HKD
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财经要闻
内地鼓励地方利用算力券等方式提供优惠
中汽协：10 月汽车商品出口额按年增 15.9% 按月增 2.9%
中物联：11 月物流业景气指数升至 50.9 需求保持扩张
施纪贤:中国构成安全威胁 惟更紧密商业联系符英国利益
香港第三季港口货物吞吐量为 4130 万公吨 同比下跌 5.6%
特朗普称将于明年初宣布联储局主席继任人选
美国寻求与日韩等八个盟友加强矿产供应链
英国 11 月平均楼价上涨 0.3% 较预期高
欧元区 10 月季调后失业率维持 6.4% 高于预期
日本 11 月基础货币按年跌 8.5%
日本 11 月家庭消费者信心指数升至 37.5 优于预期
韩国 11 月通胀按年升幅持平于 2.4% 符预期
韩国 11 月外汇储备增至 4,307 亿美元 连续六个月增加
俄罗斯将开始接受对人民币计价主权债的认购
李在明倡恢复两韩联络渠道 冀和平方式实现朝鲜半岛统一
加拿大 11 月标普制造业 PMI 降至 48.4 连续十个月低于荣枯线
澳洲发布国家人工智能计划

【公司信息】
阿里巴巴(9988.HK)阿里 Qwen-Image 模型新版本接入千问 App
腾讯(00700.HK)于 12 月 2 日回购 102.8 万股，回购金额 6.36 亿港元
小米集团(01810.HK)回购 250 万股 涉资 1.02 亿元
中海油(00883.HK):涠洲 11-4 油田调整及围区开发项目投产
快手(01024.HK)可灵 AI 发布「可灵 O1」
小米集团(01810.HK):汽车累计交付已超 50 万台 超过年初目标 35 万台
宁德时代(03750.HK)：千座换电站将於春节前正式营运
巨子生物(02367.HK)拟回购不超过约 1.04 亿股
华润医药(03320.HK)旗下糖尿病药获得药品补充申请批准通知书
药明生物(02269.HK)与卡塔尔自由区管理局战略合作
曹操出行(02643.HK)与越疆(02432.HK)达成 Robotaxi 战略合作
耀才证券金融集团(01428.HK)捐出 1,000 万港元 支援大埔宏福苑灾民
宏光半导体(06908.HK)斥 1.14 亿元增持深圳镓宏近 13%股权
君圣泰医药(02511.HK)发布 HTD1801 与达格列净头对头三期临床研究结果
加科思(01167.HK)附属就转让协议收 1.25 亿人民币首付款
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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

宝济药业-B* 2659 生物医药 26.38 100 2025/12/05 2025/12/10

纳芯微* 2676 半导体 116 500 2025/12/03 2025/12/08

卓越睿新* 2687 教育服务 62.26-76.1 100 2025/12/03 2025/12/08

遇见小面 2408 餐饮连锁 5.64-7.04 500 2025/12/02 2025/12/05

天域半导体 2658 半导体 58 50 2025/12/02 2025/12/05

乐摩科技 2539 休闲用品 27-40 100 2025/11/28 2025/12/03

金岩高岭新材 2693 金属及矿物 14.28 500 2025/11/28 2025/12/03

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

12 月 3 日 美国 周度 MBA 抵押贷款申请指数环 - -- 0.002

12 月 3 日 美国 ADP 就业变动指数 - 20k 42k

12 月 3 日 美国 进口价格指数月环比 - 0.001 0.003

12 月 3 日 美国 进口价格指数(除石油)月环比 - 0.20% 0.002

12 月 3 日 美国 进口价格指数同比 - 0.30% 0.00%

12 月 3 日 美国 出口价格指数月环比 - 0.00% 0.3%

12 月 3 日 美国 出口价格指数同比 - -- 3.40%

12 月 3 日 美国 设备使用率 - 77.3% 77.4%

12 月 3 日 美国 制造业(SIC)产值 - 0.1% 0.2%

12 月 3 日 美国 工业产值(月环比) - 0.1% 0.1%

12 月 3 日 美国 标普全球-美国服务业 PMI - -- 55

12 月 3 日 美国 标普全球-美国综合 PMI - -- 54.8

12 月 3 日 美国 ISM 服务业指数 - 52 52.4

12 月 3 日 美国 ISM 服务业支付价格 - -- 70

12 月 3 日 美国 ISM 服务业新订单 - -- 56.2

12 月 3 日 美国 ISM 服务业就业 - -- 48.2

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。



港股晨报︱2025 年 12 月 3 日

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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