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环球主要股市上日表现 

 收市价 
升跌（%） 

单日 年内 

恒生指数 22,944 -0.14 34.59 

恒生国企 8,463 -0.15 46.71 

恒生科技 5,672 0.59 50.69 

上证综指 3,352 0.81 12.66 

深证综指 2,046 1.90 11.30 

深圳创业板 2,227 2.03 17.74 

美国道琼斯 44,628 0.16 18.41 

美国标普 500 6,144 0.24 28.81 

美国纳斯达克 20,056 0.07 33.61 

德国 DAX 22,434 -1.80 33.92 

法国 CAC 8,111 -1.17 7.52 

英国富时 100 8,713 -0.62 12.66 

日本日经 225 39,165 -0.27 17.03 

澳洲 ASX 200 8,419 -0.73 10.91 

台湾加权 23,604 -0.26 31.64 

资料来源：彭博 

 
 
港股分类指数上日表现 

 收市价 
升/跌（%） 

单日 年内 

恒生金融 38,008 0.09 27.44 

恒生工商业 13,439 -0.30 45.54 

恒生地产 15,363 0.48 -16.18 

恒生公用事业 34,312 -0.04 4.38 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

昨日（2月 19日）恒指小幅收跌，恒生科技上涨，可选消费、工业与医疗

保健板块上涨，能源与公用事业板块下跌。A股震荡收涨，北证 50 与创业

板指数大涨，芯片股与机器人概念股再次爆发，煤炭、电力、油气与银行股

下跌。中概股普跌。人民币走弱，川普新关税威胁和美联储鹰派会议纪要提

振美元而打击非美货币。部分投资者获利了结心态增加，内地投资者预期持

续弱于境外投资者。中国一线城市房市初现企稳迹象，1月一线城市商品住

宅售价环比延续上涨，一二线城市房价同比降幅继续收窄。随着港股市场回

暖和中企出海加速，内地企业赴港上市增加，一些香港券商不惜提供高杠杆

和低利率打新融资以招揽客户。 

欧洲股市高位下跌，德国、西班牙与法国领跌，汽车与工业板块跌幅居前，

但芯片股走高。特朗普威胁最早 4月 2 日针对汽车、药品和芯片加征关税，

欧洲是重要进口来源地。在欧盟贸易委员会表示准备与美磋商汽车关税后，

欧股跌幅有所收窄。欧债收益率再次反弹，欧元兑美元冲高回落。欧央行执

委 Schnabel发表鹰派言论称可能需要暂停或停止降息进程，货币政策是否

仍有限制性值得讨论，市场对欧央行降息幅度预期下降，预计年内欧央行可

能降息 2-3次。英国 1月 CPI同比增速升至 3%创 10 个月最高并超出市场

预期，核心 CPI增速从 3.2%升至 3.7%，食品、机票和私立学费显著上涨。

通胀反弹将降低英国央行降息幅度，预计英国央行年内降息 1-2 次。 

美股低开高走，医疗保健、必选消费和能源领涨，材料与金融板块下跌。微

软首次推出量子计算芯片，量子计算概念股大涨。白宫指示国防部和美军高

层制定大规模减支计划，称未来 5 年每年削减 8%国防预算，军工股和政府

承包商板块延续走弱。1月会议纪要显示美联储不急于降息，希望去通胀取

得进一步进展后再行动，担心特朗普政策推升经济与通胀不确定性。美联储

官员讨论了可能暂停或放缓每月 250亿美元国债和 350 亿美元 MBS到期后

不再投资的 QT 计划，直到可能导致银行准备金波动的债务上限问题得到解

决。预计美联储可能在年中附近暂停 QT，QT 暂停将利好美债与美股。美元

指数小幅上涨，对美联储纪要反应相对平淡，在欧盟贸易委员会表示与美磋

商汽车关税后，美元指数涨幅回落。 

油价延续上涨。短期利好因素包括：OPEC+考虑推迟 4月增产计划；乌克

兰无人机袭击哈萨克斯坦通向黑海重要输油管线，可能短期影响原油供应；

G7考虑提高俄罗斯原油出口价格上限；中国经济初现复苏迹象。俄美谈判

似乎取得进展，俄方表示双方同意立即为元首会晤进行准备。普京称俄美就

乌克兰谈判不需要中间人，俄已在包括中东在内的多个利益交汇点恢复与美

合作，未来合作还将扩大至经济、能源和航天领域。特朗普称乌克兰总统“最

好尽快行动，否则他的国家将不复存在”。俄乌冲突解决可能降低油价 5%-

10%，但影响不会太大，因为西方对俄制裁并未大幅减少俄油贸易，只是改

变俄油流向，同时俄乌冲突解决将提振欧洲经济前景。 

每日投资策略 

 

 

公司点评 



2025 年 2 月 20 日 

 

 
 

敬请参阅尾页之免责声明 2 

 

公司点评 

 小米（1810 HK，买入，目标价：54.53 港元）- 4Q24 业绩预计超预期；调

升目标价至 54.53 港元 

小米将于 3月 18日公布第四季度业绩。我们预计第四季度收入/调整后净利润

将同比增长42%/44%，达到1039亿元/70亿元，比一致预期高出0.5%/9%，

受益于智能手机产品组合改善、中国对智能手机/IoT 补贴以及电动汽车 GPM

强劲增长。展望 2025 年，我们对公司以下方面看法乐观：1）智能手机：全

球份额增长和产品组合改善，受益于其旗舰机型和在拉丁美洲/欧洲、中东和

非洲/东南亚的扩张；2）物联网：国家补贴、AI 智能眼镜和海外扩张；3）智

能电动汽车：SU7订单量大，SUV YU7上市推动盈利能力提高。总体而言，

我们对小米的核心业务实力和电动汽车业务的增长势头充满信心。我们将

FY24-27E 财年每股收益上调了 8-22%，以反映更好的产品组合和更强的电

动汽车业务利润率。重申“买入”评级，并将基于分部估值法的目标价上调

至 54.53港元（前值：32.70港元），以反映更高的每股收益预测和公司估值

重估，隐含 2025 年市盈率 33.9 倍。未来股价催化剂包括四季度业绩发布、

小米 15 Ultra/SU7 Ultra、AI眼镜、电动汽车订单/交付/盈利更新。（链接） 

 

 爱奇艺（IQ US，买入，目标价：2.80 美元）- 4Q24 业绩符合预期；增加优

质内容供应以推动业务增长 

爱奇艺公布了符合预期的 4Q24 业绩：总营收同比下降 14%至 66.1 亿元，符

合招银国际/彭博一致预期；非GAAP下营业利润同比下降 56%，但环比增长

10%至4.06亿元，对比招银国际预期为3.95亿元。FY24总营收同比下降9%

至 292亿元，非 GAAP营业利润率同比下降 3.8个百分点至 8.1%，主要由于

运营杠杆降低以及内容投资。受多部优质剧集上线的推动，管理层预计 1Q25

业务表现环比改善。我们预计 1Q25总营收环比增长 7%，但同比仍下降 11%，

至 70.7亿元。考虑业务复苏进展慢于预期，我们将 FY25-26总营收预测下调

4%-7%。基于 13倍 FY25非 GAAP PE，我们将目标价下调至 2.80 美元（前

值：3.00 美元，基于 12倍 FY25 PE）。维持“买入”评级。（链接） 

 

 

 
 
 
 

  

https://www.cmbi.com.hk/article/10974.html?lang=en
https://www.cmbi.com.hk/article/10973.html?lang=cn
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招银国际环球市场焦点股份 

 
资料来源：彭博、招银国际环球市场预测（截至 2025年 2月 19日） 
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