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Ø受益于DeepSeek带来的AI热潮，港股近期表现极为强劲，尤其是恒

生科技指数年初至今已大涨23.68%，遥遥领先全球其他主要指数。

与此同时，A股港股中与AI关系不大的板块则明显落后，例如红利板

块就表现平平，估值仍处于洼地，恒生指数目前整体估值仍只有11

倍，仍落后于其他主要市场。

Ø在中国资产估值修复的过程中，动态的把握不同资产的配置可能是个

优质选择。以杠铃结构配置“科技+红利”这两类资产可在不错过科

技行情的下减少回撤风险。

市场热点

Ø睿远中国股票基金（A类-港元）HK0000955192

Ø基金坚持价值投资策略,基金经理万青历史业绩长期领先，基金成立

以来超额收益明显。基金一年期收益高达56.26%，对恒生指数超额

收益明显，选股及择时能力突出。

Ø担心错过行情又害怕大涨后回撤，基金的科技加红利组合可能是优质

选择：该基金持仓整体呈现“科技+红利”杠铃结构，牛市配置更多

的科技板块以捕捉市场行情，熊市则配置更多的红利股以防御市场大

幅下行。

基金亮点

资料来源：彭博，东方证券（香港）数据截止 2025年02月14日 



基金详情
Ø基金成立以来表现亮眼，超额收益明显。截止2月13号基金一年期回

报为56.26%，同期恒生指数回报为37.38%。基金最近一个月收益率

高达15.10%。基金的超高回报一方面得益于港股最近一年表现强劲，

其次该基金的持仓分布与恒指差异较大，优秀的选股和择时能力为该

基金贡献了较大的超额收益。

Ø从行业上看，基金各类行业均有涉及，但集中于消费品与互联网板块。

从前五大持仓来看，基金持仓集中度较高，前五大持仓均接近持仓上

限10%。与12月相比，基金前五大持仓加入了泡泡玛特，减少了携程，

其他保持不变。

基金
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资料来源：彭博，东方证券（香港） 数据截止至2025年02月13日  

行业分布                                                    % 五大持股                                                      %
可选消费品 42.18 腾讯控股 9.64
通讯服务 15.53 泡泡玛特 9.51
房地产 10.41 京东集团 9.48
资讯科技 9.47 小米集团 9.47
金融 6.8 卓越教育集团 9.31
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债券指数 指数 上周表现（%） 年初至今（%） YTM（%）

彭博美国国债指数 2313.11 0.09 1.00 4.41 

彭博美国公司债总回报指数 3331.44 0.35 1.27 5.26 

彭博美国企业高收益债指数 2726.80 0.26 1.63 7.42 

彭博欧洲综合总回报指数 244.60 -0.19 0.34 2.81 

彭博亚洲美元投资级债券指数 194.06 0.15 1.17 5.09 

彭博亚洲美元高收益债券指数 185.21 0.73 1.28 9.16 

彭博中国综合总回报指数 277.57 0.17 0.88 1.69 

彭博中资美元债总回报指数 134.38 0.33 1.29 5.30 

Markit iBoxx中资美元投资级债券指数 231.36 0.25 1.09 N/A 

Markit iBoxx中资美元高收益债券指数 232.56 0.85 2.77 N/A 

彭博新兴市场美元综合债券指数 1269.09 0.22 1.68 6.52

数据来源：彭博，东方证券（香港），数据截至：2025年2月16日
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相关债券

公司 债券 当前交易价格 上周价格变动

万科 VNKRLE 3.15 05/12/25 97.200 +2.487

阿里巴巴 BABA 2.65 05/28/28 99.694 +0.089

资料来源：彭博，数据截至2025年2月16日
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资料来源：彭博，数据截至2025年2月16日

近两周一级市场发行
中资境外债市场

发行主体 信用评级 到期日 规模 货币 初始定价
（收益率） 定价日期

特步国际控股有限公司 无 18/2/2026 5亿 港币 1.50% 10/2/2025

China Securities International 
Investment Co Ltd（中信建投国际）

BBB+/BBB+
（标普/惠誉） 19/12/2025 1000万 美元 4.50% 10/2/2025

China Securities International 
Investment Co Ltd（中信建投国际）

BBB+/BBB+
（标普/惠誉） 13/2/2026 4000万 港币 4.06% 10/2/2025

萍乡市城市建设投资集团有限公司 无 13/1/2028 1.932亿 美元 6.50% 10/2/2025

贵溪市发展投资集团有限公司
无 14/2/2028 3.58亿 人民币 6.30% 11/2/2025

中国工商银行股份有限公司伦敦分行 A/A1/A（
标普/穆迪/惠誉） 18/2/2028 1亿 美元 SOFRINDEX+

55 11/2/2025

漳州圆山发展有限公司 无 20/2/2028 1.13亿 美元 7.90% 12/2/2025

延安旅游(集团)有限公司 无 18/2/2028 7400万 美元 5.50% 12/2/2025

富皋万泰集团有限公司 无 18/2/2028 1.3亿 美元 5.40% 12/2/2025

绿城中国控股有限公司 BB-/B1
（标普/穆迪） 24/2/2028 3.5亿 美元 8.45% 13/2/2025

德清县文化旅游发展集团有限公司 无 19/2/2027 9450万 美元 5.98% 13/2/2025

湖北省联合发展投资集团有限公司 BBB+
（惠誉） 19/2/2028 3亿 美元 5.10% 13/2/2025

吴兴城投(香港)有限公司 无 19/2/2028 7900万 美元 6% 13/2/2025

淄博市临淄区九合财金控股有限公司 无 18/2/2028 8.747亿 人民币 7% 13/2/2025

China Securities International 
Investment Co Ltd（中信建投国际）

BBB+/BBB+
（标普/惠誉） 19/8/2025 281万 美元 4.60% 13/2/2025

CITIC SECURITIES FINANCE MTN
（中信建投）

BBB+/Baa1/BBB+
（标普/穆迪/惠誉） 24/11/2025 4亿 人民币 0 13/2/2025

交银租赁管理香港有限公司 A-/A3/A
（标普/穆迪/惠誉） 24/2/2028 2亿 港币 4.25% 14/2/2025

黄石市新城产业投资集团有限公司 无 21/2/2028 8.4亿 人民币 6.40% 14/2/2025

浙江天子湖 无 20/2/2028 3840万 美元 4.85% 14/2/2025
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高盛

高盛策略师Dominic Wilson等人指出，关税对汇率的影响比其
他资产类别更为直接和显著，尤其是在全球关税情景下，欧元
可能面临8%至10%的下跌风险。

负向
欧元

高盛则认为，美联储更有可能维持利率不变以遏制通胀风险，
而不是降息以提振经济增长。

负向
美联储

高盛发布研报，维持对MSCI中国指数的超配评级，A股也将受
益于AI软技术的发展。

正向
中国

摩根士丹
利

摩根士丹利：不再预期美联储3月份降息，预计6月将会降息摩
根士丹利经济学家表示，已不再预期美联储3月份降息，现预计
今年6月将有一次降息。

负向
美联储

摩根士丹利在最新报告中警告称，亚洲科技股目前正面临贸易
紧张局势、估值过高以及盈利上行空间不足的多重风险。

负向
亚洲科技

摩根士丹利近日发布的研报显示，AI ASIC市场规模将从2024
年的120亿美元增长至2027年的300亿美元，年复合增长率达
到34%。

正向
AI ASIC

摩根大通

摩根大通预计美元兑加元汇率将达到1.50左右，这将是几十年
来的首次。

正向
欧元

摩根大通经济学家预计，新增非农就业岗位将达15万个，低于
预期的平均水平，也低于上月的25.6万。

负向
非农

摩根大通预计，文远知行未来3-5年将受益于自动驾驶的全球性
应用。摩根大通表示，到2033年，预计文远知行将获得
Robotaxi市场3-8%的市场份额，仅按其国内自动驾驶出租车业
务未来利润现值计算的价值就可能达到60-190亿美元，相当于
公司当前市值的 1.7-5.3 倍。

正向
Robotaxi
文远知行

花旗
花旗发表报告表示，比亚迪股份(1211.HK)今年2月中旬至月底
期间推出的新产品、创新纯电汽车（BEV）平台的引入、扩大
定价策略以及ADAS技术的启动应该会提高订单量。

正向
比亚迪

富国银行
富国银行策略师Aroop Chatterjee认为，墨西哥比索的缓和局
面可能不会持续太久，市场对关税上涨的预期仍然严重低估。

负向
墨西哥
比索



风险揭露/免责声明

本文件所载数据只供参考之用。东方证券(香港)有限公司或其关联成员(统称「东方证券(香港)」)并
无顾虑任何特定投资者之特定投资目标丶财务状况丶或风险承受程度，所以投资者不应以文章中提
及的内容作为投资决定的单一考虑因素。投资者于投资相关产品前应审慎评估，或连系东方证券(香
港)专人咨询，确保该等产品特性与风险适合及符合其个人情况。

本文件所载资料并不拟提供予置身或居住于该等法律上限制东方证券(香港)发放此等资料之地区的人
士或实体使用;及在任何地区向任何人士或实体进行申购或投资证券或投资产品的要约或游说乃属违
法时,则上述资料不应视为向该等地区进行该等要约或游说。上述资料亦不拟提供作为专业意见,因此
不应赖以作为专业意见。

本文件所述内容未经证券及期货事务监察委员会审阅。任何投资均带有风险，过往表现未必可作为
日后表现的指引，基金单位价格可升可跌，投资者可能损失全部或部分投资金额。投资者需详细阅
读并了解产品详细说明书及/或产品备忘录及/或条款说明书及其他相关文档(包括但不限于产品资料
概要)(统称「产品说明书」) 的内容，以获取进一步资料，包括但不限于各项风险因素、收费、税务、
资产净值计算、申购及赎回条款等，请点击基金以了解更多相关风险披露声明。本文仅供专业人士
使用，你应就上述资料内容谨慎行事，如对有关资料的任何内容有任何疑问，应寻求独立专业意见。

本文件内所提及之价格仅供参考之用途，投资产品之价值及收入可能会浮动，包括受汇率、市场指
数、有关公司相关资料或其他因素而变动。本档内容可随时更改，东方证券(香港)并不承诺提供任何
有关变更之通知。证券/投资产品过去的表现不可作为未来表现的指标，同时未来回报是不能保证的，
投资者可能蒙受所有最初存入资金的损失。

虽然本文件所载资料来自或编写自东方证券(香港)相信是可靠之来源，惟东方证券(香港)并不明示或
暗示地声明或保证任何该等数据之准确性丶完整性或可靠性, 惟东方证券(香港)不会就有关数据的遗
漏、错误、不准确、不完整或其他情况或由于信赖有关数据而蒙受或招致的任何损失或损害(不论任
何形式的直接、间接或相应的损失或其他经济损失)承担任何责任。东方证券(香港)不会就第三方所
提供的或引用自第三方的数据内容承担任何责任。未经东方证券(香港)事先书面授权，任何人不得为
任何目的复制丶分发丶转发、发表本文件所载资料。

相关关系及相关财务权益的披露

撰写本文之东方证券(香港)持牌人士及其有联系者均未拥有与此文章所提及的产品发行人或新上市申
请人有关的任何财务权益；亦无担任有关发行人或新上市申请人或与其有联系的高级人员。

东方证券(香港)与本文所提及的有关产品发行人或新上市申请人无任何投资银行业务的关系，亦没拥
有相等于或高于有关发行人市场资本值的1%或新上市申请人的已发行股本或已发行单位的 1%。此
外，受雇于东方证券(香港)或与其有联系的个人亦无担任有关发行人或新上市申请人的高级人员。

东方证券(香港)有收取由本文所提及的产品的发行人就分销本文所提及的投资产品而提供的费用、佣
金或其他金钱收益。详情请参阅我们按规定在订立任何投资产品交易前或在订立任何投资产品交易
时须向阁下提供的金钱收益披露，或东方证券(香港)有收取由其他人士提供的非金钱收益，或与本文
所提及的产品的发行人有紧密联系或其他法律或经济关系。
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