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山证国际证券——行业研究 

报告要点： 

科网股期内跟随大市调整：恒生科指期内表现在各指数中最差。指数期

内(2021.01.25 – 2021.02.08)累计下跌约 4.4%，领跌其他行业指数，如能

源业(+1.5%)、原材料业(+0.7%)、非必需性消费(+0.4%)，而且也逊于同

期恒指(-2.8%)和国指(-3.3%)表现。科网股期内跟随大市调整。恒指年

初以来表现受惠于南下资金涌入港股而呈现相对强势，并在 1 月 25 日

收市突破三万大关，升幅较 2020 年底超越 10%；其后港股在南下资金

流入有所趋缓下出现回调，部分恒生科技指数成份股经过连日急升后，

已累积较大升幅，相关股份已有获利回吐的需要，叠加恒生科指前期升

幅较其他行业大，导致指数期内出现较明显调整。 

恒生科指期内受制于万点大关：恒生科指期内表现较为反复，基本上仍

受制于万点大关。受累于科网巨头腾讯、阿里巴巴和美团等出现回调，

指数走势向下，并在 1月 29 日跌至年内低位约 9,358 点，随后走势有所

转强，在 2 月 3 日收市再度突破万点水平。其后，芯片板块和手机相关

板块等股价继续走弱，叠加南下资金流入有所趋缓，拖累指数未能在万

点水平站稳，在 2月 4 日至 2 月 8 日又出现调整。 

心动公司股价期内涨幅近 50%：期内，在 31 只恒生科技指数成份股

中，仅有 15 只录得升幅，其中表现最好是心动公司（+47.7%），祖龙

娱乐则成为表现最差（-13.9%)的成份股。市场持续看好拥有 TapTap 游

戏平台的心动公司，可以通过其游戏研发及运营能力，协同效应打造独

特游戏生态圈，叠加受旗下游戏《少年的人间奇遇》已获批的消息所刺

激，公司股价期内屡创新高。受惠于入股中文在线 5%已发行股份，阅

文集团股价表现期内也大涨 40.3%；此外，祖龙娱乐此前发布盈警，其

股价期内反复走弱，累积下跌 13.9%。 

南下资金期内对科网板块配置力度有所减缓：期内，虽然南下资金仍持

续透过港股通流入港股市场，但是流入额度已有趋缓迹象，相信与春节

因素有关。根据 WIND 数据显示，期内港股通日均净买入成交金额约

达 159.2 亿元(人民币‧下同)，相对上期(2021 年 1 月 6 日至 22 日)日均

买入额约 135.6 亿元减少 14.8%。南下资金期内对科网板块配置力度也

有所减缓。除了在港第二上市的阿里巴巴-SW、京东集团-SW 和网易-

SW 之外，其余 28 只恒生科技指数成份股期内港股通净买入量占成交

量比率中位数已由上期约 4.46%下降 0.23 个百分点至约 4.23%。此外，

共有 12 只指数成份股期内港股通净买入量占成交量比率较上期有所下

降，其中 10 只期内股价出现不同程度下跌。农历新年假期将至，沪深

股市 2 月 11 日起春节休市至 18 日复市，南向交易的港股通于 2 月 9 日

起暂停，至下周四(18 日)恢复。预期科网股成交表现在沪深股市恢复交

易前将趋于平淡，恒生科指走势则主要受外围股市影响而较为波动。 

投资建议：短线可以关注经营数据表现不俗的舜宇光学(2382.HK)和丘

钛科技 (1478.HK)、新上市就将快速被纳入恒生科指和国指的快手-

W(1024.HK)以及将被纳入 MSCI 中国指数的微盟(2013.HK)和明源云

(909.HK)。中长期则仍看好互联网巨头，推荐腾讯(700.HK)、阿里巴巴-

SW(9988.HK)、京东-SW(9618.HK)和美团-W(3690.HK)。 
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1. 恒生科技指数表现及分析 

 

1.1 科网股期内跟随大市调整 

恒生科技指数期内表现在各指数中最差。指数期内 (2021.01.25 – 

2021.02.08)累计下跌约 4.4%，领跌其他行业指数，如能源业(+1.5%)、原

材料业(+0.7%)、非必需性消费(+0.4%)，而且也逊于同期恒指(-2.8%)和国

指(-3.3%)表现。 

科网股期内跟随大市调整。恒生指数年初以来表现受惠于南下资金涌

入港股而呈现相对强势，并在 1 月 25 日收市突破三万大关，升幅较 2020

年底超越 10%；其后港股在南下资金流入有所趋缓下出现回调。我们在上

期双周报《南下资金重点布局优质科网龙头，快手上市将成为市场焦点》

中也已提及，部分恒生科技指数成份股经过连日急升后，已累积较大升

幅，相关股份已有获利回吐的需要，叠加指数前期升幅较其他行业大，导

致指数期内出现较明显调整。 

另一方面，期内只有三个行业指数录得升幅，分别是能源业(+1.5%)、

原材料业(+0.7%)和非必需性消费(+0.4%)。其中，中海油和中海油田服务

期内股价涨幅超越 10%，提振能源指数表现在各行业指数中最好。 

 

图表 1：恒指、国指、恒生科技指数与恒生综合各行业指数期内(2021.01.25-2021.02.08)表现对比 

 

数据来源：恒生指数公司、山证国际研究部整理 
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1.2 恒生科技指数期内受制于万点大关 

恒生科技指数期内表现较为反复，基本上仍受制于万点大关。受累于

科网巨头腾讯、阿里巴巴和美团等出现回调，指数走势向下，并在 1 月 29

日跌至年内低位约 9,358 点，随后走势有所转强，在 2 月 3 日收市再度突

破万点水平。 

其后，芯片板块和手机相关板块等股价继续走弱，叠加南下资金流入

有所趋缓，拖累指数未能在万点水平站稳，在 2 月 4 日至 2 月 8 日又出现

调整。 

 

图表 2：恒生科技指数走势图(一年) 

 

 

恒生科技指数期内(2021.01.25-2021.02.08)表现 

                        

数据来源：WIND、山证国际研究部整理 
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1.3 心动公司股价期内涨幅近 50% 

期内，在 31 只恒生科技指数成份股中，仅有 15 只录得升幅，其中表现

最好是心动公司（+47.7%），祖龙娱乐则成为表现最差（-13.9%)的成份股。

市场持续看好拥有 TapTap 游戏平台的心动公司，可以通过其游戏研发及运

营能力，协同效应打造独特游戏生态圈，叠加受旗下游戏《少年的人间奇遇》

已获批的消息所刺激，公司股价期内屡创新高。受惠于入股中文在线 5%已

发行股份，阅文集团股价表现期内也大涨 40.3%。 

此外，祖龙娱乐此前发布盈警，其股价期内反复走弱，累积下跌 13.9%。

市场忧虑中芯国际将受到美国制裁和物流瓶颈等影响，股价期内也下跌

13.4%。  

 

图表 3：恒生科技指数成份股期内(2021.01.25-2021.02.08)表现 

 

数据来源：WIND、山证国际研究部整理 
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1.4 南下资金期内对科网板块配置力度有所减缓 

期内，虽然南下资金仍持续透过港股通流入港股市场，但是流入额度已

有趋缓迹象，相信与春节因素有关。根据 WIND 数据显示，期内港股通日

均淨买入成交金额约达 159.2 亿元(人民币‧下同)，相对上期(2021 年 1 月 6

日至 22 日)日均买入额约 135.6 亿元减少 14.8%。 

 

图表 4：2019 年至 2021 年 2 月 8 日港股通总买入和卖出之成交金额表现 

 

数据来源：WIND、山证国际研究部整理 

 

南下资金期内对科网板块配置力度也有所减缓。除了在港第二上市的阿

里巴巴-SW、京东集团-SW 和网易-SW 之外，其余 28 只恒生科技指数成份

股期内港股通净买入量占成交量比率中位数已由上期约 4.46%下降 0.23 个百
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此外，共有 12 只指数成份股期内港股通净买入量占成交量比率较上期

有所下降，其中 10 只期内股价出现不同程度下跌。 

按净买入量计算，联想集团、小米集团-W 和腾讯期内是南下资金增持

力度最大的 3 只恒生科技指数成份股，净买入量分别约为 2.07 亿股、8,503

万股和 6,500 万股。 

另一方面，共有 6 只指数成份股期内录得净卖出，其中 4 只均属于手机
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股相关产业链上市公司歌尔股份陷财务造假事件。 

农历新年假期将至，沪深股市 2 月 11 日起春节休市至 18 日复市，南向

交易的港股通于 2 月 9 日起暂停，至下周四(18 日)恢复。预期科网股成交表

现在沪深股市恢复交易前将趋于平淡，恒生科技指数走势则主要受外围股市

影响而较为波动。 
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图表 5：恒生科技指数成份股之港股通持股占比和净买入量占成交比率与股价表现对比 

 

数据来源：WIND、山证国际研究部整理 

 

1.5 《反垄断指南》正式出台对股价未有造成太大影响 
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间正式发布，指南正式版本的内容和征求意见稿中的基本一致，部分关键内
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公司名称 (代号 )
港股通持股占比
(2021年01月22日 )

港股通持股占比
(2021年02月08日 )

上期 (2021年1 月6

日至22日 )

港股通净买入量
占成交量比率

期内 (2021年1 月25

日至2月8日 )

港股通净买入量
占成交量比率

上期与期内
港股通净买入量
占成交量比率

相差值

期内
股价表现

金蝶国际 (0268.HK) 16.91% 18.68% 0.26% 18.70% 18.44% 4.33%

新东方在线 (1797.HK) 14.22% 15.06% -14.72% 1.25% 15.97% -7.82%

祖龙娱乐 (9990.HK) 1.97% 2.53% 4.42% 14.61% 10.19% -13.91%

心动公司 (2400.HK) 15.43% 16.53% -2.20% 7.91% 10.11% 47.68%

猫眼娱乐 (1896.HK) 3.57% 4.40% 5.90% 12.19% 6.28% 11.62%

同程艺龙 (0780.HK) 2.85% 3.04% -1.03% 5.17% 6.20% 6.02%

联想集团 (0992.HK) 4.28% 6.13% 12.60% 17.15% 4.54% 5.18%

易鑫集团 (2858.HK) 0.67% 0.71% 0.20% 3.95% 3.75% 8.63%

明源云集团控股 (0909.HK) 1.23% 1.83% 6.05% 9.57% 3.52% -9.08%

美团 -W(3690.HK) 8.00% 8.73% 8.50% 11.43% 2.94% 6.89%

ASM PACIFIC(0522.HK) 3.25% 3.96% 4.30% 7.09% 2.79% -5.04%

阅文集团 (0772.HK) 7.88% 8.39% 2.21% 4.50% 2.29% 40.26%

FIT HON TENG(6088.HK) 4.21% 4.48% -3.06% -1.26% 1.79% -1.86%

平安好医生 (1833.HK) 6.79% 6.21% -5.84% -4.11% 1.73% 11.77%

阿里健康 (0241.HK) 1.66% 1.66% -0.01% 0.13% 0.14% -5.04%

京东健康 (6618.HK) 0.30% 0.38% 4.94% 4.96% 0.02% -7.32%

腾讯控股 (0700.HK) 5.50% 6.23% 20.22% 19.42% -0.80% 6.58%

比亚迪电子 (0285.HK) 9.73% 10.09% 7.89% 6.87% -1.02% -9.82%

小米集团 -W(1810.HK) 14.24% 14.59% 4.37% 3.19% -1.18% -8.89%

众安在线 (6060.HK) 2.55% 2.83% 2.23% 0.94% -1.29% 11.24%

中兴通讯 (0763.HK) 26.40% 26.38% 4.49% 2.87% -1.62% -5.86%

金山软件 (3888.HK) 27.35% 28.23% 10.66% 7.87% -2.79% 10.34%

华虹半导体 (1347.HK) 11.89% 12.17% 5.42% 1.01% -4.41% -12.56%

瑞声科技 (2018.HK) 6.21% 5.69% 3.11% -6.00% -9.11% -9.04%

微盟集团 (2013.HK) 26.47% 25.85% 11.09% -0.78% -11.87% -8.46%

舜宇光学科技 (2382.HK) 15.89% 15.76% 10.37% -1.72% -12.08% -2.87%

中芯国际 (0981.HK) 20.85% 20.91% 15.63% 0.04% -15.58% -13.39%

丘钛科技 (1478.HK) 10.02% 9.29% 8.53% -8.98% -17.51% -4.30%

中位数 7.34% 7.31% 4.46% 4.23% -0.23% -3.59%

平均值 9.65% 10.03% 4.52% 4.93% 0.41% 1.62%
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图表 6：互联网平台巨头在《反垄断指南》意见稿和正式版本公布后当天/翌日的股价表现 

 

数据来源：WIND、山证国际研究部整理 

 

 
2. 行业新闻 

2.1 网民总规模进一步增长至约 9.89 亿 

根据 CNNIC 在 2021 年 2 月 3 日发布的《中国互联网络发展状况统计报

告》所示，截至 2020 年 12 月，我国网民规模约为 9.89 亿，较 2020 年 3 月

新增网民 8,540 万，互联网普及率则由 2020 年 3 月的 64.5%提升 5.9 个百分

点至 70.4%。 

 

图表 7：2016 年 12 月至 2020 年 12 月中国网民总规模表现 

 

数据来源：CNNIC、山证国际研究部整理 

 

截至 2020 年 12 月，我国手机网民规模 9.86 亿，较 2020 年 3 月新增手

机网民 8,885 万，网民中使用手机上网的比例为 99.7%。 

-4.4% 

-10.5% 
-8.8% 

-5.1% 

0.5% 1.2% 

-0.6% -0.6% 

腾讯控股(0700.HK) 美团-W(3690.HK) 京东集团-SW(9618.HK) 阿里巴巴-SW(9988.HK) 

《关于平台经济领域的反垄断指南（征求意见稿）》公布当天 

(2020年11月10日)股价表现 

《关于平台经济领域的反垄断指南》正式公布翌日 

(2021年2月8日)股价表现 

7.31 7.51 7.72 8.02 8.29 8.54 
9.04 9.40 

9.89 53.2% 54.3% 55.8% 57.7% 
59.6% 61.2% 

64.5% 
67.0% 

70.4% 

2016年12月 2017年6月 2017年12月 2018年6月 2018年12月 2019年6月 2020年3月 2020年6月 2020年12月 

网民总规模(亿) 普及率 
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我国城镇网民规模截至 2020 年 12 月为 6.80 亿，占网民整体 68.7%，较

2020 年 3 月增长 3,069 万；农村网民规模为 3.09 亿，占网民整体 31.3%，较

2020 年 3 月增长 5,471 万。 

互联网普及率方面，我国城镇地区截至 2020 年 12 月互联网普及率为

79.8%，较 2020 年 3 月提升 3.3 个百分点；农村地区互联网普及率为 55.9%，

较 2020 年 3 月提升 9.7 个百分点。城乡地区互联网普及率差异较 2020 年 3

月缩小 6.4 个百分点。 

 

图表 8：2016 年 12 月至 2020 年 12 月中国城镇和农村网民规模表现 

 

数据来源：CNNIC、山证国际研究部整理 

 

截至 2020 年 12 月，网民增长的主体也由青年群体向未成年和老年群体

转化的趋势更为明显。网龄在一年以下的网民中，20 岁以下网民占比较该

群体在网民总体中的占比高 17.1 个百分点；60 岁以上网民占比较该群体在

网民总体中的占比高 11.0 个百分点。 

其中，50 岁以上的中老年人网民占比合共为 27.3%，较 2020 年 3 月提

升 4.5 个百分点。 

 

5.31 5.5 5.63 
5.91 6.07 6.3 6.49 6.54 

6.8 

2.01 2.01 2.09 2.11 2.22 2.25 2.55 
2.85 

3.09 

69.1% 69.4% 71.0% 
72.7% 74.6% 75.8% 76.5% 76.4% 

79.8% 

33.1% 34.0% 35.4% 
36.5% 38.4% 

39.8% 

46.2% 
52.3% 

55.9% 

2016年12月 2017年6月 2017年12月 2018年6月 2018年12月 2019年6月 2020年3月 2020年6月 2020年12月 

城镇网民规模(亿) 农村网民规模(亿) 城镇上网普及率(%) 农村上网普及率(%) 
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图表 9：2016 年 12 月至 2020 年 12 月中国网民年龄结构表现 

 

数据来源：CNNIC、山证国际研究部整理 

 

2020 年下半年，大部分互联网应用用户规模仍维持增长势头。其中，用

户规模增长前三的互联网应用是远程办公、短视频和网络直播，相关应用下

半年月均净增加用户数量分别约达 2,442 万、925万和 909 万。 

 

图表 10：2017 年 1 月至 2020 年 12 月各类互联网应用月均净增加用户数量(万) 

 

数据来源：CNNIC、山证国际研究部整理 

 

 

3.2% 3.1% 3.3% 3.6% 4.1% 4.0% 3.9% 3.5% 3.1% 

20.2% 19.4% 19.6% 18.2% 17.5% 16.9% 19.3% 
14.8% 13.5% 

30.3% 29.7% 30.0% 
27.9% 26.8% 

24.6% 21.5% 

19.9% 
17.8% 

23.2% 23.0% 23.5% 
24.7% 

23.5% 
23.7% 

20.8% 

20.4% 
20.5% 

13.7% 14.1% 13.2% 15.1% 
15.6% 

17.3% 
17.6% 

18.7% 
18.8% 

5.4% 5.8% 5.2% 5.4% 
5.9% 6.7% 10.2% 

12.5% 
15.1% 

4.0% 4.8% 5.2% 5.1% 6.6% 6.9% 6.7% 
10.3% 11.2% 

2016年12月 2017年6月 2017年12月 2018年6月 2018年12月 2019年6月 2020年3月 2020年6月 2020年12月 

10岁以下 10-19岁 20-29岁 30-39岁 40-49岁 50-59岁 60岁以上 

互联网应用类型 2017年1-6月 2017年7-12月 2018年1-6月 2018年7-12月 2019年1-6月 2019年7月至2020年3月 2020年4-6月 2020年7-12月

实时通信 423 477 593 598 550 794 1155 839

搜索引擎 118 502 289 407 223 616 513 71

网络新闻 178 372 266 198 186 498 -188 295

网络购物 796 315 593 687 479 794 1304 550

网上外卖 1446 801 342 702 253 -260 374 163

网络支付 609 334 631 525 544 1499 1234 822

互联网理财 454 45 662 -286 306 -68 -473 342

网络游戏 77 333 732 -28 162 425 268 -366

网络视频(含短视频) 338 235 502 1930 565 1019 1259 643

短视频 -6 1396 1487 925

网络音乐 350 399 112 346 538 303 114 328

网络文学 323 420 470 434 376 9 389 -115

网络直播 1325 49 -471 608 1407 83 909

网约车 822 315 1042 568 106 257 -740 420

在线教育 110 182 278 490 521 2117 -1412 -648

在线医疗 -1020

远程办公 2442
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2.2 TikTok 成为 2021 年 1 月全球最赚钱非游戏类应用程序 

根据 SensorTower 网站显示，2021 年 1 月，字节跳动公司旗下的

TikTok 成为全球最赚钱非游戏类应用程序，其用户支出接近 1.28 亿美元，

是 2020 年 1 月收入的 3.8 倍。此外，TikTok 约 82％收入是来自中国的抖音

业务，其次来自美国和土耳其业务占比分别达到 8％和 2％。 

 

图表 11：2021 年 1 月，全球 10 大最赚钱非游戏类应用程序 

 

数据来源：SensorTower 网站、山证国际研究部整理 

 

2.3 《平台经济领域反垄断指南》正式发布 

根据中国政府网站显示，“2021 年 2 月 7 日，国务院反垄断委员会制

定发布《国务院反垄断委员会关于平台经济领域的反垄断指南》（以下简

称《指南》），强调《反垄断法》及配套法规规章适用于所有行业，对各

类市场主体一视同仁、公平公正对待，旨在预防和制止平台经济领域垄断

行为，促进平台经济规范有序创新健康发展。 

《指南》以《反垄断法》为依据，共六章 24 条，包括总则、垄断协议、

滥用市场支配地位、经营者集中、滥用行政权力排除限制竞争和附则等内

容。《指南》界定平台、平台经营者、平台内经营者及平台经济领域经营

者等基础概念，提出对平台经济开展反垄断监管应当坚持保护市场公平竞

争、依法科学高效监管、激发创新创造活力、维护各方合法利益的原则。

考虑到平台经济的复杂性，《指南》强调，界定平台经济领域相关市场需

要遵循《反垄断法》所确定的一般原则，同时考虑平台经济特点进行个案

分析。 

结合平台经济特点，《指南》明确了垄断协议的形式，对其他协同行为

作出具体规定，对平台经济领域经营者达成横向和纵向垄断协议、轴幅协

议以及认定平台经济领域协同行为的具体方式、执法考虑因素等作出说明，

并细化了宽大制度规定。 

针对社会各方反映较多的“二选一”、“大数据杀熟”等热点问题，

《指南》明确，认定平台经济领域滥用市场支配地位行为，通常需要先界

定相关市场，分析经营者在相关市场是否具有支配地位，再根据个案情况

分析是否构成滥用市场支配地位行为。《指南》详细列举了认定或者推定
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经营者具有市场支配地位的考虑因素，包括经营者的市场份额、相关市场

竞争状况、经营者控制市场的能力、经营者的财力和技术条件、其他经营

者的依赖程度、市场进入难易程度等。同时，《指南》逐一细化滥用市场

支配地位行为表现形式，如不公平价格行为、低于成本销售、拒绝交易、

限定交易、搭售或者附加不合理交易条件差别待遇等，促进平台经济领域

各类市场主体依法合规经营。 

围绕平台经济领域经营者集中，《指南》在申报标准方面区分不同类型

的平台经营者营业额的计算方式，明确协议控制架构的经营者集中属于反

垄断审查范围。《指南》强调，经营者集中未达到申报标准但具有或者可

能具有排除、限制竞争效果的，国务院反垄断执法机构将依法调查处理。

同时，《指南》明确了评估平台经济领域经营者集中的竞争影响可以考虑

的因素，以及国务院反垄断执法机构可以决定附加限制性条件的类型。 

《指南》专章对依法制止滥用行政权力排除、限制竞争行为作出规定，

细化平台经济领域滥用行政权力排除、限制竞争的表现形式，要求对制定

涉及平台经济领域市场主体经济活动的规章、规范性文件等进行公平竞争

审查。 

《指南》为加强平台经济领域反垄断监管提供了科学有效、针对性强的

制度规则，有利于反垄断执法机构统一执法标准、提高执法透明度，促进

各类市场主体深化对《反垄断法》的理解和认识。下一步，反垄断执法机

构将深入把握平台经济发展规律和特点，强化平台经济反垄断监管，不断

健全平台经济监管规则，严格规范公正文明执法，保护市场公平竞争，维

护消费者利益，促进我国平台经济规范有序创新健康发展。” 

 

2.4 国内手机市场总体出货量 4012 万部，同比增长 92.8% 

根据中国信通院数据显示，2021 年 1 月，国内手机市场总体出货量

4,012.0 万部，同比增长 92.8%，上市新机型 40 款，同比增长 17.6%。 

其中，国产品牌手机出货量 3,372.6 万部，同比增长 84.1%，占同期手

机出货量的 84.1%；上市新机型 34 款，同比增长 3.0%，占同期手机上市新

机型数量的 85.0%。 

 

3. 恒生科技指数成份股公司动态 

证券代码 证券名称 事件类型 披露日期 事件摘要 

763.HK 中兴通讯 主要股东减持 20210125 

中兴通讯(763.HK)公布，于 2021 年 1

月 25 日收到其控股股东中兴新通讯有

限公司的《告知函》，其自前次（2020

年 6 月 22 日）通过公司披露《简式权

益变动报告书》后至 2021 年 1 月 25 日

期间，中兴新通过证券交易所的大宗交

易方式共计减持公司 71,691,300 股 A

股，占公司总股本的 1.55%。 

1810.HK 小米集团-Ｗ 诉讼 20210131 

小米集团－Ｗ(1810.HK)公布，于 2021

年 1 月 29 日（美国东部时间），公司

已在美国哥伦比亚特区地方法院起诉美

国国防部和美国财政部。公司认为，上
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述两机构在将公司列入为 NDAA 认定

的「中国军方公司」的决定中，存在程

序不公与事实认定错误，为了维护公司

全球用户、合作伙伴、员工和股东的利

益，要求法院宣告该决定违法并撤销该

决定。 

981.HK 中芯国际 证券交易被阻跟进 20210131 

中芯国际(981.HK)公布，2021 年 1 月

29 日（美国东部时间），公司获

OTCQX 市场的营运者 OTC Markets 

Group 通知，公司的美国预托股份于 

2021 年 2 月 1 日（美国东部时间）交易

开始前已从 OTCQX 市场撤出。此外，

公司同日也公布，其美国预托证券的一

级计划，截至 2021 年 1 月 29 日（美国

东部时间）已发行在外的美国预托证券

占公司已发行股本总数已少于  0.3%，

该计划参与程度已很低，公司决定终止

该计划。根据与该计划有关的存托协议

条款，该计划将于 2021 年 3 月 4 日

（美国东部时间）终止。 

2018.HK 瑞声科技 分拆上市最新进展 20210201 

瑞声科技(2018.HK)公布，于 2021 年 2

月 1 日，公司旗下诚瑞光学之建议分拆

及独立上市保荐人向中国证监会江苏省

监管局提交关于开始上市前辅导程序之

申请，尚待取得中国证监会江苏省监管

局的受理函。 

1833.HK 平安好医生 年度业绩发布 20210202 

平安好医生(1833.HK)公布，2020 年全

年，公司总收入 6,866.0 百万元(人民币

‧下同)，较 2019 年的总收入 5,065.4 百

万元增长 35.5%，各条业务线收入均保

持增长；毛利为 1,864.4 百万元，较

2019 年的毛利 1,171.4 百万元增长

59.2%；毛利率为 27.2%，较 2019 年的

毛利率 23.1%提升了 4.1 个百分点；净

亏损为 948.5 百万元，较 2019 年的净亏

损 746.7 百万元增加 27.0%，主要归因

于人民币大幅升值导致公司境外外币资

产产生的汇兑损失增加，以及海外合营

公司因规模增长导致的亏损增加；剔除

汇率波动和员工期权影响，经调整净亏

损为 515.8 百万元，较 2019 年的经调整

净亏损 695.0 百万元减亏 25.8%。若进

一步剔除公司 2020 年战略升级加大投

入影响，公司传统业务产生的净亏损进

一步减亏 65.6%至 239.2 百万元。 

9988.HK 阿里巴巴-ＳＷ 季度业绩发布 20210202 

阿里巴巴 -ＳＷ (9988.HK)公布，截至

2020 年 12 月 31 日止季度，公司收入为

人民币 2,210.84 亿元（ 338.83 亿美

元），同比增长 37%。经营利润为人民

币 490.02 亿元（75.10 亿美元），同比

增加 24%。经调整 EBITDA（一项非

公认会计准则财务指标）同比增长 22%

至人民币 683.80 亿元（ 104.80 亿美
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元）。归属于普通股股东的净利润为人

民币 794.27 亿元（121.73 亿美元），净

利润为人民币 779.77 亿元（119.50 亿美

元）。非公认会计准则净利润为人民币 

592.07 亿元（90.74 亿美元），同比增

长 27%。摊薄每股收益为人民币 3.61

元（0.55 美元或 4.29 港元），非公认会

计准则摊薄每股收益为人民币 2.75 元

（0.42 美元或 3.27 港元），同比增长

21%。经营活动产生的现金流量净额为

人民币 1,032.08 亿元（ 158.17 亿美

元），非公认会计准则自由现金流为人

民币 962.10 亿元（147.45 亿美元）。 

992.HK 联想集团 季度业绩发布 20210203 

联想集团(992.HK)公布，公司收入和权

益持有人应占溢利分别同比增长 22%和

53%，创历史新高。在所有产品中利润

率最高的软件和服务业务，取得破纪录

的业绩，已开发票收入同比增长 36%，

约占总收入的 8.1%。个人计算机和智

能设备业务的销售和除税前利润创新

高，分别增长了 27%和 35%，表现优

于市场。数据中心集团实现了有史以来

最高的季度收入，除税前亏损同比进一

步收窄 1,400 万美元至 3,300 万美元，

这在一定程度上是由于更高的服务附加

率和优质服务的推动。移动业务集团恢

复了盈利，收入增长 10%；不断优化产

品组合的努力有助向高端型号的转移并

提升平均售价。经营活动产生的现金净

额为 20 亿美元，同比增长 14 亿美元。 

981.HK 中芯国际 季度业绩发布 20210204 

中芯国际(981.HK)公布，2020 年第四季

的销售额为 981.1 百万(美元‧下同)，

相比 2020 年第三季为 1,082.5 百万美

元，2019 年第四季为  839.4 百万。期

内，毛利为 176.8 百万，相比 2020 年第

三季为 262.0 百万，2019 年第四季为

199.4 百万。2020 年第四季毛利率为

18.0%，相比 2020 年第三季为 24.2%，

2019 年第四季为 23.8%。 

9988.HK 阿里巴巴-ＳＷ 债券发行 20210205 

阿里巴巴-ＳＷ(9988.HK)公布，公司已

向美国证券交易委员会提交了 6-K 表

格，关于与承销注册公众有关的承销协

议的形式发售本金总额为 50 亿美元的

无抵押优先高级债券。 

6060.HK 众安在线 正面盈利预告 20210208 

众安在线(6060.HK)公布，公司预期于

截至 2020 年 12 月 31 日止十二月将录

得归属公司股东的净利润不少于人民币

五亿元。 

2382.HK 舜宇光学 经营数据更新 20210208 

舜宇光学(2382.HK)公布，公司 1 月份

手机镜头出货量同比上升 36.1%，主要

是因为其手机镜头市场份额的上升；环

比上升 13.3%，主要是因为春节假期，
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客户要求提前至 1 月出货。车载镜头出

货量同比上升 53.9%，主要是因为公司

车载镜头市场份额的上升；环比上升

28.1%，主要是因为春节假期，客户要

求提前至 1 月出货。手机摄像模组出货

量同比上升 29.2%，主要是因为公司手

机摄像模组市场份额的上升；环比上升

43.8%，主要是因为春节假期，客户要

求提前至 1 月出货。 

1478.HK 丘钛科技 经营数据更新 20210208 

丘钛科技 (1478.HK)公布， 2021 年 1

月，公司 800 万像素及以下摄像头模组

销量 994.9 万件，同比增长 9.5%，1000

万像素及以上摄像头模组销量 2647.5 万

件，同比增加 37.0%，其中 3200 万像

素及以上摄像头模组销量 971.1 万件，

同比增加 17.4%，合计出货量 3642.4 万

件，同比增加 28.2%。屏下指纹识别模

组 544.6 万件，同比增加 84.8%，非屏

下指纹识别模 421.9 万件，同比增加

41.5%，合计出货量 966.5 万件，同比

增加 63%。 

                                                                   数据来源：公司公告、山证国际研究部整理 

 

4. 投资建议 

短线可以关注经营数据表现不俗的舜宇光学 (2382.HK)和丘钛科技

(1478.HK)、新上市就将快速被纳入恒生科技指数和国企指数的快手 -

W(1024.HK)以及将被纳入 MSCI 中国指数的微盟 (2013.HK)和明源云

(909.HK)。中长期则仍看好互联网巨头，推荐腾讯(700.HK)、阿里巴巴-

SW(9988.HK)、京东-SW(9618.HK)和美团-W(3690.HK)。 

 

5. 投资风险 

（1）业务增长不及预期； 

（2）系统风险等。 
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