
证券时报记者 毛军

本周，A股整体小幅震荡上扬，上证指

数在 3200点获得支撑后反身上攻，创业板

指成功站稳 2100点，沪深 300也力保 3800
点。成交继续保持微幅放大的趋势，全周

成交逾6.16万亿元，连续第3周增加。

受春节长假效应影响，两融规模本周小

幅减少约48亿元。通信行业获得逾13亿元

的融资净买入，电力设备、机械设备、非银金

融、房地产等也获得超亿元融资净买入。电

子行业则被融资净卖出逾 19亿元，医药生

物、传媒也被融资净卖出超10亿元。

Wind数据统计则显示，主力资金本周

大幅加仓A股，电子、计算机两行业本周均

获得超 200亿元的主力资金净流入，通信、

电力设备等也获得超百亿元净流入。值得

一提的是，受益机器人概念的火爆，机械设

备连续17日获得净流入。石油石化主力资

金净流出逾21亿元，食品饮料、煤炭也净流

出超10亿元。

展望后市，平安证券指出，中长期资金

入市方案落地，有利于增强资本市场长期发

展韧性、加快资本市场高质量发展。一方

面，中长期资金规模大、投资期限长，能够有

效降低股市短期波动，促进市场内在稳定性

提升；另一方面，中长期资金入市有助于推

动投资者结构向机构化、专业化方向发展，

引导市场树立价值投资和长期投资理念，促

进市场生态改善和长期健康发展。

中泰证券表示，2月是春季躁动的核心

时点。2000年—2024年，万得全A在2月的

整体胜率为 76%，远高于其他月份。历史

上来看，2月化工、钢铁、农林牧渔和建材等

周期品具备历史高胜率、高赔率的特征，短

期可关注这些行业的脉冲式修复机会。中

期的行业配置需要等待更加明确的政策和

经济信号，可以开始关注有独立增长逻辑、

2025年业绩预期好转的行业。

市场热点方面，人工智能产业链全线

活跃，1月 24日一度有近 50股涨停或涨超

10%，占涨停股数的近一半。智谱AI、Sora
概念、多模态AI、ChatGPT概念等细分板块

均大幅走强。瀛通通讯7日6涨停，新炬网

络连续 3日涨停，垒知集团、南兴股份等均

连续2日涨停。

在全球科技博弈大趋势下，各国均加

大了人工智能方面的投入。本周，美国宣

布 OpenAI、软银和甲骨文成立“星际之门

（Stargate）”项目，预计在人工智能基础设施

方面 4年内至少投入 5000亿美元，并且项

目当前将立即投入 1000 亿美元，ARM 控

股、微软、英伟达、甲骨文、OpenAI将是初始

的科技合伙人。

国内，中国银行发布《支持人工智能产

业链发展行动方案》（下称“行动方案”），将

在未来五年为人工智能全产业链各类主体

提供不少于一万亿元专项综合金融支持。

根据行动方案，中国银行将围绕赋能

国家科技自立自强、服务人工智能要素供

给、助推人工智能技术创新、促进人工智能

场景应用等重点工作，构建全方位、多层次

金融服务体系。

中信建投证券表示，国内外大厂均保

持了大模型较快的升级迭代，模型能力迅

速提升，更多的应用场景将解锁，应用的爆

发拉动算力基础设施的需求，预计 2025年

各科技巨头仍将保持较高的资本开支强

度，建议全面关注海外及国内算力产业链，

包括 GPU、交换芯片、光模块、交换机、液

冷、电源、连接器等环节。

在AI加持与推动下，机器人发展也一

日千里，概念股频频掀涨停潮。1月 24日，

A 股机器人概念板块超 30 股涨停或涨超

10%，冀东装备连续 5日涨停，晋拓股份连

续 4日涨停，新亚电子连续 3日涨停，南兴

股份、长飞光纤等连续2日涨停。其中中大

力德、五洲新春等多股创历史新高（复权）。

港股机器人概念也跟随大幅上攻，微

创机器人全周放量飙升 45.51%，优必选大

涨近38%。

本周，全国首个异构人形机器人训练

场在上海浦东新区正式启用，首期能容纳

超过 100台人形机器人同时训练。国家地

方共建人形机器人创新中心表示，此次启

用的训练场致力于解决数据采集规模化、

标准化、通用化等关键难题，助力具身智能

应用落地，推动人形机器人产业快速发展。

光大证券认为，人形机器人的量产将

带动谐波减速器、无框力矩电机、空心杯电

机、六维力/力矩传感器、滚柱丝杆等上游核

心零部件以及 PEEK等轻量化材料领域的

快速成长，关注国内人形机器人整机企业

以及上游的零部件及材料相关企业。

前25年A股2月胜率近八成
两行业昨日掀涨停潮
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证券时报记者 吴志

本周（1月20日至1月24日）A股震荡上

行，上证指数累计涨0.33%，收于3252.63点；

深证成指涨1.29%，收于10292.73点；创业板

指涨2.64%。

Wind数据显示，本周高速铜连接、光模

块、人形机器人等概念板块涨幅明显，尤其

是高速铜连接板块，多只个股本周累计涨

幅超过 20%。石油天然气、造纸、建材、白

酒等行业板块表现偏弱。

春节临近，机构调研依然“马不停

蹄”。Wind数据显示，截至1月24日17时，

共有 108家上市公司披露本周调研记录。

其中，丰立智能、炬光科技、新宙邦、百亚股

份、铖昌科技等5家公司接待百家以上机构

调研。

丰立智能 1月 22日披露的信息显示，

近期公司累计接待 237家机构调研。丰立

智能主要从事齿轮、精密减速器及零部件、

轻量化气动工具等产品研发、制造与销售，

2025年以来，该公司股价上涨超过30%，其

股价上涨与机器人概念相关。

在接受机构调研时，丰立智能回应了

多个与机器人业务相关的问题。公司表

示，随着智能时代的到来，小型化、轻量化、

智能化是发展趋势，公司生产小模数齿轮、

精密减速器等产品符合智能时代所需。比

如智能汽车、智能家居、智能医疗等都需要

小齿轮、减速器等传动零部件，又如人形机

器人的灵巧手、关节等所需的谐波减速器、

行星减速器、小微型减速器、小伞齿、小圆

柱齿、行星轴等产品。公司 2023年—2024
年主要投向是机器人与新能源汽车两大板

块业务。

光通信、光模块是本周市场热门板

块。炬光科技本周接待215家机构调研，公

司表示，目前其正处于业务战略的深度转

型期。未来公司规划将核心关注点进一步

聚焦于光通信、消费电子和泛半导体制程

解决方案等具备高发展潜力与增长速率的

应用领域，集中资源实现重点突破与深耕

细作，以获取更大的市场份额和更高的经

济效益。

新宙邦本周也颇受机构关注，公司共

接待180家机构调研，并回应了多个机构关

心的行业性话题。尤其是对于2025年的电

解液市场，新宙邦表示，2025年电解液市场

有望保持增长态势，但当前价格贴近成本

线，行业盈利空间有限。关键原材料价格

正在缓慢复苏，但仍难以恢复到两三年前

的高位，随着市场逐步调整，价格有望回归

合理区间。

新宙邦称，作为行业核心企业，公司具

备应对价格波动的能力，亦不会主动发起

“价格战”。未来3至5年，公司将持续优化

产品线、保障关键原材料的稳定供应、积极

布局海外市场，以保持技术和配方上的竞

争力。

近期不少上市公司披露了2024年业绩

预告，预告中的相关事项也受到机构关

注。铖昌科技本周接待115家机构调研，根

据公司 2024年的业绩预告,公司预计会被

*ST风险警示。有机构关心公司如何撤销

风险警示。

铖昌科技表示，若公司 2025年年度报

告中经审计的利润总额、净利润、扣除非经

常性损益后的净利润三者孰低为正值，或

扣除后的营业收入高于 3亿元，满足二者

条件之一可申请撤销*ST 风险警示，公司

已在积极采取一系列应对措施加快推进业

务发展。

同样接待百家以上机构调研的百亚股

份，近期披露了公司 2024 年业绩快报。

2024年公司实现营业收入32.55亿元，同比

增长 51.8%；归母净利润 2.85亿元，同比增

长19.7%。

去年，百亚股份电商渠道收入实现翻

倍增长。在接待机构调研时，百亚股份表

示，公司电商业务近年处于高速发展期，品

牌和渠道费用投入较大，电商整体利润率

不高。随着公司业务规模逐步扩大、产品

结构持续优化，公司电商利润率未来将会

有较大提升空间。

节前机构调研“马不停蹄”
机器人概念备受关注

证券时报记者 钟恬

近年来，资本市场见证了一场独特的“奔

赴”，新三板企业纷纷踏上赴港上市之路。

统计显示，自 2018年起，已有 74家新三板

企业成功登陆港股，包括已摘牌、持续挂牌或控

制新三板企业的公司，累计募资约 735.43亿港

元。进入 2025 年，八马茶业、印象股份、奥克

斯、健康 160、大众口腔等知名企业也纷纷加入

赴港上市大军。

与此同时，这些脱胎于新三板的企业在

港股市场上表现并不逊色，部分公司更是

成绩斐然。泡泡玛特、思摩尔国际在港股

市场上市值表现亮眼，最新市值分别超过

1200 亿港元、780 亿港元，成为备受分析师

关注的明星企业。去年上市的经纬天地走

势凌厉，目前股价已较发行价暴涨 10 倍，晶

科电子在去年 11 月上市之际一度成为 2024
年度“超购王”。

新三板企业成港股新势力
今年已有近10家递表

资深新三板评论人、北京南山投资创始人

周运南认为，今年不少新三板企业申请在港股

上市有两重原因，“外在原因是港股上市申请通

道顺畅、行业包容性大、财务门槛不高以及审核

流程时间可预测，特别是近年来港股市盈率和

流动性也大为改观；内在原因是近年来境内上

市速度放缓、上市门槛较高、部分行业受限，很

多境内企业为了尽快登陆资本市场实现融资、

交易和退出，特别是不少企业有上市对赌在身

以及少数企业本身又有国际化需求，所以将港

股列为上市目标市场。”

青波鸣资本董事长习青青也认为，最近一

两年北交所上市数量有限，而港交所不受 IPO
政策调控影响，对于在近两年有意上市的企业，

去港交所是一个不错的选择。

事实上，在港股市场中，众多来自新三板的

公司成绩斐然，成为市场瞩目的焦点。其中，泡

泡玛特与思摩尔国际表现尤为突出，市值不断

突破，引发众多机构、投资者关注。

作为潮玩行业的领军企业，泡泡玛特凭借

其独特的盲盒模式和丰富的 IP形象，吸引了大

量消费者，尤其是年轻群体。泡泡玛特不断推

出新的 IP和系列产品，如Molly、Pucky等热门形

象，不仅在国内市场广受欢迎，还在海外市场获

得了较高的认可度，通过线上线下渠道的拓展，

与当地文化和消费习惯相融合，进一步扩大了

市场份额。2024年10月23日，泡泡玛特发布财

报后股价高开逾 13%，第三季度整体收益同比

增长高达1.25倍，海外业务营收暴增。

思摩尔国际是全球领先的电子雾化设备制

造商，在雾化科技领域拥有深厚的技术积累和

强大的研发能力。公司专注于电子雾化技术的

研发和应用，为全球客户提供高品质的雾化产

品和解决方案。其先进的雾化技术和稳定的产

品质量，使其在全球市场中占据重要地位，客户

涵盖了众多知名品牌。

经纬天地曾于2016年12月在新三板挂牌，

2018年8月摘牌后，三次冲击港股上市，最终于2024
年1月12日登陆港交所。上市当天经纬天地即大涨

164%，超过2023年上市新股的首日最大涨幅。

上市之后，经纬天地股价持续走强，不断创

出新高，上市一年，股价已较发行价暴涨超过10
倍。有分析认为，经纬天地上市后走势凌厉，显

示出市场对其业务模式和发展前景的认可，随

着5G等新一代通信技术的发展，经纬天地有望

在 ICT领域获得更多的市场机会，实现业绩的

进一步提升。

3 市场表现亮眼

除了汇舸环保外，今年已有近 10家新三板

企业向港交所递交招股书，包括八马茶业、印象

股份、奥克斯、健康160、大众口腔等知名企业纷

纷加入这一队列，开启赴港之路，成为港股市场

上崛起的新势力。

八马茶业作为全茶类全国连锁品牌企业，

上市之路可谓波折。其于 2015年 12月挂牌新

三板，2018 年 4 月终止挂牌。此后，八马茶业

多次冲击 A 股上市却未能成功。2025 年 1 月

17日，八马茶业向港交所递交上市申请，再次

开启上市征程。此次募集资金将用于扩建生

产基地、提升品牌价值等多个方面，助力企业

进一步发展。

据弗若斯特沙利文的报告，以 2023 年末

茶叶连锁专卖店数量计，八马茶业在中国茶

叶市场排名第一。按销售收入计，八马茶业

在中国乌龙茶叶市场的市场份额为 2%，在中

国红茶叶市场的市场份额为 0.6%，均位居第

一位。

2025年 1月 15日，印象股份也向港交所主

板递交了上市申请。印象股份以张艺谋、王潮

歌、樊跃打造的《印象・大红袍》山水实景演出

为核心业务，自2010年3月演出至今，已经演出

超过6200场次，观演超过870万人次。

2022年、2023年以及 2024年前 9月，印象

股份的收入分别为 0.63亿元、1.44亿元和 1.06

亿元（人民币，下同），净利润为-259.9 万元、

4750.5万元和3430.1万元。其募集资金将用于

升级实景演出、创新文旅小镇等项目，进一步拓

展业务版图。

奥克斯也在 2025年加入了赴港上市的大

军。1 月 15 日，奥克斯电气正式向港交所提

交了上市申请。奥克斯在空调行业曾有着辉

煌的成绩，也经历过与格力电器的纷争以及

业绩下滑等挑战。2020年其空调业务收入同

比下滑 35.25%，但从 2022年至 2024年前三季

度，奥克斯电气的收入和净利润均实现了显

著增长。

此次赴港 IPO，奥克斯电气拟将募集资金用

于全球研发，升级智能制造体系及供应链管理，

加强销售和经销渠道等，以在激烈的市场竞争

中寻求新的突破。

2 2025年港股新势力崛起

来自瑞恩资本的统计显示，自2018年3月22
日华图教育作为第一家新三板企业在香港递交

上市申请以来，总共有74家新三板企业分别通过

H股、新三板+H股、红筹、红筹+VIE等不同方式

在香港上市，募资总额达到735.43亿港元，分别

占相应期间香港上市公司总数量（813 家）的

9.1%、IPO总募资（约1.55万亿港元）的4.7%。

从募资额来看，平均每家募资约10亿港元，募

资额前五名分别是融创服务（92.05亿港元）、思摩

尔国际（81.90亿港元）、明源云（71.01亿港元）、泡

泡玛特（60.09亿港元）、金力永磁（42.41亿港元）。

成功在港上市后，绝大多数企业的估值得

到了不同程度的抬升。

据LiveReport大数据的统计，从上市首日市

值增幅来看，这些企业港股上市首日市值较新

三板摘牌市值平均增长 9.85倍，其中市值增幅

最大的是明源云，市值增长高达 162倍，泡泡玛

特、星盛商业、融创服务都分别增长了约 79倍、

44倍、40倍。

其中，2020年可谓是新三板转港股的元年，

总共22家企业成功登陆港交所，包括泡泡玛特、

思摩尔国际、第一物业、乐享互动、云想科技、远

洋服务等知名公司。

2024年，共有 7家新三板企业在香港上市，

共募资 16.88 亿港元，占当年 IPO 募资总额的

2.3%，包括经纬天地、宜搜科技、晶科电子、傲基

股份、中赣通信等。

进入 2025年，新三板企业赴港上市的热潮

依旧不减。1月9日，汇舸环保正式登陆港交所，

成为继天图投资之后又一家“新三板+H”公司。

1 平均每家募资约10亿港元
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