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▪ 北水流入迭加人民币强势，港股反弹动能增强。7月

港股通南向资金积极流入、大市成交回暖，为反弹提

供动能。同时AI应用高速渗透，带动经济转型升级，

多方面有助中资股估值修复

▪ 7月底政治局会议为潜在催化剂。关注对经济前景的

定调及政策方向，以评估对中资股的启示

▪ 8月业绩期临近，中资科网及香港地产攻守兼备。若

AI应用落地加快，有望支撑估值进一步扩张，从而带

动港股向上。香港地产方面，加息预期下无阻香港楼

市成交回暖，基本面仍然稳健，且股息吸引

▪ 待企业盈利增速加快驱动估值扩张。近期港股低位反

弹，恒指未来12个月预测市盈率回升至约10.5倍，但

仍低于十年平均值

▪ 恒指上望阻力25,700点。7月初至今日均成交金额亦

高达3,273亿港元，显示内地及海外资金正流入港

股，恒指料上望阻力位250天线约25,700点

最新焦点分析 – 香港股市最新动态

港股8月延续反弹仍具基础
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北水流入迭加人民币强势，港股反弹动能增强

环球资金板块轮动，高估值的AI硬件/半导体出现调整，

港股的低估值高息股与大型科网股受捧。7月港股通南向

资金积极流入，截至7月15日，北水本月累计流入710亿

元，环比增加162%，为2月以来新高，连续第二个月流

入。整体大市成交回暖，为反弹提供动能；同时，内地

具韧性的经济数据有利人民币走强，同时AI应用高速渗

透，带动经济转型升级，多方面有助中资股估值修复。

惟短期仍需留意美债息与市场风险偏好变化。

7月底政治局会议为潜在催化剂

内地第二季经济同比增长4.3%，较首季的5%放缓，逊于

市场预期，亦低于《政府工作报告》所订今年「4.5%至

5%」的增长目标。不过，6月工业生产及零售均优于预

期，出口亦维持强劲，或令决策层在政策加码方面保持

耐性。市场观望7月政治局会议对经济前景的定调及后续

政策方向，并据此评估货币与财政政策取向，以及年内

减息的空间。产业层面则特别关注对内需消费与房地产

市场的表述，以判断对中资股的潜在影响。

资料来源：彭博，截至2026年7月16日
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待企业盈利驱动估值扩张，恒指上望阻力25,700点

恒指经过7月上半旬反弹后，恒指未来12个月预测市盈率

回升至约10.5倍，但仍低于过去十年平均值。估值若要

进一步扩张，除流动性因素推动外，亦须企业盈利同步

改善并提供支撑。市场料今年恒指企业盈利增长11.5%，

明年轻微加快至12.2%。

恒生指数自6月下旬触及全年低位22,518点后V型反弹，7

月初至今日均成交金额亦高达3,273亿港元，显示内地及

海外资金正流入港股，恒指料上望阻力位250天线约

25,700点。

恒生科技指数及医疗保健指数跑赢大市

7月以来资金板块轮动，由AI硬件挤拥交易撤出，流入低

估值的中资互联网平台。截至7月16日，三家主要中资互

联网平台月初至今升幅介乎12.6%-27.3%，支撑恒生科技

指数于过去一个月升3.7%，优于恒指同期升幅3.3%。此

外，医疗保健板块表现突出，主要受惠于创新药授权交

易活跃及政策支持。

资料来源：彭博及恒生投资服务，截至2026年7月16日
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8月业绩期临近，中资科网及香港地产攻守兼备

若8月业绩证实中资科网的AI应用落地加快，AI投资成功

转化成盈利及现金流，有望支撑估值进一步扩张，从而

带动港股向上。香港地产方面，加息预期下无阻香港楼

市成交回暖，而且香港地产板块平均股息率逾5厘，在高

利率环境下仍具吸引力，尤其是持有优质商场、低负

债、现金流稳定的企业，提供稳定派息及抗波动防守。

大型股看高一线

美国消费及生产通胀降温，美联储加息时间点纵有延

后，但预计高利率环境持续。大型股具备较稳定的现金

流，营运模式护城河较强，有条件取得较佳的融资条

件，以及灵活应对利息成本上涨。另外，资金面方面，

港股7月反弹以来，港股通南向交易净买入十大排行榜当

中，港股主要指数ETF多次上榜，反映投资者利用指数

ETF捕捉大市上落，权重股有望受惠短期资金流入。

港股各大板块表现

资料来源：彭博，截至2026年7月17日

港股整体表现 1个月 3个月 年初至今 2025

恒生指数 3.3% -2.9% -0.5% 27.8%

恒生科技指数 3.7% -3.7% -11.8% 23.5%

恒生中国企业指数 2.8% -4.4% -5.0% 22.3%

恒生综合行业指数 - 金融业 1.0% 1.7% 10.0% 39.9%

彭博香港地产指数 1.3% -8.5% 3.9% 30.3%

恒生房地产基金指数 1.9% -3.1% -3.8% 17.3%

彭博中国房地产指数 -8.6% -15.9% -21.6% -22.1%

恒生综合行业指数 - 电信业 -1.6% -2.8% -2.8% 7.8%

恒生综合行业指数 - 非必需性消费 5.7% -11.4% -14.8% 22.5%

恒生综合行业指数 - 必需性消费 1.5% -8.5% -7.4% 12.2%

恒生综合行业指数 - 医疗保健业 20.1% -8.8% -0.6% 57.2%

恒生综合行业指数 - 能源业 -0.8% -11.6% 7.7% 14.4%

恒生综合行业指数 - 原材料业 -11.7% -25.4% -19.5% 161.3%

恒生综合行业指数 - 公用事业 2.0% -3.9% 1.9% 6.6%
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