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 魏伟  CE No.BOT313   

 86-021 3863 4015  核心摘要： 

第一，上周全球股市跌多涨少，港股表现领跑全球。上周全球股市整体偏弱，以

恒生指数为代表的港股市场涨跌幅为 2.41%，在上周全球主要股指中实现领跑。 

第二，全行业实现普涨，科技医药王者归来。上周港股绝大多数行业板块均有所

上涨，其中资讯科技、医疗保健表现最强，周涨幅分别为 4.4%与 3.9%，而公用

事业、必需消费、电讯、金融、原材料等一众行业涨幅也超过 2.0%，能源业周涨

跌幅为-0.04%是唯一周度涨跌幅为负的行业，这与 OPEC 谈判进展超预期带来的

油价短期回调有较大关系。港股近期全面走强既有前期持续弱势后的反弹需求所

致，也有美联储继续延长宽松周期叠加内地稳健基本面的支撑。 

第三，港股这轮上涨能够持续多久？始于 7 月 9 日的这一轮港股上行让市场重新

加大了对港股的关注。对于本轮港股的上涨性质与前景，我们认为港股这一轮上

行并非“港股牛”新阶段的开启，更多是持续半个月-1 个月的阶段性反弹行情。

原因有如下三点：第一，从经济金融环境上看，近期港股走强是内地经济韧性超

预期与美联储在就业恢复偏慢背景下延续宽松的结果，其经济金融环境大概率 8

月就会消退。第二，从资金流动上看，资金流入力度与持续程度的不足难以带领

港股进入新的阶段牛市。第三，从港股走势强度上看，近期涨幅并未能够覆盖前

期的下跌，这也说明最近港股的上涨属于阶段性反弹的概率更大一些。 

第四，港股互联网反弹难持久，大举加码仍需等待。近期，滴滴事件给港股互联

网板块带来了较大的压制，但港股互联网板块仍有所反弹，且在上周领跑恒生行

业指数。考虑到互联网监管距离尾部仍较遥远，无论是反垄断、信息安全，还是

金融牌照问题，均处于问题揭露与纠偏的阶段，成熟的管控机制及成文规则尚未

完善，在年内剩余时间大概率监管仍会继续演绎，一旦出现新的负面冲击，港股

互联网板块可能会再次遭遇调整。所以，我们认为当下虽然可以逢低关注部分互

联网龙头，但大举加码仍需等待。2022 年一季度可能是更好的介入时机。 

第五，港股重视景气度，原材料与消费可加大关注。在下半年港股投资策略中，

我们强调景气度的重要性，只有较高的景气度超预期，才能获得资金的持续青

睐。就行业而言，我们建议关注受益于上游涨价的玻璃、铝、钢铁、煤炭、化工

等细分领域，以及消费领域的汽车整车、功能服饰及文体娱乐服务业。 

风险提示：1）新冠疫情进一步加大冲击；2）全球财政刺激不及预期或货币收紧

快于预期；3）宏观经济修复不及预期；4）海外市场波动加剧。 
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上周重要市场数据 

重要指标跟踪 

图表 1 市场重要指标跟踪 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：涨跌幅为周度数据，历史分位为 2010 年（在 2010 年后才有的部分数据从有数据开始）以来的数据 

 

市场表现 

图表 2 近两周全球主要股票市场指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来股票指数绝对水平的历史分位数 

 

 

 

领域 细分领域 具体指标 2021-7-16 最新历史分位 本周变动

沪深300 0.50 95.7%

恒生指数 2.41 78.3%

标普500 -0.97 100.0%

恒生指数 13.05 85.2%

AH股溢价指数 137.31 91.2%

香港货币市场 HIBOR利率：7天（%） 0.05 1.3%

港币市场 美元兑港币 7.77 61.0%

人民币市场 美元兑离岸人民币 6.48 58.0%

南下资金 周度南向资金净流入规模（亿元） 10.77 28.4%

市场涨跌(%)

市场估值PE-TTM

市场流动性
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图表 3 近两周港股主要市场指数涨跌

幅（%） 

图表 4 近两周港股主要市场指数日均换

手率（%） 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来市场指数绝对水

平的历史分位数 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来日均换手率的历

史分位数 

 

 

图表 5 近两周港股市场指数日均成交

额（百亿港元） 

图表 6 近两周港股市场指数日均振幅

（%） 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来日均成交额的历

史分位数 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来日均振幅的历史

分位数 

 

 

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%

-7
-6
-5
-4
-3
-2
-1
0
1
2
3
4

恒
生
指
数

恒
生
小
型
股

恒
生
中
型
股

恒
生
大
型
股

恒
生
科
技

恒
生
国
企

恒
生
中
小

2021-07-09 2021-07-16 历史分位（右）

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%

0.0
0.1
0.2
0.3
0.4
0.5
0.6
0.7
0.8
0.9
1.0
1.1
1.2
1.3

恒
生
指
数

恒
生
小
型
股

恒
生
中
型
股

恒
生
大
型
股

恒
生
科
技

恒
生
国
企

2021-07-09 2021-07-16 历史分位（右）

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18
20

恒
生
指
数

恒
生
小
型
股

恒
生
中
型
股

恒
生
大
型
股

恒
生
科
技

2021-07-09 2021-07-16 历史分位（右）

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%
100%

0

1

2

3

4

恒
生
指
数

恒
生
小
型
股

恒
生
中
型
股

恒
生
大
型
股

恒
生
科
技

恒
生
国
企

恒
生
中
小

2021-07-09 2021-07-16 历史分位（右）



  
 

 

如此报告被平证证券(香港)以外其他金融机构转发，该金融机构将独自承担其转发报告的责任。如该金融机构的客户欲就本报告所提到的证券进行交

易或需要更多资料，应联系该转发的金融机构。本报告不是平证证券(香港)作出的投资建议，平证证券(香港)或其任何董事、雇员或代理人概不就因

使用本文件内所载数据而蒙受的任何直接或间接损失承担任何责任。 

 

4 

 

图表 7 近两周恒生行业指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来恒生行业指数绝对水平的历史分位数 

 

图表 8 港股-美股-A股部分新兴标的涨跌幅（%） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年（或上市）以来标的股价的历史分位数 
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市场估值 

图表 9 近两周港股主要指数估值

（PE_TTM） 

图表 10 恒生 AH股溢价指数走势 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来指数 PE 估值的

历史分位数 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

 

 

 

图表 11 港股行业指数估值（PE_TTM） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来行业指数 PE 估值的历史分位数 
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图表 12 港股行业指数估值（PB_LF） 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：历史分位为 2010 年以来行业指数 PB 估值的历史分位数 

 

 

市场流动性 

图表 13 港股通净买入规模变化（周

度） 

图表 14 港股通成交金额及其占港股主板

成交占比 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 
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图表 15 过去一周南向资金分行业

净流入 

图表 16 月初以来南向资金分行业净流入 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃

股数据 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数据 

 

 

 

图表 17 过去一周南向资金分行业净买

入前十标的 

图表 18 月初以来南向资金净买入前十标
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资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数

据 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数
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图表 19 过去一周南向资金分行业净卖

出十标的 

图表 20 月初以来南向资金净卖出前十标

的 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数

据 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

注：仅统计每日沪、深市港股通十大活跃股数
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图表 21 HIBOR 利率走势 图表 22 美元兑港币与美元兑离岸人民币

走势 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 

 

资料来源：WIND，平安证券研究所 

 

五、风险提示 

1）新冠病毒变异或疫苗有效率打折扣，导致全球经济长期深陷疫情阴霾； 

2）全球财政刺激计划规模不及预期，货币宽松持续时间短于预期； 

3）宏观经济修复不及预期，上市公司企业盈利将相应遭受负面影响； 

4）海外资本市场波动加大，给港股市场带来波及。 
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投资评级系统公司(由平证证券(香港)建构。其“投资评级指数”及“行业投资评级指数”之百份比数据只反映
平证证券(香港)对该评级及指数之自家建议，只作参考用途。) 

股票投资评级 备注 

推  荐 预计 6个月内，股价表现强于恒生指数 10%以上 

中  性 预计 6个月内，股价表现相对恒生指数在±10%之间 

回  避 预计 6个月内，股价表现弱于恒生指数 10%以上 

行业投资评级 备注 

强于大市 预计 6个月内，行业指数表现强于恒生指数 5%以上 

中  性 预计 6个月内，行业指数表现相对恒生指数在±5%之间 

弱于大市 预计 6个月内，行业指数表现弱于恒生指数 5%以上 
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