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每日投资策略 

关税战恐重燃 恒指料重挫 

港股踏入第四季回调压力随即涌现，6 个交易日中，已

连续第 5 个交易日下跌。恒指上周五再跌 462 点，5 日累跌

996点或 3.65%。单计上周，则累跌 850 点或 3.13%。周末特

朗普威胁增加中国关税 100%，刺激市场避险情绪，周五期货

暴跌千点，恒指料 25000点筑底。 

恒指上周五低开 228点后，大部分时间于 26400 点水平

徘徊，惟午后沽压加剧，最多曾跌 505 点，低见 26247。恒

指全日收报 26290，跌 462 点或 1.73%，继跌穿 10 天线(现

处 26735)，上周五进一步跌穿 20 天线(现处 26586)。大市

全日成交 3337.37 亿元。 

科技股明显跑输大市，连日来成为跌市主要负累，中芯

(00981)跌 7.1%，报 77.55 元；百度(09888)跌 5.7%，报 125.9

元；腾讯(00700)跌 3.6%，报 651.5元；阿里巴巴(09988)跌

4.6%，报 165.4 元；京东集团(09618)跌 2.9%，报 131.8元；

美团(03690)跌 1.8%，报 101.7 元。 

 

海外市场重要指数 收市 幅度 

道琼斯工业指数 45479.6 -1.90 

标普 500 指数 6552.51 -2.71 

纳斯达克综合指数 22204.43 -3.56 

英国富时 100 指数 9427.47 -0.86 

德国 DAX 指数 24241.46 -1.50 

日经 225 指数 48088.8 -1.01 

台湾加权指数 27301.92 0.88 

内地股市     

上证指数 3897.03 -0.94 

深证成指 13355.42 -2.70 

香港股市     

恒生指数 26290.32 -1.73 

国企指数 9358.32 -1.80 

红筹指数 4036.18 0.61 

恒生科技指数 6259.75 -3.27 

AH 股溢价指数 118.52 1.01 

恒生期货 (10 月) 24968 -5.00 

恒生期货 (11 月) 25005 -5.00 
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宏观&行业动态 

渣打:恒指 12 个月目标 29500 点 

渣打财富方案首席投资办公室发表第四季市场展望，渣打北亚区投资总监郑子丰表示，恒生指数突破该行之前预

期的 24000 至 26000 点区间，目前进入整固阶段。即将召开的四中全会有望为第十五个五年计划的方向带来启

示。政策支持加上内卷缓和，市场有望调高盈利增长预测，将恒指 12 个月基本情境目标区间调高至 28000 至

30000 点，12个月目标预测 29500点。 

郑子丰又指，如果政策逊预期或通缩未改善，恒指或退守至 26000至 28000点区间，风险需留意美联储独立性受

质疑、美国政策不确定、中美关系等负面消息或加剧。该行继续超配中国，偏好离岸多于在岸股票。 

他表示，地缘政局未明朗，同时人工智能变革持续，超配黄金与环球股票。预计黄金继续强势，短线或回调为中

长线提供更好机会，之后或再挑战 4100美元，央行分散储备需求为结构性利好因素。 

他又称，华府停摆风波未平息，不过联储局恢复减息，预计未来 12个月或再减息 1厘支持就业。美国企业宣布

一系列横跨多年的人工智能投资计划，市场对盈利预测仍过于保守，所以将美国股票看法升至超配。考虑到市场

持仓拥挤，投资者宜候低分段吸纳，均衡配置健康护理及科技股行业。他表示，该行亦超配日本以外亚洲股票。

自 6 月调高南韩股票看法以来韩股跑赢，估值已升至平均水平以上，目前将评级调低至「中性」。 

 

德银料比特币和黄金将成环球央行主要储备 

德银发表报告表示，机构投资者兴趣日增以及美元弱势持续，预期至 2030年，黄金及比特币有望成为央行主要

储备资产。德银高级经济师 Marion Laboure及分析员 Camilla Siazon 发表报告指出，对于各国央行而言，比特

币的配置将代表一种现代化的「金融安全基石」，类似黄金在二十世纪所扮演的角色。近期美国关税政策带来的

不确定性，以及地缘政治风险等，投资者纷寻求对冲通胀资产，亦为传统法定货币角色减弱的未来做好准备。 

当前全球央行美元储备份额已由 2000 年的 60%，降至今年约 41%，而黄金储备则突破 3.6 万吨。今年 6 月净流

入黄金及比特币交易所买卖基金(ETF)达 50亿美元及 47亿页。除着贸易不确定性和市场波动性加剧，「黄金又

回来了」这趋势亦与「去美元化」浪潮紧密相关，美元地位相对下降，为黄金等替代性储备资产创造空间。然而，

比特币和黄金都不会完全取代美元，数字资产应作为储备货币的「补充工具」存在。摩根大通则指出，稳定币可

能释出对美元新的需求，预期至 2027 年，稳定币市场可能为美元带来约 1.4 万亿美元的额外需求。 
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上市公司要闻 

Keeta 与华润旗下购美好平台签战略合作协议 

美团(03690)宣布，旗下 Keeta 与华润隆地旗下购美好于 8 月 21 日正式签署战略合作协议，双方将围绕企业采

购、员工福利、本地生活服务等多个维度展开深度合作，共同推动供应链效率提升，实现资源共享、优势互补。 

根据协议，购美好将依托其企业客户资源与跨境采购平台优势，为 Keeta 生态体系内的合作商家、送递员团队及

企业办公场景提供优质优价的一站式采购解决方案。同时，双方将携手拓展企业员工福利创新模式。 

 

虚拟资产交易平台 HashKey 传已申请上市 

外媒引述知情人士报道，香港持牌虚拟资产交易平台 HashKey 已在港以保密方式递交 IPO 申请，集资额高达 5亿

美元(约 39亿港元)，并争取最快年内上市。 

本港去年推出虚拟资产监管框架，以巩固其作为数字资产中心的地位。HashKey 的 IPO 将考验亚洲市场对加密资

产的兴趣。 

 

英诺赛科折让 8%配股筹逾 15 亿 

英诺赛科(02577)公布，拟配售 2070 万股新 H股，占扩大后 H股及已发行股份总数的约 3.94%及约 2.26%；每股

配售价 75.58 元，较前收市价 82.05 元折让 7.89%，集资 15.65 亿元，净额 15.5 亿元。 

该公司计划把配售所得款项净额中，31%用于产能扩充及产品持续迭代升级；24%用于偿还有息负债；45%用于营

运资金及一般公司用途。 
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国都证券(香港)有限公司(“国都香港”，中央编号：ASK641)，获香港证券及期货事务监察委员会发牌，可进行《证

券及期货条例（香港法例第 571章）》所界定的第 1类（证券交易）、第 4类（就证券提供意见）受规管活动的持牌

法团。 

分析师披露 
本报告准确表述了分析员的个人观点。每位分析员声明，不论个人或他/她的有联系者都没有担任该分析员在本报告

内评论的上市法团的高级人员，也不拥有与该上市法团有关的任何财务权益。本报告涉及的上市法团或其他第三方

都没有或同意向分析员或国都证券(香港)有限公司(“国都香港”)提供与本报告有关的任何补偿或其他利益。 

国都香港的成员个别及共同地确认：(i)他们不拥有相等于或高于上市法团市场资本值的 1%的财务权益；(ii)他们不

涉及有关上市法团证券的做市活动；(iii)他们的雇员或其有联系的个人都没有担任有关上市法团的高级人员；及

(iv)他们与有关上市法团之间在过去 12 个月内不存在投资银行业务关系。 

 

国都香港投资评级标准 

时间周期报告发布之日起 12个月内基准市场指数香港恒生指数 

公司评级行业评级 

买入相对基准市场指数涨幅 20%以上 

强于大市行业指数超越基准市场指数增持相对基准市场指数涨幅介于 10%至 20%  

同步大市行业指数持平基准市场指数持有相对基准市场指数涨幅介于-10%至 10%之间 

弱于大市行业指数弱于基准市场指数卖出相对基准市场指数跌幅 20%以上 

 

免责声明 
本报告及其所载的任何信息、材料或内容只提供给阁下作参考之用，不能成为或被视为出售或购买或认购证券或其他

金融票据的邀请，并未考虑到任何特别的投资目的、财务状况、特殊需要或个别人士。本报告中提及的投资产品未必

适合所有投资者。国都香港不一定采取任何行动，确保本报告涉及的证券适合个别投资者。尽管本报告所载资料的来

源及观点都是国都香港从相信可靠的来源取得或达到，但国都香港不能保证它们的准确性或完整性。除非法律或规则

规定必须承担的责任外，国都香港不对使用本报告的材料而引致的损失负任何责任。国都证券(香港)有限公司版权所

有。保留一切权利。如中英文版本有异，以中文版本为准。 

 

 

 


