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[Table_Summary] 投资要点： 

⚫ 港股市场行情：截至 10月 9 日当周，港股主要宽基指数上

涨，其中，恒生高股息率指数涨 2.05%，红利股指数表现优

于科技指数。恒生中国企业指数涨 1.46%，表现优于港股大

盘。10月 10日，商务部等 7 部门发布《关于实施品质电商

“五优”行动的通知》，预计相关企业经营质量将持续改

善，或推动恒生科技指数权重股表现转好。 

⚫ 宏观流动性：随着美国 9 月新增非农就业岗位大幅减少，

据 CME FedWatch，截至 10 月 10 日，市场预计 10 月美联

储保持政策利率区间不变的概率为 82.3%。10 月 8 日，中

国人民银行开展 6,060亿元隔夜逆回购和 12,000亿元 3个

月期买断式逆回购操作。随着人行流动性管理更加灵活，

10 月资金面有望保持总体平稳。整体看，香港地区宏观流

动性保持平稳。 

⚫ 市场流动性：截至 10月 9日当周，南向资金保持净流入态

势，市场日均成交额有所回落。10月 9日，奕斯伟计算在

港股上市，所属行业为半导体，实际募资总额为 25.06 亿

港元。整体看，港股市场流动性有所改善。10月 9日，香

港证监会行政总裁梁凤仪在 ASIFMA会议上发表讲话称，将

继续提升港股市场流动性，让市场交易变得更便捷、更具

成本效益。 

⚫ 市场情绪：截至 10月 9 日当周，恒指波幅指数维持震荡态

势。除恒生科技指数外，港股主要宽基指数换手率走低。AH

股溢价指数震荡走高，截至 10月 9日收盘，AH股溢价指数

为 126.06点，处于历史 49.50%分位数。香港交易所将在第

四季度发布一份关于延长交易时间的讨论文件。预计将提

升市场活跃度。 

⚫ 大势研判与行业配置：宏观流动性方面，据 CME FedWatch，

10 月美联储加息概率走低，国内宏观流动性仍保持宽松。

目前南向资金维持净流入态势，后续需关注全球主要央行

货币政策变动对港股流动性的影响。行业配置方面，建议

关注：（1）目前具有估值优势的高股息、红利资产。（2）受

益于基本面改善及供给约束下景气度改善的顺周期行业。

（3）中长期主线持续配置 AI产业链龙头企业。 

⚫ 风险因素：地缘局势波动、海外经济陷入衰退、美联储政策

超预期收紧、香港地区经济表现不及预期。 
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1    港股市场表现 

截至10月9日当周，国际主要股票指数表现不一，其中，恒生指数涨1.00%，恒生科技

指数涨0.96%，表现较优。 

图表1：10月5日至10月9日国际主要股票指数涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

截至10月9日当周，港股主要宽基指数上涨，其中，恒生高股息率指数涨2.05%，红利

股指数表现优于科技指数。恒生中国企业指数涨1.46%，表现优于港股大盘。10月10

日，商务部等7部门发布《关于实施品质电商“五优”行动的通知》，预计相关企业经

营质量将持续改善，或推动恒生科技指数权重股表现转好。 

图表2：港股主要宽基指数周度涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

分行业看，截至10月9日当周，港股一级行业多数上涨。其中，必需性消费、能源、

非必需性消费行业分别上涨3.13%、2.66%、2.14%，位列前三。 
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图表3：恒生一级行业周度涨跌幅（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

 

美联储公布9月货币政策会议纪要，指出能源价格及AI产业扩张加剧了通胀压力，纪

要整体表态偏鹰。但随着美国9月新增非农就业岗位大幅减少，据CME FedWatch，截

至10月10日，市场预计10月美联储保持政策利率区间不变的概率为82.3%。10月8日，

中国人民银行开展6,060亿元隔夜逆回购和12,000亿元3个月期买断式逆回购操作。随

着人行流动性管理更加灵活，10月资金面有望保持总体平稳。整体看，香港地区宏观

流动性保持平稳。 

市场流动性方面，截至10月9日当周，南向资金保持净流入态势，市场日均成交额有

所回落。10月9日，奕斯伟计算在港股上市，所属行业为半导体，实际募资总额为25.06

亿港元。整体看，港股市场流动性有所改善。10月9日，香港证监会行政总裁梁凤仪

在ASIFMA会议上发表讲话称，将继续提升港股市场流动性，让市场交易变得更便捷、

更具成本效益。 

截至10月9日当周，港股周成交额为7,078.48亿港元，日均成交额为1,415.70亿港元，

较上周有所回落。分行业看，资讯科技、非必需性消费、金融行业周成交额排名居前。 
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图表4：港交所主板和创业板市场周度成交额（亿港元） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年10月9日。 

 

图表5：10月5日至10月9日恒生一级行业成交额 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

从南向资金表现看，截至10月9日当周，港股通周净买入额为67.68亿港元，保持净流

入态势。活跃个股方面，友邦保险、腾讯控股成交净买入额均超20亿港元。 
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图表6：港股通周度净买入额（亿港元） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年10月9日。 

 

市场情绪方面，截至10月9日当周，恒指波幅指数维持震荡态势。除恒生科技指数外，

港股主要宽基指数换手率走低。AH股溢价指数震荡走高，截至10月9日收盘，AH股溢

价指数为126.06点，处于历史49.50%分位数。香港交易所将在第四季度发布一份关于

延长交易时间的讨论文件。预计将提升市场活跃度。 

图表7：恒指波幅指数 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年10月9日。 
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图表8：港股主要宽基指数周度换手率（%） 

 
资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年10月9日。 

 

图表9：AH股溢价指数 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：数据截至2026年10月9日。 

 

2    估值水平 

截至10月9日收盘，港股主要宽基指数的动态市盈率所处历史分位数较前一周有所回

升。当前，恒生高股息率指数的动态市盈率所处历史分位数最高。 
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图表10：主要宽基指数估值水平（%） 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：历史分位数计算范围自2017年年初至今，恒生科技指数自2020年至今。 

 

恒生一级行业中，按照行业动态市盈率所处历史分位数划分，截至10月9日收盘，除

资讯科技、医疗保健、综合行业外，其余一级行业估值水平较前一周有所提升。地产

建筑、工业、综合等5个行业动态市盈率超历史50%分位数。按照行业当前动态市净率

所处历史分位数划分，能源、工业、原材料等5个行业动态市净率超历史50%分位数。 

图表11：恒生一级行业当周估值水平 

 

资料来源：同花顺，万联证券研究所 

注：历史分位数计算范围自2017年初至今。 

 

3    投资建议 

宏观流动性方面，据CME FedWatch，10月美联储加息概率走低，国内宏观流动性仍保

持宽松。目前南向资金维持净流入态势，后续需关注全球主要央行货币政策变动对港

股流动性的影响。行业配置方面，建议关注：（1）目前具有估值优势的高股息、红利

资产。（2）受益于基本面改善及供给约束下景气度改善的顺周期行业。（3）中长期主

线持续配置AI产业链龙头企业。 

4    风险提示 

地缘局势波动、海外经济陷入衰退、美联储政策超预期收紧、香港地区经济表现不及

预期。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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