
受惠於今年初內地人工智能（AI）公司Deep-

Seek帶來的中資科技股投資熱潮，恒生科技指

數（下稱「科指」）大幅跑贏大市，助力港股估

值大修復，恒指收復今年4月由於關稅戰引致的

跌幅，港股最新市值約46.11萬億元，較4月初

增約5.86萬億元。恒指公司昨日指出，本月27

日為科指推出5周年，期內追蹤科指的ETP，即

ETF+ 槓桿及反向產品（L&I），整體資產管理總

值（AUM）的增幅及指數升幅，均跑贏大市。

數據顯示，年初截至7月18日，科指漲24%，

按年更升逾53%，跑贏以恒生綜指為代表的大市

12個百分點。而ETP AUM 自2021至2025年累

計漲幅達362%。 ●香港文匯報記者 曾業俊
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科指年升53%贏大市
助港股估值大修復

恒生科指5周年 追蹤指數資產規模增3.6倍

歡迎反饋。財經新聞部電郵：wwpbusiness@wenweipo.com

恒指公司昨發表網誌，回顧科指的面世過程。2020
年，科技股在過去數年間佔大市整體市值增加及成

交量持續上升，在港股市場中的影響力與日俱增；同
時，疫情促進各行業數碼轉型，有助帶動市場對科技主
題的投資氣氛，恒指公司因此在2020年7月27日推出科
指，以回應市場對科技主題的需求及關注。科指自推出
以來，已迅速成為公司的旗艦指數之一，其產品生態系
統涵蓋交易所買賣產品（ETP）、指數基金、衍生產
品，如期貨、期權、窩輪及牛熊證。

追蹤指數資產263億美元
數據顯示，截至今年6月底，追蹤科指的ETP總計整
體資產管理總值（AUM）為263億美元，較去年底升近
35%；過去幾年AUM持續上升，2021至2025年累計漲
幅達到362%。去年科指錄得近19%升幅後，今年進一步
延續升勢，截至 2025 年 7 月 18 日，科指今年再漲
24%，而於過去一年升幅更擴大至超過53%。主要受惠
於今年初內地AI公司DeepSeek推出具備成本效益的大型
語言模型，投資市場對內地AI的樂觀情緒升溫，同時帶
動科技股表現。
隨着科技股受捧，追蹤科指的產品成交亦大升。自科
指期貨於2020年11月推出以來，成交量在過去5年節節
上升。據港交所數據，2025年上半年，科指期貨的平均
每日成交量（ADV）達到171,398張合約，較2024年增
長44%。長線而言，自2020年科指期貨開始交易以來，
ADV累計錄得97倍漲幅，其成交量顯著上升，亦帶動科
指期貨於香港整體期貨市場的市場份額上升至22%，僅
次於恒指期貨及國指期貨。

小米集團年升254%最勁
科指成份股方面，科指代表30間最大且與科技主題
（智能化、雲端、數碼、電子商貿、金融科技或網絡）
高度相關的香港上市公司，股價表現亦跑贏大市。按香
港文匯報記者昨日統計（見附表），科指首十大成份股
當中，小米集團（1810）以254.32%、中芯國際（0981）以

216.63%及快手（1024）以68.02%的按年升幅，居科指成
份股前三升幅。
市場分析指出，隨着「北水」對港股的配置比例增

加，瑞銀研究部表示重新評估對港股的投資框架，該行
維持對H股和中國整體股市的樂觀看法，認為應「逢低
即吸」，尤其是AI相關科技股，可能會繼續虹吸南向資
金。

瑞銀續看好中資AI相關股
瑞銀中國股票策略研究主管王宗豪指出，該行維持對

投資H股樂觀的看法，主要因為香港市場出現四大變
化：市場對地緣政治更加脫敏；南向資金和本地流動性
現在似乎對指數表現的影響更大；與全球股市的相關性
下降；由於科技股在指數中佔比更重，令港股受宏觀經
濟的影響變少。
瑞銀列出一系列推動H股的關鍵因素，最重要的是政

策和法規，其次是公司的盈利（特別是盈利調整趨
勢）、公司的創新，以及受「北水」的歡迎程度和利
率、股份估值，影響最少的反而是地緣政局。王宗豪認
為，未來進一步大幅抬升估值的催化劑，可能來自多個
不同因素，包括內地如何開展「反內卷」行動、產業的
持續創新，以及中央在第四季會否再推刺激經濟政策。

香港文匯報訊（記者 周曉菁）滙豐環球研究發
表報告指，香港已實現顯著復甦，資本市場蓬勃發
展。恒指今年以來累升28%，內地投資者正積極透
過南向港股通投資在港上市科企，又或是將資金泊
入國企股，以追求6%至7%的收益率。該行對港股
持樂觀態度，重點推薦新地（0016）、恒地（0012）、
中電（0002）、中金（3908）及東亞銀行（0023），均予
「買入」評級。
滙豐研究指，內地投資者年初以來已購入價值約
1,030 億美元（合約8,085億港元）的港股，已超過
自「港股通」推出以來歷年的年度總流量，而「這
可能只是流入股市的一小部分資金」，「因為我們
估計內地家庭持有至少 6萬億美元的『過剩現
金』」，相信內地家庭將愈來愈多利用香港作全球
和區域投資。此外，繁忙的 IPO 籌備流程表明，
一級市場在未來幾個月會繼續保持活躍。

港股復甦財富效應利好樓市
報告提到，香港住宅市場在經歷多年低迷後已趨

於穩定。加上租金上漲和利率下降，正利差（租金
收益率與實際按揭利率之間的差額）可能會恢復，
從而鼓勵潛在買家買樓。隨着股市進一步復甦，也
可能產生強勁的財富效應，對香港房地產市場產生
正面影響。
個股方面，該行分析，新地最近成功推售西沙
新盤 Sierra Sea，展現出強大的執行能力，且銷售
周轉率高，相信公司已重回增長軌道，而且在投
資物業支持下，股息可見度良好，目標價 112.9
元。
恒地最近與簡街資本（Jane Street）簽訂中環寫

字樓預租合約，為其中環新海濱項目帶來正面驚
喜。加上經常性收入改善，增強公司股息前景韌
性，看好恒地盈利前景，目標價34.2元。
滙豐研究續指，香港的電力公用事業業務將受惠

於政府的「淨零」目標和長期人口結構轉變。該行
尤其看好中電，認為其盈利受到「管制計劃協議」
保護，而且在香港擁有更強的自然增長潛力，予中
電目標價80元。

此外，該行對中金公司目標價為25.5元，預計公
司將受惠於香港 IPO 加速；對東亞目標價 13.9
元，預計其今年股息收益率達6.2厘。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭、莊程敏）A股大盤
昨小幅回撤，滬綜指低收0.33%，落於3,600點下
方，深成指、創業板指挫0.22%、0.23%，市場共
成交17,873億元人民幣。但全周來看，滬深三大指
數均有斬獲，滬綜指周漲 1.67%，深成指周漲
2.33%，創業板指周漲2.76%。近期A股大盤步伐
穩健，三大指數均連漲5周。世界人工智能大會即
將於今日開幕，提振AI概念顯著走強。有分析認
為，投資者對中國股票的情緒持續向好，有望繼續
推動A股向上，又看好人工智能依然是中國市場的
亮點。

40款大模型亮相人工智能大會
科技股跑贏，半導體板塊領漲，整體升近2%，
互聯網服務、軟件開發、光學光電子、消費電子等
板塊逆市拉升1%。2025世界人工智能大會將於今
日在上海開幕，吸引800餘家企業參展，3,000餘項
前沿展品將集中亮相，涵蓋40餘款大模型、50餘
款AI終端產品、60餘款智能機器人以及100餘款
「全球首發」「中國首秀」新品，規模創歷屆之
最。昨日多模塊AI、 智譜AI、AI語料、AI智能

體、AI芯片、人形機器人等概念板塊攜手拉升。
此外，醫療器械、醫療服務等板塊亦飄紅。連續
上漲多日的雅魯藏布江下游水電工程概念有所回
調，板塊下滑近4%。抽水蓄能、民爆概念、工程機
械、水利建設等概念板塊亦位居跌幅榜前列。海南
板塊遭遇回吐，整體下挫3%，賽馬概念跟跌3%。
景順亞太區環球市場策略師趙耀庭認為，中國股

市近日走強主要得益於中美貿易關係回暖，及第二
季GDP數據超出預期，其上行趨勢仍有持續動
力，人工智能依然是中國市場的亮點。他亦提到，
投資者對中國股票的情緒持續向好，估值相較全球
及區域同行仍具吸引力，料下半年將有更多刺激措
施出台，以及中美有望達成全面貿易協議，為後市
提供進一步上行動力。

新消費成中國市場驅動力
趙耀庭指出，中國GDP數據超預期提升內地資

金的風險偏好，推動股市資金流入，增強對目前政
策組合的信心，為有針對性的政策支持留出更多空
間。但由於出口訂單前置，後續有望回歸常態，因
此股市的持續上漲將更多依賴於消費結構轉型，尤
其是服務業擴張、體驗驅動型消費以及醫藥和綠色
科技領域的創新。
趙耀庭續稱，新消費也是中國市場的驅動力，中

國的消費故事正從單純的「多買東西」轉向更深層
次的體驗和情感層面；中國已明確提出要成為「超
大規模消費市場」，政府正通過補貼等激勵措施支
持這一轉型。

香港文匯報訊 （實習記者 黃安琪）中
手游 （0302） 宣布加速推進多項戰略舉
措，包括加速推動《仙劍奇俠傳》IP
（知識產權）的RWA 上鏈計劃、推出
Web3聚合支付工具，以及自研自運營去
中心化Web3電競遊戲平台，旨在抓住香
港Web3政策帶來的機遇，通過技術創新
重塑IP價值與遊戲生態。受消息帶動，
中手遊昨收報0.57元，升7.55%。
中手游表示，RWA與穩定幣等關鍵領
域的突破性進展，促使Web3從概念階段
走向規模化商業應用。《仙劍奇俠傳》
這一頂級IP，擁有三十年歷史，具有品
牌價值和龐大的粉絲基礎，加速推動其

RWA計劃，將進一步挖掘該IP新
價值與新商業潛力。

可用合規穩定幣支付
中手游計劃推出 Web3 聚合支付工
具，將深度嵌入至集團的遊戲生態系統
與海外業務場景。該工具支持法幣、全
球主流虛擬貨幣及受香港新法例監管的

穩定幣進行支付，同時優化跨境支付流程，縮
短結算周期和降低結算成本，更好地助力集團
及其合作夥伴發展海外業務。集團正積極與計
劃向金管局提交牌照申請的穩定幣發行人洽談
合作。
公司還計劃推出自研自運營的去中心化 Web3
電競遊戲平台「KKFun Esports」，以加強海外業
務和Web3遊戲布局，預計於2025年末至2026年
初在海外市場正式上線。該平台將融合競技性、
公平性與安全性，並接入Web3聚合支付功能。公
司強調，此次一系列Web3戰略舉措，集團系統性
地延展IP價值鏈和全球化遊戲生態，合規透明地
推進，把握Web3機遇，創造發展新動能，並為股
東創造長遠價值。
另外，《穩定幣條例》將於8月1日生效。中金
發表研報提出，穩定幣有潛力成為一種新型的基
礎設施，並通過分析穩定幣各參與方的激勵相容
機制，進而展望穩定幣對金融市場和國際貨幣體
系的潛在影響，並進一步探討中國的應對之策。
該行認為，基礎設施的萌芽期是重要發展機會，
發行離岸人民幣穩定幣或是中國參與穩定幣發展
的優先之選；但需注意，穩定幣只是推進人民幣
國際化的「術」，人民幣能否成為廣受信任的國
際貨幣，根本上取決於「道」，即人民幣的「法
理之錨」和「功能之錨」。

科指首十大成份股一年來表現
公司名稱

（股份編號）

小米集團（1810）

網易（9999）

騰訊（0700）

阿里巴巴（9988）

比亞迪（1211）

美團（3690）

京東集團（9618）

中芯國際（0981）

快手（1024）

理想汽車（2015）

製表：記者 曾業俊

行業

資訊科技業

資訊科技業

資訊科技業

非必需性消費

非必需性消費

非必需性消費

非必需性消費

資訊科技業

非必需性消費

非必需性消費

權重

8.9%

8.4%

7.8%

7.6%

7.2%

7.2%

6.9%

6.2%

5.9%

4.6%

2024年7月25
日收市價（港元）

16.2

147.7

351.2

73.3

78.067

107.1

99.3

16.66

43.15

73.15

2025年7月25
日收市價（港元）

57.4

213

550.5

118

129.6

130.1

130.5

52.75

72.5

116.9

按年升幅

254.32%

44.21%

56.75%

60.98%

66.01%

21.48%

31.42%

216.63%

68.02%

59.81%
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●恒指公司在2020年7月27日推出科指，以回應市場對科技主題的需求及關注。科指自推出
以來，已迅速成為公司的旗艦指數之一。圖為交易廣場。 資料圖片
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Web3

滙豐料北水續湧港 股樓樂觀

A股AI概念顯著走強 分析料仍有持續動力向上

●世界人工智能大會即將於今日開幕，AI概念股攜
手拉升。圖為會場附近。 記者章蘿蘭 攝

●圖為新地大型住宅西沙Sierra Sea 。 資料圖片


