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[即時發布] 

光大證券國際：美減息預期降溫  資金轉向「韌性資產」  
下半年內地、港股市場與AI成投資雙主線  

*       *       * 

下半年資產配置主題「變局當前  多元自主」，三大方向：  
1.  內地與香港股市聚焦國企紅利與消費；  

2.  布局美股AI龍頭增長股；  
3.  高評級債券防禦配置攻守兼備  

*       *       * 

恒指2026年下半年  目標28,000點  
港股四大板塊：人工智能、創新醫藥、電力設備、內需消費  

*       *       * 

外匯：美匯指數窄幅上落  人民幣、黃金現升值潛力  
 

摘要：  

 光大證券國際產品開發及零售研究部預期，2026 年下半年全球市場面臨地

緣政治變局，包括能源轉型加速、全球供應鏈重組及通脹壓力等不確定性挑

戰。在此背景下，資產配置策略將由上半年的「高地尋寶」轉向下半年的「變

局當前，多元自主」，強調自主策略與多元組合以應對國際局勢波動。    

 恒指上半年最高曾見 28,000 點的水平，及後受中東局勢影響回落。但在內

地經濟基本面向好，以及在估值回落下，料港股下半年有機會再試今年高位。  

 2026 下半年指數最高目標：恒指：28,000 點；科指：6,000 點；上證指數：

4,500 點。  

 在美聯儲減息步調放緩及環球政經變局下，光大證券國際建議投資者留意三

大核心資產配置框架：1.內地與香港股市受惠政策紅利顯現估值優勢、2.美

國 AI 龍頭憑藉技術壟斷力維持盈利增長、3.配合高評級債券的避險屬性。以

上多元自主的策略，可助投資者在波動市況中，資產組合既有穩定性，又具

備長期增長潛力。   

 外匯商品策略：料美匯指數窄幅上落，黃金下半年反彈可期。同時亦可繼續

持有人民幣，預計離岸人民幣在 2026 年下半年有望返回 6.7 水平。  
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香港，2026 年 6 月 2 日  – 中國光大證券國際有限公司（「光大證券國際」、「公

司」）表示，回顧 2026 年上半年，全球市場在複雜的政經局勢中尋找平衡，焦點

集中於美國聯儲局審慎的減息步調、地緣政治對供應鏈的衝擊，以及人工智能（AI）

由概念轉化為實質盈利的進度。展望下半年，市場處於「變局當前」的關鍵期，

若美國減息預期持續降溫，具備實質基本面與防禦性的資產將脫穎而出。2026 年

下半年可考慮以「變局當前  多元自主」三大投資主題作資產配置：1.內地與香港

股票市場 (Mainland and Hong Kong stock markets)； 2.美國人工智能板塊

(U.S. AI-techs stocks)；3.高評級債券 (Investment-grade Bonds)。  

 

1.  內地與香港股市：估值回歸吸引水平  

與全球其他高估值市場相比，內地與香港股市目前估值更具吸引力。根據基

本面分析，經過上半年調整後，估值已處於合理區間，加上內地經濟表現較

佳，預計下半年在政策紅利持續釋放下，具備反彈空間，恒生指數目標 28,000

點。  

 

2.  美國人工智能板塊：投資焦點轉向盈利能力  

人工智能（AI）依然是驅動全球增長的「進攻型」引擎。2026 年下半年，AI 

的投資重點將從硬體擴張轉向實質獲利能力。主要美國科技龍頭企業憑藉龐

大的現金儲備與領先的雲端技術，展現出極強的韌性，能在高利率環境下維

持高速增長。與 90 年代末的科技泡沫不同，目前的 AI 龍頭擁有紮實的自由

現金流支撐。  

 

3.  高評級債券：波動市況下的穩定收益  

在高利率預期維持更長時間的背景下，債券市場配置需更趨審慎。2026 年下

半年美聯儲減息空間有限，市場避險情緒升溫，使高評級投資級別債券成為

資產組合的選擇之一。此類資產不僅能提供穩定的利息回報，亦能在市場波

動中降低收息風險，實現攻守兼備。相比高收益債券，高評級債券在經濟放緩

風險中更具防禦價值。選擇高評級債券作為投資組合一部分，有助於在「多元

自主」的框架下，實現資產的保值與風險對沖。  

 

港股：上半年美伊戰事限制港股升幅  下半年料重回上升趨勢  

光大證券國際於去年 12 月，預測港股今年有機會見 30,000 點目標。回顧港股上

半年走勢，恒指開局延續去年升勢，並一度重上 28,000 點水平。惟 3 月份開始

受到美伊戰事影響，導致走勢回落，恒指回吐年初以來大部分升幅。  
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內地經濟今年開局良好，首季 GDP 錄得按年增長 5.0%，其中對外貿易、國內消

費均有良好表現，固定資產投資亦出現底部回穩跡象。此外，內地物價表現改善，

CPI 呈現按年漲幅擴大趨勢、首季 GDP 與名義 GDP 差距縮窄，這些均反映內地

消費情緒處於改善之中。而內地經濟首季表現，將強化投資市場對全年實現經濟

增長目標信心，此對港股下半年走勢具較為正面影響。  

 

光大證券國際證券策略師伍禮賢表示：「港股自 2024 年 1 月份以來形成大型反

彈浪的走勢在上半年延續，地緣政治因素對此輪反彈浪產生路徑影響，但並未改

變此趨勢。  

 

經歷近月的回落後，目前恒指預期市盈率再度回落至僅略高於過去 5 年均值水平。

在內地經濟向好的大基本面之下，港股有望重回估值向上修復走勢。同時，現時

外圍市況走勢強勁，以及內地股市有望繼續在下半年走出創新高行情，此將有望

帶動港股回升。  

 

上半年人民幣匯率走勢強勁，部分反映國際投資者對中國資產升值潛力的樂觀看

法。同時，上半年整體北水繼續呈現出穩步流入狀態，因此未來資金流向將進一

步增加港股流動性的深度，此亦與我們在 6 個月前的預期一致。」  

 

港股目前估值貼近均值  

我們認為港股下半年有機會再試年內新高。同時，港股在上半年波幅遠未達至過

去 20 年波幅均值，下半年港股波幅或將有所擴寬，但在經濟向好、估值落後、

資金流入等多重因素影響之下，港股下半年繼續維持在大型上升通道中運行的趨

勢料將不變。  

 

上半年我們推薦中資金融、智能科技、能源有色、本地金融等四大板塊表現出色，

平均累計最大回報超過 30%，遠勝同期大市表現。下半年除了可繼續適當關注以

上板塊外，亦可重點關注人工智能、創新醫藥、電力設備、內需消費等新的四大

板塊。當中人工智能、創新醫藥分別受惠 AI 應用處於爆發期，以及出海進展理

想；至於電力設備、內需消費則分別受到能源加速轉型，以及消費信心復甦所帶

動。  

 

外匯：美匯指數窄幅上落  建議分階段布局人民幣與黃金  

美匯指數在上半年表現堅挺，主要受惠於美聯儲審慎的政策立場。隨著市場預期

減息機會可能延後至 2027 年，美匯指數預計在下半年於 96.3 至 100.5 水平徘
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徊，走勢趨於中性。由於美聯儲領導層更替，及利率決策透明度增加，美元大幅

飆升的空間受限，這為非美貨幣提供了喘息機會。同時，在全球不確定性加劇下，

黃金作為多元配置的避險核心地位不可動搖。地緣政治風險與通脹不確定性將繼

續推動金價，我們上調現貨金價 2026 年下半年的目標價至每盎司 5,600 美元。 

 

光大證券國際環球市場及外匯策略師湯麗鴻表示：「預期美聯儲下半年減息意欲

謹慎，投資者應注重組合的韌性。對於人民幣，我們維持中性偏好的看法，隨著

中國經濟結構優化，人民幣在國際貿易與儲備中的信心正逐步提升。展望下半年，

人民幣將在變局中維持韌性，預計離岸人民幣在 2026 年下半年有望返回 6.7 水

平，可成為分散美元風險的精選貨幣之一。」  

 

我們對 2026 年下半年的原油價格走勢持中性看法。受美伊戰事影響及霍爾木茲

海峽通行受阻，原油供應轉為緊張，但我們認為油價走勢主要受消息面主導，地

緣政治衝突的升溫引發市場對供應鏈中斷的擔憂，從而為油價帶來階段性的刺激

與反彈動力。然而，在缺乏持續利好基本面的支撐下，這些政治因素帶來的升幅

或較短暫。預計紐約期油下方將在每桶 67.8 美元見支持。能源板塊波動性將因

國際政治角力而增加，在資產配置上應保持審慎。   

 

（左起）光大證券國際證券策略師伍禮賢及  

環球市場及外匯策略師湯麗鴻分析 2026 年下半年的市場展望。  

 

－  完  －  
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有關光大證券國際  
 
光大證券國際（「公司」）*為領先金融服務機構，逾 56 年來，致力為區內個人、
企業及機構客戶提供卓越的解決方案及服務。作為光大證券股份有限公司（「光
大證券」，上交所：601788，港交所：6178）的海外業務平台，公司業務涵蓋財
富管理、企業融資及資本市場、機構業務、資產管理以及投資管理五大範疇。   
 
透過光大證券國際品牌及旗下業務品牌「光大財富」、服務品牌光大證券國際「尊
尚資本管理」、光大證券國際「數金通」及光大證券國際「外匯通」，為客戶提供
全面的財富增值、資本融資及投資管理服務。  
 
光大證券作為中國光大集團股份公司（「中國光大集團」）的核心金融服務平台，
是中國證監會批准的首批三家創新試點公司之一。依託中國光大集團及光大證券
的堅實後盾，公司秉持「立足香港，放眼世界」的理念，銳意成為具影響力的一
流財富管理品牌。  
 
目前，光大證券國際的客戶資產總值約 840 億港元 **，並獲穆迪 Baa3 長期發行
人評級及 Prime-3 短期發行人評級。詳情請瀏覽 www.ebshk.com。   
 
*光大證券國際指包括中國光大證券國際有限公司及光大證券國際（香港）有限公司，及各旗下的子公司、聯營公
司和關聯公司在內的集團公司。 
**截至 2026 年 3 月 31 日 
 
 

新聞垂詢：  

陳婉碧  +852 3920 2511  juliana.chan@ebshk .com  

朱家怡  +852 3920 1863 gretel.chu@ebshk.com  
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