
 招银国际环球市场 | 市场策略 | 招财日报 

 
 

  
  

 

敬请参阅尾页之免责声明 

请到彭博 (搜索代码: RESP CMBR <GO>)或 http://www.cmbi.com.hk 下载更多研究报告 

 

  

招银国际研究部 

邮件：research@cmbi.com.hk 

 
 

环球主要股市上日表现 

 收市价 
升跌（%） 

单日 年内 

恒生指数  25,661  -0.90 0.12 

恒生国企  8,602  -0.61 -3.50 

恒生科技  4,822  -0.79 -12.58 

上证综指  3,989  0.06 0.50 

深证综指  2,667  0.54 5.36 

深圳创业板  3,476  0.80 8.53 

美国道琼斯  48,218  0.63 0.32 

美国标普

500 

 6,886  1.02 0.60 

美国纳斯达

克 

 23,184  1.23 -0.25 

德国 DAX  23,742  -0.26 -3.05 

法国 CAC  8,236  -0.29 1.06 

英国富时

100 

 10,583  -0.17 6.56 

日本日经

225 

 56,503  -0.74 12.24 

澳洲 ASX 

200 

 8,926  -0.39 2.43 

台湾加权  35,457  0.11 22.42 

资料来源：彭博 

 

 
港股分类指数上日表现 

 收市价 
升/跌（%） 

单日 年内 

恒生金融  52,714  -0.77 7.73 

恒生工商业  13,152  -1.00 -5.23 

恒生地产  20,351  -1.12 15.88 

恒生公用事业  40,982  0.07 7.77 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 周一（4月 13日）A股低开高走，上证指数涨 0.06%，创业板指涨 0.80%，

锂电、CPO 和储能方向继续活跃，宁德时代盘中再创历史新高、A+H 总市

值逼近 2 万亿元；港股则震荡回落，恒指跌 0.90%，恒生科技指数跌 0.79%，

科网股整体承压。南向资金逆势净买入 22.49 亿港元，加仓小米和中海油、

明显减持腾讯。宏观方面，3 月新增社融和人民币贷款同比有所回落，信贷

需求仍偏弱；人民币继续走强，离岸人民币盘中三年来首次升破 6.82。 

 日韩和欧洲股市整体承压，核心仍是周末美伊谈判破裂后，市场重新计入霍

尔木兹海峡风险与输入型通胀压力。日经 225 和韩国综指均跌近 1%，欧洲

STOXX 600 回落 0.16%，金融和军工相对抗跌，通信服务和医疗保健拖累

较多。高油价背景下，市场对欧洲央行年内继续加息的押注仍偏高，日韩和

欧洲资产短期仍受能源价格约束。 

 美股反弹，标普 500涨 1.02%，道指涨 0.63%，纳指涨 1.23%，纳指实现九

连涨。市场一方面仍在交易美伊继续接触、停火期可能延长的预期，另一方

面开始转向业绩主线：科技股继续领跑，芯片指数涨近 2%并连续四个交易

日创新高，甲骨文在展示 AI 公用事业工具等能力后大涨近 13%。相较之下，

高盛虽盈利超预期，但因固收等业务收入逊色，股价仍跌近 2%。 

 美债收益率高开低走，10年期美债收益率回落约 3个基点至 4.29%，2 年期

降至 3.77%，显示市场在油价冲高后仍更关注增长放缓风险。美国宏观方面，

3月成屋销售环比下降 3.6%至年化 398万套，创九个月低点，反映按揭利率

走高、库存偏紧和经济不确定性已开始压制住房需求；同时，纽约联储宣布

将 4月至 5月的准备金管理购债规模从每月 400亿美元下调至 250亿美元，

流动性支持节奏边际放缓。 

 大宗商品方面，原油盘中一度重上 100 美元并涨超 9%，但尾盘涨幅明显收

敛；黄金和白银连续第二日回落，COMEX黄金跌 0.42%，白银跌近 1.1%。

比特币则跟随风险偏好改善，盘中升破 7.3万美元、较日低涨超 4%。此外，

国内多晶硅期货午后涨停，大涨 9%，主要受能源安全焦虑与供给传闻扰动

的提振。 

  

每日投资策略 

 

 

宏观经济 



2026年 4月 14日 

 
 

敬请参阅尾页之免责声明 2 

 

宏观经济 

 中国经济 - 信贷需求仍较弱 

3 月份信贷数据显示流动性总体仍保持宽松，但内生信贷需求进一步走弱。

新增社会融资规模同比有所回落，主要受政府债券发行放缓的影响，显示年

初财政支持的力度弱于预期。M1 和 M2 增速虽略有下行，但维持在相对稳健

的水平。新增人民币贷款进一步走弱，主要受居民端借贷需求低迷拖累，其

中消费信贷和按揭贷款需求均表现疲软。企业借贷总量亦略有下滑，且其结

构依然倾向于短期融资，而非用于长期资本支出。 

 

鉴于居民信心依然脆弱、房地产行业仍承压、且企业资本支出意愿较弱，我

们认为未来的货币政策应侧重于降低绝对融资成本和改善信贷传导机制，而

非仅仅维持流动性充裕。我们预计中国央行将在 2026 年三季度末前下调 10

个基点 LPR 和 50 个基点 RRR。短期内，央行可能主要依靠结构性货币政策

工具来支持特定行业和信贷投放。（链接） 

 

 美国经济 - 能源价格推动通胀大幅反弹 

3 月 CPI 大幅反弹，主要因汽油价格的飙升。能源价格环比上涨 10.9%，贡

献了 3 月 CPI 环比增速近 88%。核心 CPI环比持平，核心商品和服务价格均

保持稳定，暂时未看到油价溢出效应影响。由于美伊谈判短期内将继续拉锯，

预计油价将维持高位波动，未来数月通胀可能延续反弹，并逐渐通过运输成

本和相关原材料价格传导至核心通胀。由于短期内的通胀风险显著超出就业

市场走弱风险，预计美联储将保持按兵不动，市场目前预期全年降息幅度仅

在 10 个基点，对未来 2 年降息幅度预期在 30 个基点左右。我们认为油价保

持高企可能会挤压消费者实际收入和可支配支出，下半年美国经济和就业可

能走弱，届时美联储可能会忽略油价对通胀的短期冲击，将注意力重新转移

至就业市场，可能会在 9月份降息一次 25个基点。（链接） 

 

 

 中国经济-通胀回升但最终需求仍偏弱 

3 月份中国 CPI 同比增速较 2 月有所放缓，原因是春节后食品和服务价格的

冲高回落抵消了能源价格的强劲反弹。核心 CPI 小幅回落，因为国内需求依

然疲软。PPI 自 2022 年 9 月以来首次实现同比正增长，主要受能源及相关化

工产品和橡胶塑料制品等行业的带动，而最终消费品价格则保持低迷。我们

看到上游行业的通胀复苏更为明显，但依然疲软的住房和耐用品消费数据显

示通胀复苏仍不均衡，且并非由需求驱动，这将挤压下游行业的利润率和消

费者需求。在这个背景下，短期内上游资源、能源、工业和高股息价值股将

受益，而消费、房地产和国内周期性行业的估值修复将仍需家庭需求出现更

明显复苏迹象。展望未来，我们预计 CPI、PPI 和 GDP 平减指数将从 2025

年的 0.1%、-2.6%和-1%回升至 2026 年的 0.8%、1%和 0.9%。物价水平回

升可能会将中国人民银行的降息推迟到第三季度末，包括下调 LPR 10个基点

和下调 RRR 50个基点。（链接） 

 

https://www.cmbi.com.hk/article/12918.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/12914.html?lang=tc
https://www.cmbi.com.hk/article/12912.html?lang=tc
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