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环球主要股市上日表现 

 收市价 
升跌（%） 

单日 年内 

恒生指数 25,668 0.54 0.15 

恒生国企 8,532 0.39 -4.29 

恒生科技 4,858 0.78 -11.92 

上证综指 3,940 1.02 -0.73 

深证综指 2,575 1.40 1.73 

深圳创业板 3,563 1.35 11.24 

美国道琼斯 54,037 0.28 12.43 

美国标普 500 7,758 0.62 13.32 

美国纳斯达克 26,691 1.30 14.84 

德国 DAX 26,319 0.69 7.47 

法国 CAC 8,715 0.17 6.94 

英国富时 100 10,901 0.31 9.76 

日本日经 225 65,607 -0.12 30.33 

澳洲 ASX 200 9,264 -0.09 6.30 

台湾加权 44,226 -0.38 52.69 

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 54,101 0.05 10.56 

恒生工商业 13,029 0.84 -6.11 

恒生地产 19,886 0.18 13.23 

恒生公用事业 38,105 0.36 0.21 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

◼ 8月 7日，A/H股同步收涨，资金转向创新药、AI应用与PCB。沪指涨 1.0%，

深成指涨 1.4%，创业板指涨 1.4%，生物医药、半导体和有色金属领涨，电

信、软件和家电板块收跌。恒生指数涨 0.5%，恒生科技涨 0.8%，医疗保健、

原材料和能源等板块领涨，必需性消费、电信服务和可选消费收跌。南向资

金净卖出 7.77亿港元，腾讯、联想和中国人寿净卖出居前，中芯国际、建滔

积层板和华虹宏力净买入居前。前 7个月货物贸易总额同比增 17.3%，出口

增 14.0%、进口增 22.0%，外贸韧性继续对冲内需偏弱；美元兑在岸人民币

收于 6.750，人民币维持强势。 

◼ 日韩股市继续受科技去杠杆和地缘风险压制，欧洲则在财报支撑下创新高。

日经 225 跌 0.7%，韩国 KOSPI 跌 0.6%，半导体权重仍是主要拖累；欧洲

STOXX 600涨 0.3%并创收盘新高，科技与医疗板块领涨。 

◼ 美股上涨，弱非农推动市场由“加息风险”重新转向“利率压力缓和”。标

普 500 涨 0.6%并创收盘新高，纳指涨 1.3%，道指涨 0.3%，费城半导体指

数涨 2.6%，Atlassian财报及指引超预期后大涨约 31%，Cloudflare涨约 7%，

政策利率预期下修与企业盈利超预期共同降低了成长股的估值压力。 

◼ 美债收益率下行，曲线轻微牛陡。2 年期收益率跌约 6bps 至 4.19%，10 年

期跌约 4bps至4.65%，30年期约 5.19%。美国 7月非农就业减少 2.3万人，

明显弱于预期增加 8万人，且 5-6月合计下修 10.3万人，推动市场明显下调

9月加息概率；短端因此反应更强。但 30年期收益率仍维持 5%以上，显示

财政供给、期限溢价和长期通胀风险仍限制长债上涨空间。 

◼ 大宗商品分化，弱就业数据利好贵金属，但中东外交进展压制能源风险溢价。

布伦特原油回落至约 82 美元/桶，霍尔木兹相关谈判降低极端供应中断定价；

现货黄金涨 2.3%至约 4336美元/盎司，白银涨 3.0%至 63.29美元/盎司，主

要受美债收益率和美元回落推动。比特币升至约 6.5 万美元，但弹性弱于黄

金和科技股。 
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行业点评 

◼ 中国保险行业 - 境外保险收益或面临 20%征税的点评 

8月 5日，据财新报道，个别港险投保人收到境外保险收入缴税通知，目前境

外保险收益征税的适用税率为 20%。据报道，已征税案例地点包括北京、浙

江杭州等。6 日早盘，友邦 (1299 HK) 和保诚 (2378 HK) 股价一度跌幅超

8%/5%，反映市场对两家险企的离岸新业务销售及新业务价值 (VONB) 增长

前景更趋谨慎。但我们认为短期存在超跌，基于 1）当前个案不具备普遍性，

CRS 下境外保险收益征税标准仍待统一；内地访客（MCV）的离岸保险和境

外资产配置需求不会因征税而彻底消失；2）据财新报道，征税针对保单股息

收入和预缴保费利息，预计主要包括分红型储蓄险、万能/投连险等具备现金

价值及投资属性的保单，纯保障型产品（如定期寿险、医疗险、短期意外险

等）不受影响；3）部分离岸承保需求或转移回内地，当前境内分红险收益仍

享受免税待遇，对集团层面新单销售的影响可控。 

短期内，我们预计舆论影响或对友邦及保诚的内地访客 (MCV) 新业务销售带

来一定下行风险，因客户需要更多时间来重新评估离岸投保及跨境资产配置

的风险回报比。中长期来看，我们认为内地访客对境外保单的需求仍有充足

的增长空间，原因包括：1）香港分红型储蓄险产品相较于内地同类产品在税

后仍具备一定优势；2）跨境资产配置的结构性需求不会因征税而彻底消失，

同时保障型产品的身故、重疾和医疗险理赔等不受纳税影响；3）部分离岸承

保需求可能转移回内地，因目前境内分红险投资收益仍享受免税待遇。 

截至 2025 年，友邦 MCV 新业务价值（VONB）为 11.5 亿美元，同比增长

35%，占集团新业务价值的 21%；其中新客户仅占内地访客总人数 10%，却

贡献约 80%的 MCV新业务价值，凸显新客增长对MCV新业务价值的重要性。

我们预计短期内区域性险企香港市场的MCV新单销售或因新客增速放缓及件

均规模下滑而面临一定阶段性下行风险，预计对集团整体 NBV影响在低单位

数水平。 

友邦和保诚将分别在 8.20及 8.27日盘前公布 1H26业绩，届时更多数据披露

及管理层指引，有望进一步细化CRS下税收政策的潜在影响。 维持板块“优

于大市”评级，并维持友邦 (1299 HK, 买入，目标价：112 港元) 和保诚

(2378 HK，买入，目标价 137.8港元) 的“买入”评级，目标价分别对应 1.7

倍和 1.6倍 FY26E P/EV。（链接） 

 

公司点评 

◼ Datadog（DDOG US，买入，目标价：274美元）- 业绩超预期；仍是 AI时

代的主要受益标的之一 

Datadog公布了亮眼的2Q26业绩。总收入同比增长36%至11亿美元（2Q25：

28%；1Q26：32%），较我们预测和 Visible Alpha（VA）一致预期均高出

4%，主要受非 AI 原生客户收入增速超预期加速（2Q26 同比增长高 20%区

间，3Q25/4Q25/1Q26分别为 20%/23%/中 20%区间）以及 AI原生客户强劲

增长推动。Non-GAAP净利润为 2.404亿美元，同比增长 47%，分别较我们

预测/一致预期高 13%/10%，主要受收入超预期以及经营杠杆优于预期推动。

https://www.cmbi.com.hk/article/13399.html?lang=en
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管理层指引 3Q26E收入同比增长 28-29%（3Q25：28%），并将 FY26E收

入指引上调 3%至 44.5-44.7亿美元，对应同比增长 30%（2025：28%）。管

理层指出，其最大客户在 3Q26出现用量下降趋势，但强调：1）该客户已与

DDOG 续签一份金额达九位数美元的合同；2）剔除该客户后，其余业务的

增长趋势基本未发生变化；以及 3）3Q26E和 2026E指引均已充分计入该项

不利因素。我们将 2026-28E收入预测上调 3-7%，Non-GAAP净利润预测上

调 5-6%，以反映客户需求强于我们此前预期，以及经营效率改善优于预期。

我们将目标价由 203.1美元上调至 274.0美元（基于 19.9倍 3Q26E-2Q27E  

EV/Sales，相当于三年均值加 2个标准差），以反映我们认为 DDOG是生成

式 AI 时代主要受益者之一的积极看法。业绩发布后市场预期正在正常化，我

们认为股价回调提供了更具吸引力的买入时点。维持“买入”评级。（链接） 
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