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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 23,769 -0.65 -7.26 

恒生国企 7,915 -0.77 -11.21 

恒生科技 4,549 -1.19 -17.52 

上证综指 4,163 1.78 4.89 

深证综指 2,902 1.70 14.65 

深圳创业板 4,359 2.52 36.10 

美国道琼斯 51,713 0.29 7.59 

美国标普 500 7,473 -0.37 9.16 

美国纳斯达克 26,167 -1.32 12.58 

德国 DAX 25,140 0.45 2.65 

法国 CAC 8,400 -0.80 3.08 

英国富时 100 10,438 0.37 5.10 

日本日经 225 72,354 1.83 43.73 

澳洲 ASX 200 8,816 -1.07 1.17 

台湾加权 47,742 2.75 64.83 

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 51,934 
 

0.35 6.13 

恒生工商业 11,795 -1.21 -15.01 

恒生地产 18,662 -1.02 6.26 

恒生公用事业 36,647 -0.48 -3.62 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 A股周一（6月 22日）放量反弹，上证指数涨 1.8%，深成指涨 2.1%，创业

板指涨 2.5%，沪深两市成交约 3.7万亿元、创历史第二高。大金融午后接力，

券商、保险、培育钻石、小金属和磷化工领涨，稳外资政策推动金融板块反

弹；港股继续承压，恒指跌0.7%至23768.52点，恒生科技跌1.2%，汽车、

互联网和内房偏弱，但工业和金融收涨。南向资金净卖出 58.20 亿港元，主

要净买入建滔集团、建滔积层板和智谱，主要净卖出阿里巴巴、中海油和腾

讯控股。宏观方面，中国 6 月 LPR 维持不变；离岸人民币报 6.778，美元反

弹限制人民币进一步走强。 

 

 日韩股市继续上涨，日经 225 涨 1.6%，韩国 KOSPI 涨 0.7%，均延续历史

高位，AI半导体和日元偏弱仍是主要支撑。欧洲 STOXX 600涨 0.6%，美伊

谈判取得进展压低油价，改善欧洲通胀和企业成本预期；但奢侈品偏弱，资

金更偏向银行、工业和科技，而非消费估值修复。 

 

 美股分化，道指涨 0.3%，标普 500 跌 0.4%，纳指跌 1.3%。油价下跌本应

利好风险资产，但科技巨头和 AI 资本开支担忧成为主要拖累，Alphabet、

Meta、亚马孙和微软等均大幅下跌，SpaceX 因首次债券发行大跌 16.4%。

相反，银行、房地产和医药生物收涨。 

 

 美债收益率上行，2 年期升 5.8 个基点至 4.23%，10 年期升 5.4 个基点至

4.51%，30年期升约 4.7 个基点至 4.95%。沃什上周 FOMC后的鹰派信号仍

在发酵，市场开始定价年内加息概率，短端利率压力更明显，本周五PCE通

胀将是关键变量。 

 

 大宗商品分化，布伦特跌 3.3%至 77.90美元/桶，美伊达成 60天谈判路线图

并讨论核查与霍尔木兹通行，压低供应风险溢价。黄金涨 0.9%至 4,192.04

美元/盎司，白银涨 0.4%，COMEX铜涨 0.9%。比特币涨近 1%。 
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行业点评 

 医药行业-再现底部机会 

MSCI 中国医疗指数 2026 年初至今累计下跌 11.4%，跑赢 MSCI 中国指数

0.2%。近期医药行业回调主要受到资金面、政策面以及地缘政治等因素影响。

我们认为，中国创新药及医疗器械出海趋势不变，产业资本积极增持回购，

释放底部信号。 

 

医药行业再现底部机会。我们认为，中国创新药以及医疗器械出海长期趋势

将持续，带动医药板块价值重估。短期来看，医药行业回调主要是由于资金

面、政策面、地缘政治等因素的影响。资金面来看，半导体等 AI相关板块吸

引了较多的资金流入。政策面来看，卫健委等 14 部委于 6 月初发布了

《2026 年纠正医药购销领域和医疗服务中不正之风工作要点》；5 月，药监

局等七部门发布了《医药代表管理办法》，8 月 1 日起正式施行，引起市场

对于监管政策的担忧。然而，我们认为，营销环节的规范将有利于有临床价

值的创新药的商业化。此外，政策对于创新药的支持将不会改变，2026 年 3

月发布的《2026年政府工作报告》中，首次将生物医药定位为支柱产业，创

新药将持续享受积极的政策环境。 

 

中美地缘政治扰动抬升，但对基本面影响有限。1）6月 2日，美国两党议员

联合提出《Biotech Investment National Security Act (BINSA)》草案，目前

仍为讨论草案（discussion draft），并非正式提交的议案。该草案要求修订

2025年颁布的《对外投资国家安全综合法案》（COINS Act），将生物技术

列入对外投资审查清单；将美国药企与中国相关的药物授权、JV和股权投资

纳入美国财政部审查范围。参考《生物安全法案》的立法过程，我们预计该

BINSA 草案即使落地，也极可能面临限制范围的大幅收窄。因为如果限制美

国药企从中国获得创新药管线授权，将会切断美企获取中国高质量创新的途

径，进而削弱美企对欧日 MNC 的竞争力。2）6 月 4 日，美国众议院以微弱

优势（213:210）投票通过了《the Agriculture, Rural Development, Food 

and Drug Administration, and Related Agencies Appropriations Act, 2027》，

之后该议案将被提交至美国参议院审议，若审议通过将提交至美国总统签署

成为法律（法定日为 9/31 之前，但实际操作中推迟至年底甚至次年初为常

态）。该议案的修正案中增加了“禁止FDA接受中国临床数据用于支持药物

的 IND 申请”相关表述。我们认为此修正案若最终成为法律，对产业影响有

限，因有出海意愿的中国药企或将更多地在海外进行早期临床研究，且海外

合作方通常也会后续在欧美开展临床研究。 

 

产业资本掀起回购以及增持热潮，释放底部信号。根据我们的统计，年初至

今，港股医药板块累计回购金额达到 56.9亿港元。此外，多家医药公司发布

回购计划，例如，中国生物制药拟回购最多 20 亿港元港股，京东健康拟回

购最多 10亿美元，恒瑞医药拟回购 10-20亿元 A股，药明康德拟回购 10亿

元 A 股等。大股东增持同样活跃，例如石药集团、京东健康、中国生物制药、

海吉亚、固生堂、康方生物、云顶新耀、三生制药等。我们认为，产业资本

对于医药行业发展的信心坚定，积极增持回购释放了底部信号。 

 

重点推荐：翰森制药（3692 HK）、信达生物（1801 HK）、三生制药

（1530 HK）、加科思（1167 HK）、药明合联（2268 HK）、辉瑞（PFE 

US）。（链接） 

 

https://www.cmbi.com.hk/article/13235.html?lang=cn
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 电解铝行业 - 市场已基本消化近期担忧；回调后估值具备吸引力 

自 4 月初以来电解铝板块出现回调，主要由于中东局势缓和、几内亚铝土矿

出口可能收紧以及板块轮动等因素影响。我们重申此前观点：受中东局势影

响的铝产能恢复预计将需时 12-18 个月，主要由于电解槽的内衬更换过程耗

时而且昂贵（详情请参阅我们 5 月 12 日发布的行业报告《供应缺口将扩大

并持续，即便假设伊朗战争全面结束》）。此外，鉴于美国与伊朗之间缺乏

互信, 我们认为未来冲突重燃的可能性存在，将可能阶段性为中东地区的铝

供应带来不确定性。另一方面，考虑到中国宏桥（1378 HK，买入）在几内

亚矿业和氧化铝领域的投资，我们认为几内亚铝土矿出口政策的潜在变化对

公司影响在可控范围内。中国宏桥当前股价相当于 2026年预期市盈率 5.6倍，

股息率约为 11%，我们认为具有吸引力。同时, 中国宏桥的主要子公司宏桥

控股（002379 CH，买入）当前的预期市盈率为 8 倍，股息率超过 9%。此

外, 我们维持对具备产能增长的创新实业（2788 HK）“买入”评级。（链接）

https://www.cmbi.com.hk/article/13236.html?lang=cn
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