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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  26,486  2.12 32.03 

恒生国企  9,356  2.10 28.34 

恒生科技  5,944  2.74 33.04 

上证综指  4,008  0.97 19.57 

深证综指  2,527  1.16 29.10 

深圳创业板  3,225  1.84 50.57 

美国道琼斯  46,912  -0.84 10.27 

美国标普 500  6,720  -1.12 14.26 

美国纳斯达克  23,054  -1.90 19.38 

德国 DAX  23,734  -1.31 19.21 

法国 CAC  7,965  -1.36 7.91 

英国富时 100  9,736  -0.42 19.12 

日本日经 225  50,884  1.34 27.55 

澳洲 ASX 200  8,828  0.30 8.20 

台湾加权  27,899  0.66 21.12 

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  47,957  1.92 36.49 

恒生工商业  14,781  2.34 31.38 

恒生地产  18,382  0.95 23.26 

恒生公用事业  37,638  1.38 5.54 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 
 中国股市反弹，港股原材料、可选消费与工业领涨，电讯、医疗保健与地产

建筑跑输。南向资金净买入 54.79 亿港币，小鹏汽车、南方恒生科技与华虹

半导体净买入规模居前，潍柴动力、泡泡玛特与阿里巴巴净卖出较多。近期

对冲基金对小米空仓显著增加。A 股半导体、有色金属与工贸综合涨幅居前，

消费者服务、可选消费零售和媒体娱乐下跌。国债收益率小幅升至 1.8%，

美元兑人民币小幅回落。 

 

 伯克希尔计划再发日元债，引发市场对其可能增持日本五大商社猜想，日本

商社股上涨，跑赢东证指数。欧洲股市小幅回落，能源服务设备（部分公司

业绩优于预期）、汽车零部件（供应链改善预期）和必选消费（避险情绪上

升）领涨，科技（估值担忧）与银行（经济预期转弱）和资源领跌。英国央

行维持 4%利率不变，但表示利率可能渐进下行，鸽派官员称通胀风险已下

降，预示 12月降息概率上升。 

 

 美股连续下跌，可选消费、通讯服务与地产领跌，能源、工业与金融上涨。

10 月挑战者企业裁员数创 20 多年同期最高、市场对 AI 泡沫化风险担忧和

美联储官员鹰派讲话打击市场风险偏好，恐慌指数 VIX 一度升破 20。英伟

达连续第三日下跌，报道称谷歌将推出最强 AI芯片已获 Anthropic大单。特

斯拉盘中大跌，盘后股东大会通过马斯克万亿美元薪酬计划，股价冲高回落；

AMD大跌超 7%；甲骨文回吐此前因巨额订单引发的全部涨幅。 

 

 AI 革命加速裁员潮，美国 10 月挑战者企业裁员人数同比增长 175.3%；美

国私人数据提供商 Revelio Labs称 10 月新增非农就业转负；美国零售联合

会称今年零售业假日季招聘料创金融危机以来最低。 

 

 避险情绪上升推升美债价格，10 年国债收益率回落。美元下跌。黄金高开

低走，加密货币连续下跌，原油先涨后跌。美国新版关键矿产清单保留稀土

等 50 种矿产，新增铜、银、铀、钾盐、冶金煤、硼、铅、磷酸盐、铼、硅

等 10 种矿产，清单将决定哪些商品被纳入 232 调查，关系未来关税政策和

贸易限制措施。 

 

 美联储内部对 12 月是否降息仍有分歧，政府关门导致数据缺失令美联储不

敢贸然行动，部分票委认为通胀风险比就业风险更加紧迫，但其他票委更加

担心就业风险。我们认为美联储 12 月可能暂停降息，明年进一步降息两次，

之后政策利率目标将降至 3.25%-3.5%的中性利率区间。 
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宏观经济 

 美国经济 - 服务业仍有韧性 

美国 10 月服务业 PMI 升至近 8 个月新高，产需双双大幅改善，显示服务经

济扩张速度加快。物价指数升至近三年新高，显示服务通胀压力仍在。制造

业 PMI相对疲弱，产出和库存下降，供应商交付时间变长。 

 

预计美国 3 季度 GDP 环比增速明显回升，服务经济仍有韧性。PMI 就业指

数连续数月回升，本月 ADP私营部门新增就业从 9月的-2.9万人升至 4.2万

人，新增就业下降趋缓。因关税传导和劳工供应减少，核心通胀开始走平。

我们维持美联储今年只有两次降息的预测，12 月美联储可能暂停降息观望一

段时期，年末联邦基金利率将在 3.8%左右（目标区间 3.75%-4%）。明年随

着经济增速走平和通胀回落，美联储可能进一步降息两次，年末联邦基金利

率目标降至 3.25%-3.5%。（链接） 

 

公司点评 

 Datadog（DDOG US，买入，目标价：203.70 美元）- 业绩表现强劲且前

景向好，需求增长势头有望持续 

Datadog公布 3Q25业绩：总营收达 8.86 亿美元，同比增长 28%（2Q25： 

28%），较招银国际预期与市场一致预期均高 4%。这一成绩得益于原生人

工智能客户的强劲需求，以及非人工智能客户营收增速的加快；经税务调整

后的 non-GAAP 净利润为 1.974 亿美元，同比增长 19%，较招银国际预期/

市场一致预期高 23%/18%。营收的稳健增长与销售效率的提升推动运营杠

杆效应超预期释放，成为净利润增长的核心驱动力。鉴于非原生人工智能客

户营收增速超预期且有望持续，我们将 2025-2027 年营收预期上调 2-3%；

同时考虑到运营效率的提升幅度优于预期，将 non-GAAP净利润预期上调 9-

11%。我们将估值窗口前滚至 2026 年，基于 16.6x 的 EV/sales 估值倍数

（符合其两年均值加一个标准差的水平；前值：16.5x），将目标价上调 26% 

至 203.7 美元。我们认为数字化转型与云迁移的长期行业趋势不可阻挡，加

之 Datadog 强大的交叉销售能力与海外扩张潜力，我们对其长期业务发展潜

力持乐观态度，维持 “买入”评级。（链接） 

https://www.cmbi.com.hk/article/12259.html?lang=cn
https://www.cmbi.com.hk/article/12260.html?lang=en
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