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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 25,977 1.75 29.50 

恒生国企 9,079 1.62 24.55 

恒生科技 5,638 1.87 26.18 

上证综指 3,889 0.41 16.04 

深证综指 2,473 0.66 26.36 

深圳创业板 3,194 0.97 49.16 

美国道琼斯 48,458 -0.51 13.90 

美国标普 500 6,827 -1.07 16.08 

美国纳斯达克 23,195 -1.69 20.12 

德国 DAX 24,186 -0.45 21.48 

法国 CAC 8,069 -0.21 9.32 

英国富时 100 9,649 -0.56 18.06 

日本日经 225 50,837 1.37 27.43 

澳洲 ASX 200 8,697 1.22 6.60 

台湾加权 28,198 0.62 22.41 

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 47,942 1.84 36.44 

恒生工商业 14,326 1.71 27.34 

恒生地产 18,141 1.82 21.65 

恒生公用事

业 

37,900 1.25 6.27 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 上周五（12 月 12 日）中国股市反弹，港股原材料、信息科技与综合企业领

涨，能源、电讯与公用事业跑输，南向资金净卖出 52.87 亿港元，阿里、腾

讯与华虹半导体净卖出居前，美团、小米与贝壳净买入最多。A 股有色金属、

电子与电力设备涨幅领先，商贸零售、综合与建材跌幅最大。贵州茅台据称

将推出控量保价政策，周六飞天茅台酒价出现上涨。人民币兑美元基本走平。 

 

 习近平总书记在中央经济工作会议强调“要树立和践行正确政绩观”，他批

评了“数字注水”、虚假开工、“开票经济”等歪风，要求“追求实实在在、

没有水分的增长”。中国央行表示将灵活高效运用降准降息等多种货币政策

工具。发改委称提振消费要出实招出新招，综合整治“内卷式”竞争和培育

发展新动能。商务部称将更大力度提振消费。财政部表示用好用足各类政府

债券资金，发行超长期特别国债，推动投资止跌回稳。 

 

 美股下跌，信息技术、能源与通讯服务跌幅居前，必选消费、医疗保健与材

料上涨。AI 担忧加剧打击科技股，博通公布的 AI 产品销售前景未能满足投

资者的高预期，盘后股价大跌；甲骨文被指部分数据中心推迟至 2028 年竣

工，股价大跌，CDS 升至 2009 年来最高。必选消费板块获得买盘支撑，麦

当劳和可口可乐领涨，Lululemon股价因CEO更迭和公司重组预期而大涨。 

 

 美债收益率升至近三个月高位，美元指数连跌三周，黄金与白银冲高回落，

加密货币大跌，铜与原油均出现下跌。美联储内部对降息是否推升通胀和未

来政策利率路径仍存分歧，费城联储主席称通胀不再是最大敌人，就业下行

风险更值得担忧，但芝加哥和堪萨斯城两大联储主席表示通胀风险依然过高。 

 

 特朗普表示沃什或哈塞特是美联储下任主席人选，认为美联储主席应在设定

利率之前与总统磋商，希望一年后利率 1%或更低。墨西哥明年起将对中国

等亚洲多个国家汽车及零部件、纺织品、服装、塑胶、钢铁等商品加征关税，

大部分商品关税税率为 35%。 

宏观经济 
 中国经济 - 信贷复苏仍不均衡 

11月社融规模超出市场预期，主要由于表外融资和企业债券发行反弹，政府

债券发行则有所企稳。但对实体部门的人民币贷款增速持续下降，显示信贷

需求依然疲软。家庭部门新增贷款历史上首次出现萎缩，反映住房需求和消

费倾向依然低迷。企业贷款融资有所改善，主要受票据融资和短期贷款推动，

但新增长期贷款依然疲弱，企业融资更多反映短期流动性需求而非资本支出

需求。 

每日投资策略 
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整体来看，社融规模改善似乎更多地受到金融条件宽松而非实体经济复苏的

驱动。货币和信贷增速持续放缓显示经济动能较弱，央行可能保持政策宽松

并提升政策传导效率。我们预计央行将在 2026 年第一季度降准 50个基点、

降息 10个基点，在第三季度再次降息 10个基点。（链接） 

 

公司点评 
 中际旭创（300308 CH，买入，目标价：707元人民币）- 全球 AI基础设施

CapEx最直接的受益者；仍是我们 2026年的首推标的 

2025 年对 AI 相关度高的光模块供应商而言是表现突出的年份。行业龙头中

际旭创交出亮眼的 9M25 成绩：收入和净利润分别同比大增 44%/90%，

3Q25 毛利率较去年同期提升 9 个百分点至 43%。强劲的财务表现也推动股

价上行，截至 12月 11日，中际旭创年初至今涨幅超过 380%。 

 

展望 2026年，我们继续坚定看好AI这一方向，核心支撑在于 AI基础设施投

资周期仍在延续，以及产品结构持续向更高价值量方案（如 1.6T）升级。基

于上调的超大规模云厂商资本支出预期，我们重申对中际旭创的“买入”评

级，并将目标价上调至 707元人民币。（链接） 

https://www.cmbi.com.hk/article/12444.html?lang=en
https://www.cmbi.com.hk/article/12445.html?lang=en
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