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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 27,266 0.31 6.38 

恒生国企 9,268 0.28 3.98 

恒生科技 5,500 0.90 -0.29 

上证综指 4,132 0.09 4.11 

深证综指 2,695 -0.24 6.49 

深圳创业板 3,285 -1.08 2.55 

美国道琼斯 50,121 -0.13 4.28 

美国标普 500 6,941 0.00 1.40 

美国纳斯达克 23,066 -0.16 -0.76 

德国 DAX 24,856 -0.53 1.49 

法国 CAC 8,313 -0.18 2.01 

英国富时 100 10,472 1.14 5.44 

日本日经 225 57,651 0.00 14.52 

澳洲 ASX 200 9,015 1.66 3.45 

台湾加权 33,606 1.61 16.03 

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 53,153 -0.38 8.62 

恒生工商业 14,464 0.64 4.23 

恒生地产 21,151 0.92 20.44 

恒生公用事业 41,013 0.77 7.86 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 中国股市延续反弹，沪指微涨收复 4,130点，实现“七连阳”。A股风格切换，

AI 算力硬件端的延伸——玻璃纤维板块受电子布涨价驱动集体爆发，成为市

场新风口；DeepSeek 灰度测试新模型等消息提振 AI 应用端，港股恒生科技

指数涨近 1%。李强总理强调全面推进 AI 产业发展，国务院国资委推动央企

扩大算力投资。 

 日元汇率迎来强劲反弹，兑美元日内一度升值超 1%，连续三日走强，击穿

153 关口，主要因市场对日本财政纪律性预期的改善。 

 美股受强劲非农数据压制收盘微跌，道指与纳指均小幅回调。市场呈现显著

的“软硬分化”：AI 基础设施硬件受追捧，费城半导体指数涨超 2%；但 AI“替

代焦虑”重创软件和服务业，软件股 ETF 跌 2.6%，房地产服务巨头 CBRE因

AI 取代人工担忧暴跌 12%。美国 1 月非农新增就业 13 万人，远超预期，失

业率降至 4.3%，迫使市场将美联储首次降息预期从 6 月推迟至 7 月。 

 美债收益率因降息预期降温而全线上行，10 年期美债收益率跳升 3个基点。

美元指数尾盘微涨。大宗商品表现强势，现货黄金震荡走高 1.3%站稳 5,080

美元/盎司，白银大涨逾 4%。油价上涨约 1%，根据彭博报道，主要因特朗

普私下考虑退出《美墨加协定》，引发市场对北美能源贸易摩擦的担忧。比

特币受高利率预期压制下跌 1.2%。 

 

宏观点评 

 中国经济-通缩继续改善 

进入 2026 年，中国通缩压力持续缓解。1 月份 CPI 同比增速放缓至 0.2%，

主要因春节错月和食品价格波动的影响。核心通胀依然强劲，主要受耐用品、

旅游服务和黄金珠宝等价格上涨的推动。PPI 再次超出市场预期，上游行业

价格上涨开始向中下游传导，尤其是有色金属行业，但消费品 PPI 则相对疲

软。 

我们预计，在反垄断运动、人工智能相关投资和全球大宗商品价格上涨的推

动下，2026年价格水平将继续温和回升，将提升企业盈利能力，并提振原材

料和周期性行业资本市场表现。但目前价格回升主要由供给驱动，我们预计

进一步的需求侧支持政策将有助于解决中国经济供需失衡，包括通过降低抵

押贷款利率和存量房收储来稳定房地产市场，以及通过增加财政补贴和加强

社会保障来刺激消费。我们预计 CPI 和 PPI将从 2025 年的 0.1% 和 -2.6% 

回升至 2026 年的 0.9% 和 0.5%。（链接） 

 

每日投资策略 

 

 

中国经济/公司点评 

https://www.cmbi.com.hk/article/12663.html?lang=en
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公司点评 

 网易（NTES US，买入，目标价：161.5 美元）- 4Q25 业绩：收入不及预期，

但合同负债增长强劲 

网易发布 4Q25 业绩：总营收同比增长 3%至 275 亿元人民币，较彭博一致

预期低 4%，主要受游戏收入增速低于预期及游戏收入确认周期延长的影响；

营业利润同比增长 6%至 83 亿元，低于一致预期 6%。尽管如此，我们仍较

看好公司 FY26E 收入增长前景，主要基于：1）4Q25 合同负债同比实现 34%

的强劲增长；2）FY26 预计多款重磅新品上线，包括《遗忘之海》等。考虑

到收入确认周期有所延长，我们小幅下调 FY26-27E总营收预测 1%-2%，并

将SOTP估值目标价微调至 161.5美元（前值：164.0美元），维持“买入”评

级。（链接） 

https://www.cmbi.com.hk/article/12662.html?lang=en
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