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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  25,629  -1.34 27.76 

恒生国企  8,918  -1.78 22.33 

恒生科技  5,498  -2.48 23.06 

上证综指  3,868  -0.55 15.40 

深证综指  2,454  -0.77 25.39 

深圳创业板  3,138  -1.77 46.52 

美国道琼斯  48,417  -0.09 13.80 

美国标普 500  6,817  -0.16 15.89 

美国纳斯达克  23,057  -0.59 19.40 

德国 DAX  24,230  0.18 21.70 

法国 CAC  8,125  0.70 10.08 

英国富时 100  9,751  1.06 19.31 

日本日经 225  50,168  -1.31 25.75 

澳洲 ASX 200  8,635  -0.72 5.83 

台湾加权  27,867  -1.17 20.98 

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  47,973  0.07 36.53 

恒生工商业  14,020  -2.14 24.62 

恒生地产  17,845  -1.63 19.66 

恒生公用事

业 

 37,896  -0.01 6.26 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 中国股市回调，港股医疗保健、可选消费与信息科技领跌，必选消费、公用

事业与金融跑赢，南向资金净买入 36.54 亿港币，小米、中国平安与美团净

买入居前，腾讯、华虹半导体与中国移动净卖出最多。A 股电子、通信与传

媒跌幅最大，农业、基础化工与钢铁上涨。人民币兑美元升至 7.04 左右。 

 

 中国 11 月工业生产仍有韧性，但社会零售额显著下滑，以旧换新补贴带来

高基数和需求透支效应，房地产与固定资产投资跌幅扩大。中国首批 L3 自

动驾驶获准入许可，无人驾驶进入商业化应用新纪元。 

 

 日本制造业信心创4年新高，资本支出强劲，通胀预期较强，为日本央行12

月加息铺平道路。市场已充分反映政策利率上调至 0.75%的预期。日本央行

最早可能在明年 1 月开始减持市值 83 万亿日元 ETF 持仓（账面值 37 万亿

日元），但每年减持规模限定为账面值 3300 亿日元，减持完毕需要 112 年，

对市场直接影响较小。 

 

 美股下跌，能源、信息技术与通讯服务领跌，医疗保健、公用事业与可选消

费领涨。非农就业数据发布前夕，市场情绪谨慎，AI 概念股抛售潮延续，

博通和甲骨文等持续下跌。特斯拉涨超 3%，创年内新高。白宫联手科技巨

头公司推出“美国科技力量”人才计划，计划招募高端人才致力于人工智能

基础设施和其他技术项目，参与者完成两年任期后可获合作企业优先录用，

企业也可提名员工参与政府项目轮岗。 

 

 美债波动性降至去年 5 月以来最低，10 年国债收益率小幅下降，美元指数

四连跌，黄金冲高回落，加密货币大跌。纽约制造业活动意外萎缩，价格指

数创 1 月以来最低。特朗普的高级智囊建议任命沃什而非哈塞特出任美联储

下任主席，因担心后者与特朗普关系过于密切，可能引发美债市场动荡。 

 

宏观经济 

 中国经济 – 经济动能减弱 

11 月经济指标普遍低于市场预期，显示经济动能进一步走弱。社会零售额增

速跌至疫情后新低，因以旧换新补贴带来高基数和需求透支效应，家电、家

具、汽车等耐用品零售额增速显著下降。固定资产投资增速大幅下滑，房地

产投资创下历史新低，制造业和基础设施投资增速持续放缓。 

 

11 月房地产市场、耐用品消费和家庭部门新增贷款的全面下滑显示终端需求

走弱，预示 2026 年第一季度经济增长势头疲软。GDP 增速连续多个季度低

于5%可能触发新一轮政策宽松。展望未来，我们预计2026年第一季度RRR

将下调 50个基点，LPR将下调 10个基点，第三季度 LPR将再次下调 10 个

基点，而 2026 年广义财政赤字预计将维持在 8.5%的水平。我们预计 2026

年全年 GDP增速可能从 2025年的 5%下降至 4.8%。（链接） 

每日投资策略 

 

 

宏观及行业展望 

https://www.cmbi.com.hk/article/12449.html?lang=en
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行业展望 
 
 半导体行业 - 2026 展望：AI 主题持续领航；2026 循光前行 

展望 2026 年，我们维持四大核心投资主线推荐：1)  人工智能驱动的结构性

增长；2)  中国半导体自主可控趋势；3)  高收益防御性配置；4)  行业的整合

并购。自 2024 年以来人工智能驱动的投资与科技自主可控两大主题一直是

我们的首选推荐（详见 2024/25 年年度策略报告），并已实现显著回报。截

至 2025 年 12 月 10 日，首推标的中际旭创（300308 CH：年内涨幅达

407%）、生益科技（600183 CH：+172%）及北方华创（002371 CH：

+64.9%）表现优异。据 WSTS 2025 年秋季预测，2026 年全球半导体市场

预计将同比增长 26%至 9,750 亿美元；其中以人工智能为核心的细分领域引

领增长（逻辑芯片+32%、存储芯片+39%），而中国本土半导体板块有望继

续跑赢其他板块、大盘指数（如上证）。（链接） 

file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_Theme_1:_AI
file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_Theme_1:_AI
file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_%25E4%25B8%25BB%25E9%25A2%2598%25E4%25BA%258C%25EF%25BC%259A%25E4%25B8%25AD%25E5%259B%25BD%25E5%258D%258A%25E5%25AF%25BC%25E4%25BD%2593%25E5%259B%25BD%25E4%25BA%25A7%25E6%259B%25BF%25E4%25BB%25A3%25E8%25B6%258B%25E5%258A%25BF_-_%25E7%25BB%2593%25E6%259E%2584%25E6%2580%25A7%25E3%2580%2581%25E8%25B7%25A8%25E5%25B9%25B4%25E5%25BA%25A6%25E7%259A%2584%25E5%25BC%25BA%25E5%258A%25B2%25E5%25A2%259E%25E9%2595%25BF%25E9%25A9%25B1%25E5%258A%25A8%25E5%258A%259B
file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_%25E4%25B8%25BB%25E9%25A2%2598%25E4%25B8%2589%25EF%25BC%259A%25E9%25AB%2598%25E8%2582%25A1%25E6%2581%25AF%25E9%2598%25B2%25E5%25BE%25A1%25E6%2580%25A7%25E5%25B0%2586%25E6%258C%2581%25E7%25BB%25AD%25E4%25B8%25BA%25E6%258A%2595%25E8%25B5%2584%25E7%25BB%2584%25E5%2590%2588%25E6%258F%2590%25E4%25BE%259B%25E6%258C%2581%25E7%25BB%25AD%25E5%259B%259E%25E6%258A%25A5%25E8%2587%25B32026%25E5%25B9%25B4
file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_%25E4%25B8%25BB%25E9%25A2%2598%25E5%259B%259B%25EF%25BC%259A%25E6%2588%2591%25E4%25BB%25AC%25E9%25A2%2584%25E8%25AE%25A12026%25E5%25B9%25B4%25E5%25B9%25B6%25E8%25B4%25AD%25E6%25B4%25BB%25E5%258A%25A8%25E5%25B0%2586%25E5%258A%25A0%25E9%2580%259F%25EF%25BC%258C%25E5%258D%258A%25E5%25AF%25BC%25E4%25BD%2593%25E8%25A1%258C%25E4%25B8%259A%25E6%2595%25B4%25E5%2590%2588%25E5%25B0%2586%25E8%25BF%259B%25E4%25B8%2580%25E6%25AD%25A5%25E6%25B7%25B1%25E5%258C%2596
file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_%25E4%25B8%25BB%25E9%25A2%2598%25E5%259B%259B%25EF%25BC%259A%25E6%2588%2591%25E4%25BB%25AC%25E9%25A2%2584%25E8%25AE%25A12026%25E5%25B9%25B4%25E5%25B9%25B6%25E8%25B4%25AD%25E6%25B4%25BB%25E5%258A%25A8%25E5%25B0%2586%25E5%258A%25A0%25E9%2580%259F%25EF%25BC%258C%25E5%258D%258A%25E5%25AF%25BC%25E4%25BD%2593%25E8%25A1%258C%25E4%25B8%259A%25E6%2595%25B4%25E5%2590%2588%25E5%25B0%2586%25E8%25BF%259B%25E4%25B8%2580%25E6%25AD%25A5%25E6%25B7%25B1%25E5%258C%2596
https://www.cmbi.com.hk/article/9232.html?lang=en
https://www.cmbi.com.hk/article/10802.html?lang=en
file://///private/var/containers/Bundle/Application/6C51F300-AB65-484E-84AD-4A659F0A4DB3/Capsule.app/%23_%25E5%2585%25A8%25E7%2590%2583%25E5%258D%258A%25E5%25AF%25BC%25E4%25BD%2593%25E5%25B8%2582%25E5%259C%25BA%25E5%25B1%2595%25E6%259C%259B
https://www.cmbi.com.hk/article/12448.html?lang=cn
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