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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 24,316 -0.98 -5.13 

恒生国企 8,171 -1.14 -8.33 

恒生科技 4,027 -1.41 -26.99 

上证综指 3,681 0.46 -7.26 

深证综指 2,184 1.16 -13.71 

深圳创业板 2,572 3.11 -19.70 

美国道琼斯 52,486 0.49 9.20 

美国标普 500 7,619 1.31 11.30 

美国纳斯达克 25,466 1.60 9.57 

德国 DAX 26,663 1.20 8.87 

法国 CAC 8,333 0.66 2.25 

英国富时 100 10,835 0.78 9.10 

日本日经 225 61,249 1.31 21.67 

澳洲 ASX 200 9,153 0.27 5.04 

台湾加权 44,257 3.62 52.80 

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 55,143 -0.95 12.69 

恒生工商业 11,728 -1.03 -15.49 

恒生地产 19,841 -1.12 12.98 

恒生公用事业 41,792 -0.14 9.90 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 A/H 股分化。上证指数涨 0.5%，深证成指涨 1.3%，创业板涨 3.1%，光模

块、PCB和算力硬件领涨，海外光收发器进口限制预期缓和推动风险溢价修

复；港股恒指跌 1.0%，恒生科技跌 1.4%，光通信逆势大涨，权重互联网和

汽车股承压。南向资金净买入 45.72 亿港元，美团净买入居前，腾讯和中国

宏桥遭主要净卖出。盘后央行三季度货政报告重申适度宽松，强调加力实施

资本市场支持工具。人民币小幅走强，美元兑离岸人民币降至 6.673。 

 

 日韩股市继续修复，日经 225 涨 1.3%，韩国 KOSPI 涨 2.6%，半导体需求

预期与低位回补共同驱动，三星电子涨 3.6%，SK 海力士涨 5.4%。欧洲

Stoxx 600涨 0.7%，创收盘新高，科技、能源板块走强；西门子能源上调利

润率目标并大幅提高分红，带动电力设备。AI 订单验证与油价反弹提供盈利

支撑，财报兑现推动欧洲上涨。 

 

 美股 AI交易回暖，道指涨 0.5%，标普 500涨 1.3%，纳指涨 1.6%，科技和

能源领涨，可选消费收跌。CoreWeave 涨 24.7%，超预期业绩及未来三个

月约 90亿美元客户预付款预期缓解融资担忧，Anthropic IPO超额认购也提

振板块情绪。英伟达收涨 2.9%，盘后却因董事会拟更换 CEO的报道一度跌

超 8%。短期现金来源改善降低了 AI 融资尾部风险，但管理层变动与持续资

本开支仍使行业估值修复面临反复。 

 

 美国现金债市因退伍军人节休市。当日缺乏重要宏观数据，市场继续消化周

二偏强CPI及联储鹰派表态，12月加息至少 25bps已充分计价，加息 50bps

概率约 13%。 

 

 布伦特 2027年 1月合约涨 1.39%至 92.76美元/桶，伊朗拒绝外运浓缩铀、

重开海峡条件仍严，削弱了短期达成协议的预期；但沙特产量恢复限制了油

价反弹空间。现货黄金跌约 1.2%至 3,984.37美元/盎司，美元走强与加息预

期压制金价；铜涨 1.0%，铝涨 1.9%，铝现货对三个月期货溢价一度升至

147美元/吨，库存紧张推动局部供给溢价。比特币纽约尾盘回升至约 7.46万

美元。 

每日投资策略 
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宏观点评 

 美国经济 - 能源成本传导推动通胀超预期 

 

10 月整体通胀涨势放缓，但核心通胀黏性仍强。CPI 环比由 0.6%降至 0.4%，核心

CPI 连续第三个月上涨 0.3%，均高于市场预期。能源环比涨幅收窄是整体通胀降温的

主要推动，但食品、除交通工具外核心商品、休闲服务和公共交通服务等价格涨幅扩

大。价格压力正向更多分项扩散，背后可能是前期能源成本通过物流运输和服务运营

等环节向终端传导。 

 
 

近期油价回落有望减轻后续通胀压力，但前期能源成本的滞后传导仍需观察。数据公

布后市场完全计价12月加息可能，对27年底前加息幅度预期从50bp小幅升至70bp。

由于油价已率先回落，我们倾向于预计 12 月加息 25bp，并于明年暂停加息，因基数

效应可能推动 CPI同比增速在 27年 3月后快速降至 2%以下。（链接） 

 

行业点评 

 消费行业 - 美妆电商观察：护肤带动 10月大盘回暖，毛戈平、林清轩延续较快增长，

珀莱雅增速提升 

 

大盘：我们追踪的美妆电商 GMV（淘天、抖音、京东）26 年 10 月同比增长 5.7%，

呈现回暖，但品类分化进一步扩大：护肤同比增长 9.5%，带动大盘改善；彩妆同比下

降 5.6%，进一步走弱，反映出双十一期间护肤囤货需求集中释放。分渠道看，抖音同

比增长 10.7%，贡献约八成的 GMV净增量；淘天同比小幅增长 3.3%，京东同比下降

4.3%。 

 

重点国内公司：毛戈平（同比+34.4%）和林清轩（同比+32.1%）表现突出。毛戈平

展现出跨品类、跨渠道的增长韧性：彩妆在行业疲软背景下保持增长，护肤增速提升，

各渠道均实现稳健增长。珀莱雅（同比+8.7%）受强劲预售表现及低基数支撑，增速

回升；主品牌恢复增长（同比+9.3%），花知晓（同比+43.2%）及 Off & Relax（同比

+63.5%）贡献显著增量。巨子生物增速明显转负，10月同比下降 7.0%，而 9月增长

14.0%，主要受可复美及淘天渠道拖累。上美股份（同比-27.5%）仍然承压。 

 

海外品牌：高端护肤表现强于大众护肤及彩妆。欧莱雅集团 GMV 同比增长 11.2%，

增速较上月放缓，赫莲娜（同比+51.6%）和修丽可（同比+19.2%）表现相对较好，

巴黎欧莱雅（同比-16.7%）表现偏弱。雅诗兰黛集团同比增长 18.2%，增速较 9 月明

显提升；主品牌（同比+16.1%）及海蓝之谜（同比+32.7%）增长较强，魅可（同比-

1.3%）和倩碧（同比-6.2%）表现落后。资生堂集团恢复正增长（同比+13.3%），

CPB 肌肤之钥同比增长 29.0%，贡献约九成的 GMV 净增量；资生堂主品牌降幅收窄

至 2.2%。 

 

重点个股：毛戈平（1318 HK，未评级）和林清轩（2657 HK，未评级），并建议关

注珀莱雅（603605 CH，买入）基本面修复带来的估值重估机会。（链接） 

 

 

  

https://www.cmbi.com.hk/article/13856.html?lang=cn
https://www.cmbi.com.hk/article/13858.html?lang=en
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