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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 26,388 0.15 2.96 

恒生国企 8,876 -0.07 -0.42 

恒生科技 5,094 0.46 -7.65 

上证综指 4,243 0.67 6.90 

深证综指 2,949 1.55 16.52 

深圳创业板 4,038 2.63 26.07 

美国道琼斯 49,693 -0.14 3.39 

美国标普

500 

7,444 0.58 8.75 

美国纳斯达

克 

26,402 1.20 13.60 

德国 DAX 24,137 0.76 -1.44 

法国 CAC 8,008 0.35 -1.74 

英国富时

100 

10,325 0.58 3.97 

日本日经

225 

63,272 0.84 25.69 

澳洲 ASX 

200 

8,630 -0.46 -0.96 

台湾加权 41,375 -1.25 42.85 

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 54,021 0.17 10.40 

恒生工商业 13,482 0.18 -2.85 

恒生地产 22,766 -0.02 29.63 

恒生公用事业 41,080 -0.35 8.03 

资料来源：彭博 

 
 

 

 

 

 

      2026年 5月 14日 

1 

  

     

 
    

 

全球市场观察  

 5月 13日，A股低开高走，上证指数涨 0.7%，创业板指涨 2.6%，再创历史

新高。算力、半导体设备和特高压等板块领涨，保险、地产和白酒等表现不

佳。港股延续震荡，恒指涨 0.2%，恒生科技指数涨 0.5%，工业、原材料和

信息科技领涨，必需性消费、医疗保健和能源收跌。南向资金净流出 67.7

亿港元，阿里巴巴、快手和中芯国际净买入居前，金山云、吉利汽车和美团

净卖出较多。特朗普抵达北京开始正式访问，中国资产的风险偏好明显修复；

人民币则继续升值至 6.787左右水平。 

 

 日韩和欧洲市场整体偏强。韩国综指反弹 2.6%，领涨亚洲，主要受存储股

修复带动；日经上涨约 0.8%，可选消费、金融和工业领涨。欧洲 STOXX 

600 上涨 0.8%，基础资源板块大涨 4.4%并创纪录高位，半导体板块也大幅

上涨。 

 

 美股再度分化，标普 500涨 0.6%，纳指涨 1.2%，双双创收盘新高。市场继

续由 AI链条主导，英伟达涨 2.3%并再创历史新高；但指数内部广度并不强，

公用事业和防御板块继续跑输。整体看，市场仍在用科技龙头和盈利确定性

对冲高通胀与高利率压力。 

 

 美债长端压力仍在。美国 4月 PPI环比上涨 1.4%、同比上涨 6.0%，均明显

高于预期，为 2022 年初以来最强读数，进一步强化了“higher for longer”

预期；30 年期美债标售得标利率自 2007 年以来首次升破 5.0%。在此背景

下，10年期美债收益率维持在 4.47%左右，2年期收益率回落至 3.98%，反

映市场一边上修通胀担忧，一边仍担心更高利率最终压制增长。美联储内部

口风也更偏鹰，波士顿联储的 Collins 表示若通胀压力不退，加息仍有可能。 

 

 大宗商品方面，布伦特原油跌 2.0%至 105.63 美元/桶。贵金属继续分化，

现货黄金跌 0.6%至 4686 美元附近，白银则涨 1.6%至 87.88 美元，铂金和

钯金也小幅上涨。比特币跌 1.3%，重新跌破 8 万美元，显示在利率预期再

度收紧的环境下，虚拟资产风险偏好有所降温。 

公司点评 

 腾讯（700 HK，买入，目标价：750.0港元）- 尽管 AI投入增长，1Q26盈

利增长仍具韧性；AI进展积极 

腾讯公布 1Q26 业绩：总营收同比增长 9%至人民币 1,965 亿元，较彭博一

致预期低 1.5%，主因 26年春节较晚导致游戏业务当期确认的春节收入有所

减少；非 IFRS 营业利润同比增长 9%至 756 亿元，基本符合预期。剔除新

AI 产品投入影响，1Q26 公司非 IFRS 营业利润同比增长 17%至 844 亿元，

充分体现腾讯的强劲运营杠杆，即便加大 AI 投入公司仍有能力维持稳健盈

利增长。单季度约 90亿元的 AI投入体量，亦符合公司此前 FY26年 AI新产

品投入超 360 亿元的指引。我们基本维持 FY26-28 年盈利预测不变，并维

公司点评 
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持基于分部估值法的目标价 750.0 港元。我们仍看好腾讯盈利韧性及持续积

累的AI竞争力，公司当前估值（15x FY26 PE）亦具备较好的风险收益比。

重申“买入”评级。（链接） 

 

 阿里巴巴（BABA US，买入，目标价：220.1美元）- 云业务发展前景强劲 

阿里巴巴4QFY26（年结于3月）收入为人民币2,434亿元，同比增长3%，

较彭博一致预期低 1%，但较我们预测高 0.4%。本季度调整后 EBITA 为人

民币 51 亿元，同比下降 84%，主要由于对科技业务、即时零售和用户体验

的投入，但较我们预测高 7%。FY26总收入同比增长 3%，而调整后EBITA

同比下降 56%。云业务发展仍是亮点，收入同比增速由 3QFY26 的 36%加

速至 4QFY26 的 38%。我们仍然看好阿里巴巴作为我们覆盖个股内 AI 主题

的主要受益者之一。在强劲需求的支持下，我们看好云收入增长进一步加速，

尤其是MaaS相关服务进一步起量，同时也看好利润率扩张；我们认为这应

有助于推动阿里巴巴估值重估。此外，即时零售（QC）业务仍有望在

FY27E 将经营亏损减半，并在 FY29E 实现盈亏平衡，我们认为这可能为阿

里巴巴投资 AI 业务部署创造更多空间。我们将估值窗口滚动至 FY27E，基

于 SOTP 的目标价由 206.1 美元上调至 220.1 美元，对应 23 倍 FY28E 非

GAAP市盈率。维持“买入”评级。（链接） 

 

https://www.cmbi.com.hk/article/13094.html?lang=cn
https://www.cmbi.com.hk/article/13095.html?lang=cn
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