
 

产品及投资方案部 注：bp/bps=基点；pt/pts=百分点 

中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

环球市场动态 

2026 年 7 月 7 日 

 

股 票  

A 股周一集体收跌，科技股再度表

现不佳；港股反弹，大型科网股普

遍上涨；欧洲股市脱离历史高位，

小幅回调；美股科技股反弹，道指

仍续创历史新高。 

外 汇 / 商 品  

沙特阿拉伯据报下调亚洲客户的主

要原油价格，加上 OPEC+早前宣

布 8 月继续增产，拖累周一油价回

落。国际金价持续回升。 

固 定 收 益  

周一美国国债上涨，收益率曲线陡

峭化。美国 ISM 服务业数据略有放

缓，显示经济与通胀正在温和降温。

德国内阁通过 2027 年预算草案，

欧债收益率多数上涨。亚洲投资级

债券表现强劲，利差收窄 2–4 个

基点。 

   

 
 

 

 

 

负 债 表衰 退与 宏 观财 政 的 终极 赛 跑  

▪ 当前，老龄化加速微观主体滑向资产负债表衰退与需求塌陷；同时，AI 作为边际成本极低的合成劳动力，虽拉

升了全要素生产率，却强行拉平了脑力劳动者的供给曲线，加剧了常规就业挤出与总需求通缩的深层风险。因

此，中国经济正面临一场与时间的赛跑。大财政与国家信用必须挺身而出，筑起跨越历史断层线的时间之桥：

它需超越传统的逆周期调节，在需求塌陷的关键期强行稳住全社会的资产负债表底座，为 AI 新质生产力的全

面爆发争取时间窗口，并最终倒逼出适配 AI 时代的二次分配机制。 

▪ 重点新闻：美国 ISM 服务业 6 月扩张速度放缓，但招聘活动加快；对冲基金对日元看跌程度达到 2007 年以来

最高；沙特阿美大幅下调面向亚洲的主要原油售价；德国国防开支到 2030 年将攀升至联邦预算的三分之一；

微软游戏业务 Xbox 将在未来一年裁员 3,200 人；英伟达下一代 AI 服务器架构可能延后推出；博通将向苹果提

供新的定制芯片；SK 海力士的美国 IPO 据悉获得超额认购；三星电子公布第二季度初步营业利润大增约 18

倍；腾讯减持快手港股，不再是其主要股东。 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

欧 美 市 场  

▪ 受科技及半导体板块反弹带动，周一美股在长周末假期后复市向好，道指再创新高，并首次收于 53,000 点上

方；市场同时憧憬 AI 相关投资持续，加上资金回流大型科技股，推动纳指结束此前两连跌。截至收盘，道指反

弹 155 点或 0.29%，报 53,055 点；标指涨 0.72%，报 7,537 点；纳指升 1.12%，报 26,121 点；反映中概股

表现的金龙指数急涨 1.71%，报 6,013 点。芯片股表现突出，博通 (AVGO US) 与苹果 (AAPL US) 延长合作

协议，博通升 3.73%，美光 (MU US)、英特尔 (INTC US) 及 Marvell (MRVL US) 亦录得升幅，带动费城半

导体指数反弹 2.17%。大型科技股方面，特斯拉 (TSLA US) 受推出加长版 Model Y 消息带动急升 6.69%；不

过微软 (MSFT US) 在公布裁员约 4,800 人后逆市回落 0.96%。此外，SpaceX (SPCX US) 于纳入纳指 100

指数前夕由升转跌 0.98%。 

▪ 欧洲股市涨跌互现，德国 DAX30 指数涨 0.15%报 25,817.89 点再创历史新高，法国 CAC40 指数跌 0.33%报

8,479.87 点，英国富时 100 指数跌 0.26%报 10,651.77 点，欧洲斯托克 50 指数跌 0.23%报 6,398.01 点。热

门上涨板块中金融与国防股领涨，消费股表现不佳。 

▪ 周一拉美主要两大股市个别发展，其中标普墨西哥 IPC 指数涨 0.61%，报 67,466 点。8 个板块 6 个上扬，其

中通信服务板塊涨幅居前，涨 1.07%；非日常生活消费品板塊跌幅较大，跌 1.10%。巴西 IBOVESPA 指数跌

0.93%，报 172,447 点。11 个板块全线下跌，其中工业板塊跌幅较小，跌 0.42%；信息技术板塊跌幅较大，跌

4.97%。 

欧美主要指数 主要指数 

指数 收盘点位 1日涨跌 (%) 

 

道琼斯  53,055.9   0.3 

标普 500  7,537.4   0.7 

纳斯达克  26,121.2   1.1 

巴西圣保罗证交所指数  172,447.6   (0.9) 

标普墨西哥 IPC 指数  67,466.5   0.6 

欧元区斯托克 600  650.5   (0.3) 

英国富时 100  10,651.8   (0.3) 

法国 CAC 40  8,479.9   (0.3) 

德国 DAX 30  25,817.9   0.1 

资料来源：彭博   资料来源：彭博        注: 各指数均以本地货币计价 
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巴西圣保罗证交所指数

欧元区斯托克 600

英国富时100

标普500

板 块 要 闻  
 美股光通信：不确定中寻找确定性。我们于 2026/6/22-6/26 与中国香港投资者就光通信行业进行了交

流，在 CPO 存在不确定性的背景下，投资者对光纤等确定性更强的赛道的关注度提高。我们认为：一) 2026 年下半

年伴随 CPO 的不确定性，相关标的料将维持高波动状态，建议密切关注四大 CSP 的 CPO 订单情况；二) 1 年维度

光纤价格料将维持高位，随着长协逐渐到期，康宁 (GLW US) 毛利率有望获得支撑；玻璃桥有望部分替代 FAU，为

康宁带来 CPO/NPO 内部的价值量增长，建议重点关注。(中信证券 - 陈俊云) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

港 股 市 场  

▪ 周一港股三大指数延续反弹，恒生指数涨 1.14%报 23,616.32 点，恒生科技指数涨 0.94%报 4,541.23 点，国

企指数涨 1.46%报 7,812.35 点，南向资金净买入超 205 亿港元。热门板块中创新药概念火爆，中国生物制药 

(1177 HK) 涨 6.5%，诺诚健华 (9969 HK) 涨幅明显。科网股持续反弹，快手 (1024 HK) 涨近 8%，腾讯控股 

(700 HK)、美团 (3690 HK) 涨近 5%。下跌板块中 PCB 概念遭重挫，建滔积层板 (1888 HK) 大跌 12.55%，

建滔集团 (148 HK) 跌 9.6%，英伟达 Kyber NVL144 机架架构或延迟。光通信板块跟跌，长飞光纤光缆 (6869 

HK) 大跌近 15%。AI 大模型股走弱，智谱 (2513 HK) 大跌近 15%，因 7 月 8 日将迎来限售股解禁。 

  

港股主板五大表现强弱板块/个股 恒生指数 

板块 1 日涨跌 (%)  板块 1 日涨跌 (%) 

 

通信服务 3.3  信息技术 (4.0) 

医疗保健 2.3  公用事业 (0.4) 

日常消费品 2.2  能源 (0.1) 

非日常生活消费品 1.5  工业 0.2 

金融 0.8  原材料 0.4 

 股票 1 日涨跌 (%)  股票 1 日涨跌 (%) 

挚达科技 (2650 HK) 47.3  京玖康疗 (648 HK) (65.2) 

飞尚无烟煤 (1738 HK) 44.2  通通 AI 社交 (628 HK) (33.6) 

火岩控股 (1909 HK) 40.1  乐享集团 (6988 HK) (32.4) 

丰城控股 (2295 HK) 40.0  电讯首科 (3997 HK) (31.9) 

彭顺国际 (6163 HK) 34.3  嘉艺控股 (1025 HK) (25.0) 

资料来源：彭博、中信证券      根据 GICS 分类     资料来源：彭博 
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板 块 及 个 股 要 闻  
 H&H 国际控股 (1112 HK; 13.46 港元; 目标价: 18.9 港元) 增长势头持续强劲。健合集团 (H&H) 提前

公布的 2026 年上半年运营数据显示，再次带来强劲且积极的业绩惊喜。公司将 2026 年收入增长指引由此前的高个

位数同比增长上调至中双位数同比增长，并将全年债务偿还目标由 7 亿元人民币上调至 13 亿元人民币。我们预计，

公司婴幼儿配方奶粉(IMF)业务的市场份额提升趋势将持续，同时 ANC 业务(成人营养与护理业务)仍将保持稳健表

现。我们认为，澳大利亚税务局近期相关更新所带来的影响总体可控。尽管股价已出现反弹，但健合集团目前估值仍

明显偏低，2026 年和 2027 年预测市盈率分别仅为 7 倍和 6 倍。(中信里昂 - Susan Zhang) 

 

 汽车行业 - 半年报前瞻：国内市场环比复苏，将支撑海外业务估值重估。2026 年第二季度，中国汽车

行业整体表现相对平淡，行业 Beta 弱于市场预期，尽管国内市场基本面仍处于持续复苏过程中。我们预计，大部分

OEM 在第二季度的利润率和盈利水平将较第一季度趋于正常化。从同比角度来看，不同车企的改善幅度将出现明显

分化，主要取决于车型周期、出口结构以及高端化进展等因素。展望下半年，我们预计国内市场复苏趋势将持续，并

受季节性需求回暖的支持。这将有助于行业整体估值更充分地反映海外业务的强劲增长势头。我们当前最看好的车企

为比亚迪 (1211 HK) 和吉利汽车 (175 HK)。两家公司凭借具有竞争力的国内车型配置优势，正持续推动海外销量快

速增长，并有望进一步释放国际化扩张带来的价值。(中信里昂 - Xiao Feng) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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中信证券财富管理 (香港) 免责声明请参考封底 

A 股 市 场  

▪ A 股三大指数周一集体收跌，沪指微跌 0.06%报 4,041.24 点，深证成指跌 1.16%报 15,416.80 点，创业板指

跌 1.77%报 3,948.86 点，科创综指跌 0.79%，沪深北三市合计成交约 3.11 万亿元较前日缩量约 913 亿元，全

市场超 3,500 只个股下跌。热门上涨板块中煤炭板块领涨，兰花科创 (600123 CH) 涨超 5%，夏季用电高峰

来临及安监力度加强支撑煤价预期。银行板块走强，招商银行 (600036 CH) 涨超 2%。创新药概念活跃，恒瑞

医药 (600276 CH) 涨超 4%。下跌板块中 PCB、玻璃基板、机器人、金属新材料等前期热门成长方向集体调

整。 

 

陆股通五大表现强弱板块*/个股 上证综指 

板块 1 日涨跌 (%)  板块 1 日涨跌 (%) 

 

能源 2.5  原材料 (1.6) 

金融 1.3  信息技术 (0.8) 

医疗保健 1.1  工业 (0.5) 

日常消费品 1.0  公用事业 (0.2) 

通信服务 0.7  房地产 0.3 

 股票 1 日涨跌 (%)   股票 1 日涨跌 (%) 

概伦电子 (688206 CH) 20.0  旗天科技 (300061 CH) (17.2) 

鑫磊股份 (301317 CH) 20.0  新锐股份 (688257 CH) (15.9) 

当虹科技 (688039 CH) 20.0  索辰科技 (688507 CH) (15.0) 

菲菱科思 (301191 CH) 20.0  拓斯达 (300607 CH) (15.0) 

中石科技 (300684 CH) 20.0  奥比中光 (688322 CH) (13.7) 

资料来源：彭博、中信证券     * 上证综指成份股  根据 GICS 分类      资料来源：彭博  
 

  

3,200

3,400

3,600

3,800

4,000

4,200

4,400

8
/7

/2
5

8
/8

/2
5

8
/9

/2
5

8
/1

0
/2

5

8
/1

1
/2

5

8
/1

2
/2

5

8
/1

/2
6

8
/2

/2
6

8
/3

/2
6

8
/4

/2
6

8
/5

/2
6

8
/6

/2
6

个 股 要 闻  
 杰瑞股份 (002353 CH; 171.11 元; 目标价: 261 元) 从燃机到一体化，AI 电力领航者初露峥嵘。当下美

国 AIDC 建设面临供应链、政府监管、劳动力短缺、EPC 施工等物理瓶颈的限制，项目如期交付压力与日俱增。杰瑞

股份给出的解法是 “移动燃机发电机组配储” + “AIDC 一体化方案”，可加快现场电力部署与 AIDC 建设，克服建设交

付环节的物理瓶颈，帮助客户争取宝贵的投运时间。未来 2-3 年有效的过渡电力供给，将决定 AIDC 的边际部署增

量，而杰瑞股份属于其中确定性极高的有效供给，具有稀缺价值。预计自 2027 年起，公司 AI 电力业务将进入业绩高

增通道，当前公司正转型成为一家平台化的综合能源服务商。(中信证券 - 董博源) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 



 
产品及投资方案部 I 环球市场动态 I 2026 年 7 月 7 日 
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亚 太 市 场  

▪ 周一亚太股市涨跌互现，上涨市场方面，腾讯 (700 HK)、快手 (1024 HK) 等大盘科技股和生物科技板块强势

上涨带动，港股恒生指数上涨 1.1%，领涨区内股指。印度 Nifty 指数及印度尼西亚雅加达综合指数同涨 0.7%，

菲律宾综合指数上涨 0.6%，马来西亚富时吉隆坡综指、新加坡海峡时报指数及泰国证交所指数同升 0.3%。 

▪ 下跌市场方面，越南市場受外资周一净流出约 1.07 亿美元，其中对大型地产股 VIC 的卖盘最为集中，显著打

击市场情绪，越南证交所指数下跌 1.0%，跌幅居前。韩国 KOSPI 指数及台股指数同跌 0.5%，澳大利亚标普/

澳证 200 指数下跌 0.2%；日本日经 225 指数及中国沪深 300 指数基本持平。 

 

亚太主要指数 主要指数 

指数 收盘点位 1日涨跌 (%) 

 

日经 225  69,737.7   (0.0) 

标普/澳证 200  8,831.0   (0.2) 

韩国 KOSPI  8,051.3   (0.5) 

标普印度国家证交所 CNX NIFTY  24,430.4   0.7 

台湾台股指数  46,556.4   (0.5) 

印度尼西亚雅加达综合  5,916.1   0.7 

富时大马交易所吉隆坡综合  1,683.5   0.3 

新加坡富时海峡  5,259.8   0.3 

越南证交所指数  1,843.5   (1.0) 

资料来源：彭博   

   资料来源：彭博     注:MSCI亚洲新兴市场指数 (除中

国) 以美元计价，其它指数以本地货币计价 
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个 股 要 闻  
 怡和控股 (JM SP; 62.82 美元; 目标价: 93 美元) 未上市业务价值有待重估，股份回购规模仍具进一步

提升空间。我们认为，市场尚未充分反映怡和旗下未上市业务的潜在价值，以及 2027 年后进一步扩大股份回购规模

的可能性。尽管相关业务未上市，怡和旗下未上市资产仍能持续创造稳健回报，并贡献良好的经常性现金流。我们继

续看好怡和以股东回报为导向的资本配置策略，并认为公司有能力通过盈利增长、股息派发及股份回购等方式，在

2026 至 2030 年期间实现每年不低于 9%的目标回报率。当前，怡和集团股价对应资产净值 (NAV) 折价约 36%，而

其每股资产净值为 97.30 美元；相比之下，历史平均折价水平约为 28%。我们认为当前估值具吸引力。(中信里昂 - 

Jeffrey Kiang) 

 

 
资料来源：相关公司、中信证券         风险等级：由低至高分 1 至 5 级 
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外 汇 / 商 品  

▪ 主要新闻： 沙特阿拉伯国营石油公司沙特阿美把 8 月输往亚洲市场的阿拉伯轻质原油售价，每桶下调 11 美

元，见 2000 年以来最大单月减幅，加上 OPEC+早前宣布 8 月继续增产，拖累周一油价回落。截至收盘，纽

约期油跌 0.20%，报每桶 68.55 美元；伦敦布伦特期油跌 0.18%，报每桶 71.99 美元。 

▪ 国际金价持续回升。截至收盘，纽约期金升 1.01%，报每盎司 4,167.5 美元；美元指数少幅下跌至 100.853。 

 

主要外汇商品 

 上日收盘 
1日变动 

(%) 

5日变动 

(%) 

年初至今 

(%) 

保力加通道 

(上端) 

保力加通道 

(下端) 
彭博预测* 

潜在升/跌幅 

(%)* 

美元指数 100.85 (0.0) (0.2) 2.6  102.02 99.33 99.00 (1.8) 

美元兑人民币^ 6.794  (0.2) 0.0  2.9  6.811  6.752  6.74 0.8  

美元兑日元 162.09 (0.5) (0.1) (3.3) 162.78 159.74 157.00 3.2  

欧元兑美元 1.144  0.0  0.2  (2.6) 1.162  1.131  1.17 2.3  

英镑兑美元 1.339  0.3  1.0  (0.6) 1.347  1.313  1.34 0.1  

澳元兑美元 0.696  0.2  1.0  4.2  0.710  0.685  0.71 2.1  

纽约期金 4,167.5  1.0  2.2  (4.0) 4,405.5  3,939.8  4,665.00 11.9  

纽约期油 68.6  (0.2) (1.0) 19.4  93.7  61.1  78.00 13.8  

彭博商品指数 125.6  2.1  2.1  14.5  133.6  119.9  NA NA 

资料来源：彭博、中信证券      * 2026 年彭博综合预测         ^ 在岸人民币汇价  
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固 定 收 益  

▪ 债市新闻：假期长周末结束后，周一美国国债上涨，收益率曲线陡峭化。在亚洲时段美债交易略清淡，纽约开

盘时收益率曲线已呈轻微牛市陡峭化，上午利率一路下行，午后从高位略有回吐。美国 6 月 ISM 服务业指数由

54.5 降至 54.0 符合市场预期，但商业活动和新订单均有所放缓，显示经济与通胀均温和降温，前端收益率下

行明显，收益率曲线进一步陡峭化约 3 个基点。美国 2 年期国债收益率下跌 2.7 个基点，报 4.11%；美国 5 年

期国债收益率下跌近 3.0 个基点，报 4.20%；美国 10 年期国债收益率下跌 1.4 个基点，报 4.47%；美国 30 年

期国债收益率下跌 0.1 个基点，报 4.98%。今日市场关美国财政部 580 亿美元 3 年期国债拍卖情况。 

▪ 欧元区利率市场偏弱，长端欧债收益率普遍上升。德国内阁通过 2027 年预算草案，市场预期未来几年财政赤

字扩大及国债供给增加，对德国国债形成压力。欧洲央行执委施纳贝尔（Isabel Schnabel）在罗马发表偏鹰派

讲话，指出中东和平协议仍较脆弱、天然气价格仍明显高于战前水平，且核心通胀动能依然强劲，强化了市场

对通胀顽固和宽松步伐放缓的预期。推动欧洲长端收益率上行、收益率曲线趋陡。德国 10 年期国债收益率升

1.3 个基点至 2.95%，法国 10 年期国债收益率升 1.0 个基点至 3.74%，英国 10 年期国债收益率升 1.1 个基点

至 4.79%。 

▪ 亚洲信用市场整体表现强劲，投资级债券利差普遍收窄 2–4 个基点，受买盘及空头回补推动。中国 IG 利差收

窄 1–3 个基点，TMT 板块交投活跃，阿里巴巴 2035、腾讯 2036/2046、美团 2031–2035 及快手 2036 等券

种均吸引较多买盘。澳大利亚和日本板块持续获得资金支持，浮息债需求旺盛，寿险债表现亦有所改善。韩国

IG 表现突出，未来资产 2029/2031 债券等获得较好买盘。欧洲 AT1 债券上涨约 0.125–0.25 个百分点，资金

流向偏向买入。高收益债市场整体持平或小幅上涨，买盘略占优势，软银债券曲线获得买盘支持。 

债券市场指数 

  现时  
1日涨跌 

(%) 

年初至今 

(%) 
  现时 (%) 

1日涨跌 

(基点) 

年初至今 

(基点) 
  现时 

1日涨跌  

(%) 

年初至今 

(%) 

中国境内债 

(人民币) 
 249.22   -0.04   1.77   

2年期 

美债收益率 
 4.11   -2.70   63.71   

美国投资级 

指数 
 3,575.50   -0.11   0.10  

中资美元债 

投资级指数 
 247.65   -0.07   0.90   

10年期 

美债收益率 
 4.47   -1.39   30.23   

美国高收益 

指数 
 2,979.11   -0.08   1.27  

中资美元债 

高收益指数 
 245.80   -0.11   1.89   

30年期 

美债收益率 
 4.98   -0.10   14.08   

美国3-5年 

期国债指数 
 405.54   -0.02   -0.49  

中资房地产 

美元债 
 181.60   -0.23   2.08   

10-2年 

美债利差 
 0.36   1.31   -33.48   

新兴市场 

政府债指数 
 162.68   -0.15   0.50  

资料来源：彭博、中信证券 
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中信证券财富管理 (香港)  

免责声明 

本文由中信证券财富管理 (香港) 撰写。中信证券财富管理 (香港) 是中信证券经纪 (香港) 有限公司和中信证券期货 

(香港) 有限公司的财富管理品牌。本文为一般性资讯，仅供参考之用。本文具有教学性质，但不被视为对任何司法管辖

区的任何特定投资产品、策略、计划特征或其他目的的建议或推荐，中信证券财富管理 (香港) 或其任何子公司也不承

诺会参与任何此处提及的交易。任何示例都是通用的、假设的并且仅用于说明目的。 

 

本文是由投资/产品专员而非分析师撰写的文章汇编。它不构成研究报告，也不应被解释为研究报告，也不旨在提供专业、

投资或任何其他类型的建议或推荐。本文件所载观点为投资/产品专员个人观点，或投资/产品专员对公司观点的理解，

可能与中信证券财富管理 (香港) 的官方观点和利益 (包括投资研究部门的观点) 存在差异，也可能不存在差异。 

 

本文不包含支持投资决策的全部信息，您不应依赖它来评估投资任何证券或产品的优势。此外，读者应对法律、监管、

税务、信用和会计方面的影响进行独立评估，并与其金融专业人士一起确定此处提及的任何投资是否适合其个人目标。

投资者应确保在进行任何投资前获得所有可用的相关信息。所载任何预测、数据、意见或投资技术和策略仅供参考，基

于某些假设和当前市场状况，如有更改，恕不另行通知。 

 

虽然信息来自被认为可靠的来源，但不保证其准确性，也不对任何错误或遗漏承担责任。请注意，投资涉及风险，投资

的价值和收益可能会根据市场情况和税收协议而波动，投资者可能无法收回投资的全部金额。过去的表现和收益率都不

是当前和未来结果的可靠指标。  

 

任何人士于某司法管辖区其中作出购买或出售证券的邀请或招揽属违法时，本文不应被解释为发出此类邀请或招揽。此

处包含的信息均未在任何司法管辖区获得批准。 

 

法律主体声明 

香港：本资料由中信证券经纪 (香港) 有限公司 (下称“中信证券财富管理 (香港)”，中央编号 AAE879)，一家受香港证

券及期货事务监察委员会监管的公司发表及分发。 

 

针对不同司法管辖区的声明 

香港：根据任何时间下所适用法律和法规，中信证券财富管理 (香港)、其各自的关联公司或与中信证券财富管理 (香港) 

有关联的公司或个人可能在发布本资料前使用了此处包含的信息，并且可能不时购买、出售或在所提及的任何证券中拥

有重大利益，或在目前或将来可能产生或曾经有业务或财务关系，或可能或已经向本文提及的实体、其顾问和/或任何其

他关联方提供投资银行、资本市场和/或其他服务。因此，投资者应注意中信证券财富管理 (香港) 和/或其各自的关联公

司或公司、或此等个人可能存在一项或多项利益冲突。 

 

未经中信证券经纪 (香港) 有限公司事先书面授权，任何人不得以任何目的复制、发送或销售本文。中信证券经纪 (香

港) 有限公司 2026 版权所有，并保留一切权利。 

  


