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浦银国际策略观点：AI 开始成为
美股盈利的增长引擎 
 
虽然经济面和政策面的不确定性或会降低短期市场风险偏好，当前美股
处于高估值亦需谨防“高处不胜寒”。但最新财报季显示美国企业整体
韧性较强，盈利增速保持在较高水平，因此强劲的企业盈利增长能力支
撑美股中长期上涨的逻辑不变。AI 在本次财报季开始成为驱动美股科
技股盈利增长的重要引擎，中长期发展趋势逐渐清晰。 
 
 二季度大部分美股公司盈利增长超预期。截至 8 月 13 日，标普 500
指数中超过 90%的成分股已经公布了二季度业绩。根据彭博，已公布
业绩的公司盈利同比增长约 13.2%，优于预期（同比+5.0%）。根据
FactSet,在标普 500 指数已公布业绩的公司当中，81%的公司业绩超预
期，4%符合预期，14%低于预期。各行业盈利增长分化明显。医疗保
健、电信服务和信息技术等行业二季度盈利增速较为强劲，但能源、
原材料和必选消费等行业盈利则录得同比负增长。根据彭博，大部分
行业的盈利增速将在三季度重回正增长，但经济敏感型行业的业绩仍
面临较大压力。 

 
 进入下半年，标普 500 指数和纳指的盈利预期重新被上调。年初至今，
美股主要股指每股盈利预期均录得不同程度的下调。但在 7 月 1 日至
8 月 13 日期间，标普 500 指数和纳指今年每股盈利预期分别上调了
0.6%/1.3%，反映前期企业盈利的下调可能存在超调，但与经济周期相
关性更强的道指和罗素 2000 指数预期盈利下调的趋势仍未扭转。下
半年，特朗普政府的政策导向偏积极，减税及去监管政策有望提升企
业盈利，但仍需警惕经济下行和通胀上升风险对盈利端造成的压力。 

 
 盈利增长已成为美股向上的核心驱动力。在估值扩张空间有限的情况
下，盈利增长已成为美股走势的核心驱动力。在本次财报季，由于前
期市场预期整体偏低，当部分公司的实际业绩超预期时，它们的股价
出现了不同程度的上涨。根据彭博，标普 500 指数 2025 年的预期盈
利增速在 11.4%，高于过去十年均值的 8%。其中，可选消费、医疗健
康行业的性价比较高，小盘股预期盈利增速较大盘股更强劲。 

 
 AI 开始成为驱动美股盈利的增长引擎。在本次财报季，AI 开始促进科
技企业的盈利增长，除了基础层公司之外，部分应用层公司也出现了
实质性的进展。在大盘盈利预期下调的趋势下，美股七大科技龙头的
盈利预期却较年初上修了 14.9%，或部分抵消了整体盈利下行的压力。
我们预计 AI 将会持续推动未来几年美股的企业盈利，无论是降本增
效，还是通过 AI Agent 等新的形式帮助企业找到新的爆发性增长点。
科技公司受经济周期下行的负面影响有限，加上 AIGC 浪潮的驱动，
科技龙头公司的盈利增长预计仍较强劲，有望继续支撑它们的估值水
平。我们梳理出 24 家美股人工智能产业链上的公司供大家参考，涵
盖了基础层、技术层和应用层。 

 
 投资风险：政策刺激不及预期，地缘政治紧张局势升级，流动性趋紧。 
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 美股二季度业绩回顾与展望 

二季度美股大部分公司盈利增长超预期。截至 8 月 13 日，标普 500 指数中

超过 90%的成分股已经公布了二季度业绩。根据彭博，已公布业绩的公司盈

利同比增长约 13.2%，优于预期（同比+5.0%）。根据 FactSet，在标普 500 指

数已公布业绩的公司当中，有 81%的公司实际业绩超预期，4%符合预期，

14%低于预期。纳斯达克指数二季度盈利同比增长约 23.6%，高于预期（同

比+18.6%）。道琼斯工业指数二季度盈利同比下降约 1.6%，好于预期（同比

-4.6%）。罗素 2000 指数二季度盈利同比增长 2.5%，低于预期（同比+8.1%）

（图表 1-4）。我们观察到，在本次财报季，由于上半年投资者持续下调企业

盈利预期，市场预期整体偏低，当部分公司的实际业绩超预期时，它们的股

价出现了不同程度的上涨。 

 
图表 1：标普 500 指数季度盈利及预期 
 

 图表 2：道琼斯工业指数季度盈利及预期 
 

 

 

 
注：3Q25 至 4Q26 基于彭博预测数据计算；数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 注：3Q25 至 4Q26 基于彭博预测数据计算；数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 

图表 3：纳斯达克指数季度盈利及预期  图表 4：罗素 2000 指数季度盈利及预期 

 

 

 
注：3Q25 至 4Q26 基于彭博预测数据计算；数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 注：3Q25 至 4Q26 基于彭博预测数据计算；数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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各行业二季度盈利增长分化明显。从标普 500 指数各个行业来看，医疗保

健、电信服务、信息技术等行业的二季度盈利增速较为强劲（同比增速为 20%

以上），但能源、原材料、必选消费等行业的盈利则录得同比负增长。虽然

目前美国正处于经济增速放缓的阶段，但各个行业所处周期并不一致。虽然

大部分行业增长趋势已经转为下行，但部分行业盈利仍在回升阶段。根据彭

博，标普 500 指数中大部分行业三季度盈利将重回正增长，尤其是公用事

业、电信服务和信息技术等盈利增长较领先（预期同比增速超过 30%），不

到半数行业盈利增速预计将较为疲软，主要为受经济周期影响较大的传统

行业，比如能源、原材料、工业、房地产等预计盈利增长较为落后（图表 5）。 

 

若下半年美国经济进一步走弱，经济敏感型行业的业绩压力可能较大。根据

我们此前的相关性分析，2000 年至今，零售、商业与专业服务、银行、原

材料、保险等行业的盈利增长受经济增长变动的影响较大。如果下半年美国

经济增速持续放缓，这些经济敏感型行业可能受到的负面影响相对更大。虽

然短期业绩压力较大，但若进入经济复苏期，这些行业业绩有望反弹。 

 

  

图表 5：标普 500 指数各行业季度盈利同比增速 
  

标普 500 指数行业 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25E 4Q25E 1Q26E 2Q26E 3Q26E 4Q26E 

可选消费 20% 21% 11% 9% 23% 5% 5% -10% -10% 31% 16% 20% 

必选消费 1% 7% 4% 1% 7% -5% 1% -1% 1% 16% 8% 7% 

医疗保健 -17% -25% 19% 14% 16% 46% 3% -3% 17% 4% 11% 11% 

工业 -2% 4% 0% -8% 9% 11% -5% 16% -2% 28% 19% 17% 

信息技术 13% 38% 20% 8% 10% 21% 34% 49% 38% 12% 18% 9% 

原材料 -19% -15% -7% -6% 2% -13% -14% 4% 18% 48% 15% 16% 

房地产 -4% 1% -2% 4% 7% 1% -2% 4% -1% 4% 8% 8% 

电信服务 39% 43% 10% 39% 33% 30% 36% 16% 1% 5% 14% 16% 

公用事业 29% 28% 19% 13% 15% 9% 40% -23% 41% -15% 10% 14% 

金融 -12% 12% 10% 9% 29% 3% 9% 12% 6% 11% 10% 10% 

能源 -23% -24% -1% -27% -30% -18% -20% -12% 6% 11% 22% 22% 
 

注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。3Q25 至 4Q26 盈利增长为彭博预期。 

资料来源：Bloomberg，浦银国际 

https://www.spdbi.com/getfile/index/action/images/name/%E7%BE%8E%E8%82%A1%E7%B3%BB%E5%88%97%E6%8A%A5%E5%91%8A%EF%BC%88%E4%B8%89%EF%BC%89%EF%BC%9A%E7%9B%88%E5%88%A9%E8%83%BD%E5%90%A6%E6%8E%A5%E6%A3%92%E4%BC%B0%E5%80%BC%E6%88%90%E4%B8%BA%E4%B8%BB%E8%A6%81%E9%A9%B1%E5%8A%A8%E5%8A%9B%EF%BC%9F_%E6%B5%A6%E9%93%B6%E5%9B%BD%E9%99%85%E7%A0%94%E7%A9%B6.pdf
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 下半年美股盈利预期变动与政策息息相关 

进入下半年，美股的盈利预期重新被上调。根据彭博，截至 8 月 13 日，标

普 500 指数 2025 年每股盈利预期较年初下调了 2.4%（图表 6），纳斯达克

指数每股盈利预期较年初下调了 4.3%（图表 7）。道琼斯工业指数每股盈利

预期较年初下调 5.6%（图表 8）。追踪小盘股的罗素 2000 指数的每股盈利

预期下调了 19.3%（图表 9）。值得注意的是，二季度业绩期后标普 500 指

数和纳指今年的盈利预期重新被上调。在 7 月 1 日至 8 月 13 日期间，标普

500 指数和纳斯达克指数 2025 年每股盈利预期分别上调了 0.6%/1.3%，反映

前期企业盈利的下调可能存在超调现象，但与经济周期相关性更强的道指

和罗素 2000 指数预期盈利下调的趋势仍未扭转。 

 
图表 6：标普 500 指数 EPS 增长一致预期  图表 7：纳斯达克指数 EPS 增长一致预期 

 

 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 
图表 8：道琼斯工业指数 EPS 增长一致预期  图表 9：罗素 2000 指数 EPS 增长一致预期 

 

 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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仍需警惕经济下行和通胀上升风险对盈利端的压力。从政策面上看，下半年

特朗普政府的政策导向偏向积极。关税的风险大概率已度过最为严峻的阶

段，后续或更多表现为局部性或临时性的升级风险。7 月 4 日，“大而美”

法案已经生效，减税及去监管政策的效应预计将逐步释放，将有望进一步提

升美国本土的投资和创新，推升企业盈利。整体政策基调已由上半年的抑制

性转向支持性。 

 

然而，经济上面临的风险正在加剧，经济衰退的预期快速从 5 月起升温（图

表 10）。8 月 7 日，美国对 69 个国家加征的新一轮关税开始实施，具体税

率从 10%至 41%不等，使得美国对全球所有产品的贸易加权平均关税税率

升至 20.1%，大幅高于年初的 2.4%。自 4 月初美国公布实施“对等关税”至

今，企业的前期库存或已基本消化，关税政策对经济产生的实质性负面影响

开始逐步显现。通胀前景的关键仍在关税影响上，虽然 7 月商品环比通胀率

基本维持不变，但是从家具、娱乐商品和运输价格的表现来看，关税对商品

价格的影响正在逐渐显露（图表 11）。美联储正权衡经济下行与通胀抬升的

双重风险，如果维持观望立场，这将导致高利率环境持续更长时间，使得美

国经济面临的下行风险要高于上行风险，进而触发美国企业盈利预期的进

一步下调。因此我们需要紧密追踪特朗普政府政策和美联储政策的变动，以

及时调整对企业的盈利预期。 

 
图表 10：纽约联储预测的美国经济衰退概率从今

年 5 月起上升 

 图表 11：7 月核心 CPI 同比通胀率因为基数下降而

微升，整体 CPI 同比通胀率维持不变 

 

 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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从今明两年盈利增速上看，科技股和小盘股较为领先。根据彭博一致预期，

标普 500 指数 2025/26 年预期盈利增速在 11.4%/11.5%。道琼斯工业指数

2025/26 年预期盈利增速在 3.5%/12.2%。科技股盈利增速最为强劲，纳斯达

克指数 2025/26 年预期盈利增速在 23.9%/15.6%。追踪小盘股的罗素 2000 指

数 2025/26 年预期盈利增速在 21.0%/37.9%（图表 12）。 

 

 

从行业上看，信息技术今明两年预期盈利增长较强劲。从盈利端来看，信息

技术、材料和医疗健康板块 2025 年预期盈利增速较强劲，但房地产、能源

预期盈利增速较为落后。2026 年，能源和信息技术预期盈利增速领先，必

选消费预期盈利增速较弱（图表 13）。 

 

  

图表 12：美股主要指数 2025 年预期盈利增速较为强劲，有望获双位数增长 
 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg，浦银国际 

图表 13：信息技术、材料和医疗健康板块 2025 年预期盈利增速领先，能源和信息技术板块 2026 年预期

盈利增速领先 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

信息技术 材料 医疗健康 公用事业 工业 可选消费 金融 必选消费 电信服务 能源 房地产

2025年EPS同比增速 2026年EPS同比增速

11.4% 11.5%

23.9%

15.6%

3.5%

12.2% 13.0%
11.4%

21.0%

37.9%

0%

10%

20%

30%

40%

2025年 2026年 2025年 2026年 2025年 2026年 2025年 2026年 2025年 2026年

标普500指数 道琼斯工业指数纳斯达克指数 MSCI美国指数 罗素2000指数



 

2025-08-15                                                  8 

 盈利增长已成为美股的核心驱动力 

美股的估值仍位于历史较高水平，短期内很难成为美股再创新高的主要驱

动力。截至 8 月 13 日，标普 500 指数和道琼斯指数的前瞻市盈率分别为

22.5 倍/20.6 倍，位于它们过去五年均值正 1.75 倍标准差附近。科技股和小

盘股估值相对偏低，纳斯达克指数的前瞻市盈率为 28.9 倍，位于其过去五

年均值附近；罗素 2000 指数的前瞻市盈率为 27.2 倍，位于其过去五年均值

负 1 倍标准差附近。 

 

盈利增长已成为股价核心驱动力。目前，在估值扩张空间有限的情况下，盈

利增长已成为美股走势的核心驱动力。根据彭博，目前市场预期标普 500 指

数 2025 年的盈利增速在 11.4%，高于过去十年均值的 8%。企业减税和放松

监管政策将有望进一步提升美国本土的投资和创新，推升企业盈利。 

 

从行业上看，可选消费、医疗健康的性价比较高。从估值来看，多个标普 500

指数行业前瞻市盈率回归至各自过去 5 年均值以上，仍处于过去 5 年均值

以下的板块为可选消费、能源、医疗健康和房地产等，预计估值仍有一定的

扩张空间。从每股盈利 2024-2027 年复合增长率上看，材料、信息技术和电

信服务较为领先，但金融、公用事业和能源较为落后。从 ROE 来看，大部分

行业的 ROE 都在 10%以上，其中信息技术、电信服务和可选消费的 ROE 超

25%，但房地产、公用事业和能源的 ROE 偏低。ROE 越高，表明公司的经营

情况良好，盈利能力更好，股票长期收益率越高。从股利收益率来看，房地

产和能源较高，达到 3%及以上（图表 14）。 

 

图表 14：标普 500 指数各板块估值及其他关键指标 
 

必选

消费 

可选

消费 

能源 金融 医疗

健康 

工业 信息

技术 

材料 电信

服务 

公用

事业 

房地产 

前瞻市盈率 (x) 

           

当前 23.0 28.0 16.3 17.6 17.2 26.6 34.5 22.3 25.8 19.7 38.7 

过去五年均值 21.2 30.2 36.1 15.1 18.3 24.5 30.3 19.3 18.5 18.9 41.5 

过去十年均值 20.7 26.5 46.7 14.5 17.5 21.5 25.2 18.8 17.1 18.4 40.0 

前瞻市净率 (x) 

           

当前 6.6 8.3 1.9 2.3 4.2 6.6 12.4 2.8 8.2 2.3 2.9 

过去五年均值 6.2 8.8 2.0 1.7 4.6 5.4 10.1 2.8 5.7 2.1 3.2 

过去十年均值 5.7 7.4 1.8 1.5 4.2 4.8 7.8 2.9 4.9 2.0 2.8 

2024-2027 年 EPS 复合增长率 14.4% 15.6% 10.5% 8.4% 18.9% 11.6% 22.1% 22.7% 20.5% 10.5% 18.3% 

ROE 24.3% 26.0% 11.6% 12.3% 19.4% 23.4% 32.7% 10.8% 26.5% 11.4% 7.4% 

股利收益率 2.5% 0.7% 3.6% 1.7% 2.0% 1.4% 0.5% 1.9% 1.4% 2.8% 3.8% 
 

注：数据截至 2025 年 8 月 13 日，市盈率/市净率高于其过去五年均值用粉红色突出，市盈率/市净率低于其过去五年均值用绿色突出。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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从市场风格上看，小盘股预期盈利增速较大盘股更强劲。降息周期重启之

后，接下来大多会迎来经济复苏期，经济复苏可能会带来更好的商业环境、

更多的商业机会和投资创业活动等。小盘股通常更加灵活，能够更快地适应

变化，并迅速抓住新的商机，因此在经济复苏初期，小盘股业绩反弹的幅度

往往比大盘股更大。从季度盈利上看，今年前两个季度小盘股的盈利已经转

为正增长。根据彭博，分析师们预计小盘股今年三季度的盈利增速将较为强

劲，一方面是由于其去年的基数较低，另一方面是基于对美国经济增长复苏

的预期（图表 15）。 

 

大盘股与小盘股的估值有望均值回归。从估值水平上看，大盘股和小盘股的

差距仍位于过去十年来的偏高水平。目前，标普 500 指数的市盈率为 22.5

倍，而罗素 2000 指数的市场市盈率为 27.2 倍。然而，我们发现在 2000 年-

2020 年期间，小盘股与大盘股的估值差距在大部分时间都高于平均值，可

能是因为通常小盘股的风险收益比大盘股更高，所以相对大盘股或有一定

的估值溢价。2021 年至今大小盘股估值差距持续低于平均值可能有两个原

因，一是美联储将基准利率目标区间维持在较高水平，对小盘股的估值形成

了较大的压力；二是生成式 AI 的出现，使得科技七巨头为首的大盘股盈利

增长较为强劲，盈利的提升也推高了他们的估值（图表 16）。我们预计，大

盘股和小盘股的估值差距大幅低于平均值可能较难在长时间持续，一旦经

济进入复苏通道，小盘股的估值有望得到修复。 

 
图表 15：小盘股未来几个季度的盈利增速有望较

大盘股更强劲 

 图表 16：标普 500 指数与罗素 2000 指数前瞻市盈

率对比 

 

 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 

 注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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 AI 开始成为美股盈利的增长引擎 

科技龙头强劲的盈利增长带动了股指盈利的增长。美股七大科技龙头公司

未来 12 个月的每股盈利预期较年初上修了 14.9%（图表 17）。在本次财报

季 AI 开始促进企业盈利的增长，除了基础层公司之外，部分应用层公司也

出现了实质性的进展，比如数据分析公司 Palantir, 外语培训公司 Duolingo, 

电商平台 Shopify 和游戏广告公司 AppLovin 等在 AI 的应用驱动下二季度业

绩增长大超预期。科技公司受经济周期下行的负面影响可能有限，加上 AIGC

浪潮的驱动，科技龙头公司的盈利增长预计仍较强劲，而且持续得到上调，

有望驱动股价向上。 

 

中长期人工智能投资机会聚焦大型科技龙头。人工智能或是未来十年最值

得关注的投资方向之一。就像十年之前的“互联网+”一样，AI+会逐步渗透

或颠覆绝大部分行业，未来市场空间广阔，有望持续提升相关公司的估值和

盈利，成为美股向上的驱动力。我们在布局 AI 相关的投资机会时，需要有

中长期的视野和足够的风险承受能力，才能真正等到 AI 红利的兑现。中长

期上看，由于 AI 技术和资源壁垒较高，未来市场格局可能会出现分化。目

前，市场资本和技术资源主要集中在大型科技企业手上，而 AI 的研发需要

大量的算力资源、高端人才和数据积累，中小型企业或较难追赶。但中小型

企业或能通过专注于特定领域的 AI 解决方案占据细分市场。从中长期配置

的角度来看，那些在 AI 领域投入大量的资源、具有强大的技术实力和市场

份额的科技公司，在未来可能会继续受到市场的认可和投资者的青睐。这就

意味着美国科技龙头公司在 AI 方面的布局和技术优势有望继续支撑它们的

估值水平。 

 

 

图表 17：美股七大科技龙头公司的预期盈利持续得到上调 
 

 
注：数据截至 2025 年 8 月 13 日。 

资料来源：Bloomberg，浦银国际 
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虽然目前美国国内经济面临诸多的不确定因素，但我们认为 AI 的发展是不

可逆的，AI 能够跨越周期。不管贸易争端和美联储的货币政策如何变化，在

我们看来 AI 的发展都不会止步不前。AI 会持续推动未来几年美股的企业盈

利，无论是降本增效，还是通过 AI Agent 等新的形式帮助企业找到新的爆发

性增长点。因此，我们认为在中长期保持对 AI 的配置，有助于投资组合获

得额外的收益。 

 

细分领域上，我们维持中期策略中同时看好 AI 基础层和应用层公司的观点。

基础层的公司不仅能提供短期的确定性，还能受益于中长期 AI 技术的提升。

在基础层的投资标的中，美股的大科技企业能够同时兼顾盈利增速和业绩

确定性。过去两年，这些大科技企业在 AI 领域中投入巨大，在技术储备和

赛道布局上都占据了有利的位置，驱动自身盈利增速强劲增长。根据彭博一

致性预期，七大科技企业 2025/2026 年的盈利增速较标普指数剩余的 493 家

企业更强劲，分别高 6 个百分点和 4 个百分点（图表 18）。综合来看，作为

美股中难得的同时拥有增长和确定性、又在 AI 领域占据最有利位置的公司，

大型科技企业依然有望在下半年获得较好的相对收益。 

 

而在应用层方面，上半年我们已经看到越来越多的企业在推动 AI 从被动工

具向主动的代理模式（AI Agent）转变，从年初的 Manus 到近期谷歌、微软

在开发者大会上高调宣布布局 Agent 生态。在这一趋势下，会有越来越多应

用层的企业迎来爆发的机会。上半年，有不少美股的应用层企业（如 Palantir

和 Snowflake 等）业绩增长明显。而越来越多的资金也正涌向 AI 应用层，比

如上半年谷歌就斥巨资 320 亿美元收购了网络安全公司 Wiz，希望在 AI 时

代下提升云端服务的安全性。我们预计，随着 AI 的高速发展，更多细分赛

道的优秀公司有机会脱颖而出。下面，我们梳理出 24 家美股人工智能产业

链上的公司供大家参考，涵盖了基础层、技术层和应用层（图表 20）。 

 

 

  

图表 18：七大科技巨头的盈利增速仍高于标普

500 指数剩余 493 个企业 

 图表 19：AI 细分领域拆分 

 

 

 
资料来源：Bloomberg、浦银国际  资料来源：浦银国际 
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图表 20：美股 AI 产业链公司梳理 
 

股票代码 公司名称 细分领域 
市值 成交额 前瞻市盈率

（倍） 

涨跌幅 

（亿美元） （亿美元） （年初至今） 

基础层     
    

NVDA.US 英伟达 芯片 44,308 289.1 36.8 35% 

AMD.US AMD 芯片 2,993 80.5 36.2 53% 

SMCI.US 超微电脑 服务器 275 21.4 18.1 51% 

技术层     
    

MSFT.US 微软 大模型 38,696  96.0  33.6 24% 

GOOG.US 谷歌 大模型 24,488  71.5  19.3 7% 

META.US Meta 大模型 19,597  86.5  22.2 33% 

AMZN.US 亚马逊 云计算 23,949  93.0  26.1 2% 

应用层     
    

SNOW.US Snowflake 大数据 657  9.7  163.8 27% 

PLTR.US Palantir 大数据 4,374  105.8  247.8 144% 

MDB.US MongoDB 大数据 169  5.4  67.9 -11% 

CRM.US Salesforce CRM 2,266  20.6  20.3 -29% 

U.US Unity 游戏 160  4.2  50.3 69% 

INTU.US Intuit 金融 1,985  12.7  31.6 13% 

ADBE.US Adobe 数字设计 1,489  14.4  16.1 -21% 

DUOL.US Duolingo 教育 150  4.8  81.3 1% 

PATH.US Uipath RPA 59  1.5  19.2 -14% 

CRWD.US Crowdstrike 网络安全 1,077  15.5  112.7 26% 

ZM.US Zoom 办公平台 219  2.2  13.0 -11% 

APP.US Applovin 广告 1,510  22.0  39.7 38% 

NOW.US Servicenow 企业运营 1,796  14.0  47.4 -19% 

ESTC.US Elastic 搜索 81  1.5  33.7 -23% 

NET.US Cloudflare 网络 695  6.1  200.1 85% 

DDOG.US Datadog 云监控 449  9.5  64.1 -10% 

SHOP.US Shopify 电商 1,951  12.0  92.6 41% 
 

注：数据截至 2025 年 8 月 13 日，成交额为近 3 个月日均成交额。 

资料来源：Bloomberg、浦银国际 
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评级定义 
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“卖出”：未来 12 个月，预期个股表现逊于同期其所属的行业指数 

 

行业评级定义（相对于 MSCI 中国指数）： 

“超配”：未来 12 个月优于 MSCI 中国 10%或以上 

“标配”：未来 12 个月优于/劣于 MSCI 中国少于 10% 

“低配”：未来 12 个月劣于 MSCI 中国超过 10% 
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