
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

根据摩根大通(JPMorgan)的分析，11 个行业中的 5 个行业预计将在 2023 年第一季度实现盈利增长:非必需消费品、能

源、工业、金融和房地产。消费者和金融公司受益于上年较低的基数，而能源公司则免受石油和天然气价格下跌的影

响，以及预计未来六个月将滚动的相关对冲。工业企业继续受益于强劲的积压和基础设施/回流投资，这些投资仍然

处于美国增长周期的早期。 

某些行业最近的积极表现与市场对美联储紧缩周期结束的不断变化的预期有很大关系。自今年年初以来，这种观点也

面临着自己的起伏，但银行业的不确定性重振了它的命运。科技行业的盈利前景受到后疫情期调整和美联储收紧导致

需求疲软的综合影响的拖累。 

自 2022 年 4 月中旬以来，除能源业外，2023 年总盈利预测已经下降了-14%以上。未来几周，在更多公司公布季度业

绩并提供指引后，我们可能会看到更多预测下调，但我们的估计似乎接近公平或适当的水平。 

本周洞察 

投资者是否应追逐美国股市上涨？ 

2023 年第一季度，收益增长预期将进一步恶化，同比

下降 7.3%，而 2022 年第四季度下降了 5%（请参阅图

表）。与标普 500 指数长期平均收益增长率 6.5%相

比，预计股票收益中位数将同比下降 2.5%（2022 年第

四季度为+2.5%）。同时，预计利润率也将进一步收缩

并创新低。 

市场周报（2023 年 4 月第 3 期） 

上周摘要 

美国经济/政治  

 美国标普全球采购经理人综合指数意外走强至 53.5 点，高于 51.2 的预测水平。 

 美联储褐皮书报告称，美国经济最近陷入停滞，并伴随着就业放缓、通胀与信贷紧缩。 

 高盛第一季度的盈利低于预期，导致其股票被抛售。   

欧洲和英国经济/股市  

 欧盟议会讨论了如何应对来自中国的日益增长的全球挑战。 

 英国上议院考虑三读能源法案。 

 欧洲央行将继续加息，5 月份将收紧 25 个基点，预计到年中将再以相同幅度加息两次。 

亚太经济/股市 

 中国持有的美国国债连续第 7 个月下降。 

 在香港特首李家超拒绝了房地产界要求取消降温措施的呼吁后，香港房地产股下滑。 

 在数据显示日本核心通货膨胀率同比上升 3.1%后，日元兑美元汇率超过了 134。   

其他要闻  

 美国房价指数和消费者信心指数以及美国新房销售数据- 4 月 25 日。 

 美国核心个人消费支出和国民生产总值以及美国待售房屋销售数据- 4 月 27 日。   



  
 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

本周图表分析 

我们通常会关注金融市场行情，以确认获得

外部资金的难易程度，这反过来又可能有助

于或阻碍经济活动的增长。金融市场可以被

视为货币政策和其他金融冲击传导至实体经

济的一个关键渠道。 

 

 

CapitalEconomics 正在创建金融情势指数(FCI)，将筹集资金的成本和外部融资的可获得性结合起来。 

这一指数并非 GDP 增长的可靠实时指标，因为它没有纳入财政政策、大宗商品价格、供应冲击和外国需求波动的影

响。然而，其目的在于预示金融市场是支持还是限制经济活动。因此金融情势指数的大幅波动可以帮助预测增长前

景的风险。 

发达经济体的广义综合金融情势指数(FCI)准确预示了网络泡沫和欧元区危机期间的经济衰退和随后的复苏。最近，

6-12 个月的意外经济上行可能部分可以用前一年过度宽松的金融环境的滞后效应来解释。近日(见本周图表)，金融情

势指数(FCI)正在发出衰退即将来临的信号。 

广义金融情势指数的大幅跃升预示着经济增长很可能将遇到更大打击。根据对世界上三个主要经济体(不包括中国)的

分析，预计 GDP 降幅最高的前三个经济体将是英国、欧元区(不是欧盟)和美国。 

 

每周数据追踪 

表现 

 各行业表现疲弱。 

 债券表现平稳，恰如预期。 

 亚太房地产指数表现较弱。 

 

 

每周图表 

 美国股市是唯一上涨的股市。 

 欧洲债券处于本周最低水平。 

 尽管美元疲软，但黄金、石油依然走低。 

注: 图表显示指标常态化后的 

每周高点和低点，突出(蓝色)最近指标情况。 
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