
  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

上周市场摘要 

美国经济/政治     

▪ 美国前财长劳伦斯·萨默警告对控制通胀的自满情绪，预言更多债券价格下跌。 –7 月 8 日  

▪ 联邦储备委员会委员布拉德宣布辞职，将出任印第安纳州一所商学院的院长。-7 月 13 日 

▪ 耶伦将访问印度参加 G20 会议，并将顺访越南进行双边会谈。 –7 月 14 日  

欧洲和英国经济/股市  

▪ 空中交通管制员罢工可能会在今年夏季干扰欧洲航班。 – 7 月 8 日 

▪ 中国经济圈将欧盟的新气候政策视为一种关税壁垒。– 7 月 11 日 

▪ 随着持久热浪笼罩整个欧洲大陆，西班牙、意大利和希腊将面临 40 摄氏度高温的炙烤。 –7 月 12 日 

亚太经济/股市   

▪ 习近平主席鼓励江苏在推动中国现代化进程中发挥领导作用。 – 7 月 7 日 

▪ 作为支持性政策，中国 6 月新增银行贷款总额超出预期。 – 7 月 11 日 

▪ 东盟各国外交部长表示，东盟和印度之间的合作必须继续。–7 月 14 日 

其他要闻和引述     

▪ 沙特主权财富基金 2022 年录得 148 亿美元投资损失。 –7 月 12 日 

▪ 马来西亚零吉对新加坡元创下历史最低记录，对英镑跌至七年低点。 – 7 月 12 日 

本周洞察 

在我们七月的简报中，对于房地产投资信

托基金（REITs）的看法倾向于积极。这主

要得益于两个事实：一是负面消息总体来

说已经被市场消化并反映在价格上；二是

资产负债表健全以及资本化率所暗示的吸

引人的估值。  

商业地产市场仍然面临挑战，而且有迹象

显示潜在问题很多，特别是如果我们最终

陷入由持续通胀引发的衰退。  

市场周报（2023 年 7 月第 2 期）  

随着通胀将在较高水平上持续较长时间，利率也将保持高位，加之长期租赁合约的影响，房地产投资信托

基金（REITs）将受到高利息支出和资本化率扩张的冲击，导致债务再融资压力和资产净值（NAV）下降。

最近这种推理受到了挑战，因为许多行业都清晰地出现了资产净值反弹的迹象（请参阅 SeekingAlpha 图

表）。尽管面临再融资的巨大压力，但相当一部分商业地产进行债务再融资的问题似乎并不大。银行一直

在实施严格的贷款标准，市场上的大部分商业地产仍都能产生足够的收入来满足这些要求。这表明行业内

存在一定程度的稳定性和应对危机能力。 

已经发布的银行报告（本周将继续发布）显示商业地产贷款信用状况良好，拖欠率低且损失很小。这表

明，银行在他们审批贷款时一直保持谨慎，并有效地管控了风险敞口。 

将有助于稳定市场的另一个资本来源是私募股权投资 - 由于公众对于办公楼地产认知价值的兴趣趋于浓

厚，私人资本很有可能会在适当时机进场投资。 

如果我们选择忽视严重倒挂的收益率曲线（衰退预警指标），并追踪任何利率回归较低水平的迹象，我们

应该能看到房地产投资信托基金（REITs）资产净值（NAV）的持续回升。     



  
 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

免责声明:本报告(包括任何附件)是为收件人的独家使用和利益而编写的，仅限提供本报告的目的。除非我

们提供明确的事先书面同意，否则本报告的任何部分都不应被复制、分发或传达给任何第三方。如果本报

告被用于其预期的其他目的，或就本报告向任何第三方使用，我们将不承担任何责任。 

 

 

 

每周数据追踪 

表现 

▪ 本周各市场都表现强劲 

▪ 美元疲软支撑了股市 

▪ 债券在通胀数据的支持下有所波动 

 

 

每周图表： 

▪ 美元和布伦特原油是仅有的疲软信号 

▪ 新兴市场债券是表现最佳的金融市场之一 

▪ 金价保持了冲力 

 

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 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

从行业表现来看，考虑到也许大宗商品正处于新的经济超级周期的早期阶段，那么最近的价格水平可能代

表着介入的机会。鉴于目前股市创下新高，政府债券未来面临艰难时期，越来越多人认为经济衰退是阻止

通胀的必要条件。我们认为能源、必需消费品和医疗保健是在万众期待经济复苏的过程中最理想的的防御

性配置。 

我们在 2022 年避免了全球能源和大宗商品短缺。但是它可能在 2023 年冬季重新出现，这成了能源大宗商

品的支撑因素。美国天然气钻探投资疲软，资金从美国和澳大利亚国债转向能源股票。此外，布伦特和

WTI 期货曲线都处于现货溢价状态，表明当前而非远期需求增加。 

我们正在寻找可靠信号来巩固我们对能源股的配置，包括石油设备和服务（基础设施）股，作为在美国以

外更多钻探和勘察股中捕捉上涨机会的有效策略。我们暂时避开美国公司，转而关注加拿大。从实现战略

转向潜能的角度来说，巴西和墨西哥可能是合适的目标。 

 

本周图表分析 

本周图表来自 Tenviz.com，关注焦点是资

金从科技行业流向其他行业的情况，近期

主要流向了能源和软商品行业。  

尽管其他许多投资者因为环境、社会和公

司治理（ESG）以及气候变化的担忧而远离

化石燃料，但沃伦·巴菲特正在加倍投资。

（彭博社报道）。 

最新的一次是 33 亿美元竞购液化天然气出

口设施，而他已经在$CVX、$OXY和几家日

本贸易公司中拥有大量股份。 

 


