
  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

本周洞察 

美国股市接近回调水平了吗？  

截至 2023 年 7 月，尽管面临美联储加息、地区银行破产导致的信贷紧缩以及到 2023 年 6 月底美国破产

申请显著增加 10%等诸多挑战，美国股票市场仍表现出强劲势头。值得注意的是，市场上升趋势的主要

驱动力是少数超大盘增长股的显著上涨提振了整体市场情绪。 
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上周市场摘要 

美国经济/政治     

 智库警告称，美国债务在短短 30 天内剧增 3,927.5 亿美元。这种 不可持续的支出现在已构成国家

安全问题。 – 7 月 30 日 

 美国因债务暴增和治理水平滑落而失去惠誉的 AAA 主权信用评级。 – 8 月 1 日 

 惠誉下调美国主权信用评级后，白宫指责共和党 。– 8 月 2 日  

 美国非农就业人数增加 18 万 7 千，低于预测值 20 万。– 8 月 4 日 

接下来，我们分析一下右侧图表的历史数据。这些数据显示

当经济增长定价大幅改善时，周期性股票往往跑赢大盘。最

新公布的 GDP 增速为 2.4%，而市场普遍预测仅为大约 1.0%，

这导致市场出现了有利于股市的经济软着陆预期。 

当股价对经济增长前景的反应急剧上调时，周期性股票在未

来 12 个月内的增长幅度中位数不到 1%。基于历史经验，经过

急剧上涨后，我们预计其后继续上升的空间比较有限，并需

要某种程度的回调，直到再次出现重大的经济利好因素。 

欧洲经济/股市 

 英国经济继续受高通胀率的煎熬。 – 7 月 31 日 

 预计德国今年将是唯一无增长的主要经济体。 – 7 月 31 日 

 随着通胀率下降，欧元区恢复经济增长。 – 8 月 1 日 

然而，许多投资者的迫切问题是在连续上涨 5 个月后，市场是

否即将回调。美国财政部最新数据显示，公共债务总额大幅

增加，截至 7 月 27 日已达到 32.659 万亿美元，比上月增加了

3927.5 亿美元。市场对这种债务增加的最初反应相对平静，

但当惠誉将美国主权信用评级从 AAA 下调至 AA+时，情况发

生了变化。这次降级触发了市场的风险规避反应，导致投资

者纷纷抛售股票以锁定利润。 

尽管一些华尔街银行家目前淡化美国违约的风险，但预计到

10 月底，当另一次债务上限会议即将召开时，美国的违约风

险问题将受到更多关注。需要指出的是，尽管信贷风险出现

实质性问题似乎不太可能，但它仍然可能影响市场情绪和反

应。 



  
 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

由于这一消息，周四美国国债出现了大量抛售，直到日本当局进行干预以稳定市场并消除对提前退出超

宽松货币政策的担忧。  

 

值得注意的是，日本央行近期的政策调整可能会产生更广泛的影响。例如，鉴于日本也持有大量新西兰

国债，新西兰向新联储注资以加强其干预能力的消息可能也与此有关。日本政策变化的相关风险预期将

对市场中期走向产生影响。因此，从现在到 2024 年，我们必须密切监测市场相关动态。 

 

本周图表分析 

如右图所示，日本公布的信息显示 7 月底大

量抛售售了外国债券，这是一个新风险因

素。加之日本银行近期的政策调整，导致交

易员推断日本可能意图进一步减少其外国债

券持有量，以优先支持国内债券。这种推断

的基础是日本未来可能允许利率更自由地上

涨。 

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 

 各地区房地产股表现疲软 

 全球股市表现略好 

 美元走强 

 

每周图表 

 布伦特原油反弹走高 

 随着美元反弹走高，金价下跌 

 新兴市场硬通货计价债务暴跌 

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 

 

亚太经济/股市   

 澳联储目前维持利率稳定，并暗示未来可能会收紧。 – 8 月 1 日 

 新西兰向新联储注资，以提高其干预能力。– 8 月 2 日 

 中国试图通过发售地方政府债券和降低抵押贷款利率来提振经济。 – 8 月 2 日 

 随着经济复苏，泰国第二季度失业率稳定在 1.1%。 – 8 月 2 日 

 由于需求强劲，印度 7 月服务业增长幅度创 13 年来的新高。– 8 月 3 日 


