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Thought of the Month 

       

2023 年 9 月，影响我们投资组合和基础配置的主题是美国的高利率以及华尔街分析师对房地产和高股息股票

的降级。 

 

2023 年下半年，美国股票市场充满了动荡和不确定性。由强劲的盈利季节驱动的股价急剧上涨，到 8 月份因

担心潜在衰退与软着陆的反复摇摆效应，再到 9 月美联储鹰派暂停加息后的急剧调整，市场经历了一次过山

车般的旅程。同时，其他事件如油价上涨、美国汽车业工会罢工和重新增加的政府关闭风险等使问题进一步

恶化。 

 

在亚太地区，市场受到了美联储的鹰派立场、强劲的美元以及来自中国的令人担忧的经济消息的影响而处于

守势。亚太市场似乎分为两大板块，一块在美国导向的资金流入下相对表现良好，如日本和印度基准指数；

而另一版块中国和香港基准指数则因为房地产问题引发的外国资金流出而受到冲击。 

 

尽管面临诸多挑战，但美国标普 500 指数在科技巨头股票上涨的驱动下仍在今年保持了正增长，而明晟亚太

指数则已经连续几个月下滑。  

 

识别关键要素: 

遵循传奇投资者彼得·林奇的智慧，美国市场似乎在有

效的担忧和纯粹的噪音之间进行了区分。经过仔细分

析，我们确定了继续支持美国股票牛市三个关键要素：

强劲的就业数据、高于平均的消费者信心和超过 2%的

GDP 增长速度。这些因素增强了对美国 2023 年将实现

软着陆的预期信心。此外，美国企业盈利（右侧图表）

一直超出预期，这也进一步增强了投资者的信心。根据

经济分析局的数据，美国企业利润第二季度比第一季度

增长了 1.3%，同比增长 6.2%，经季节性调整后总额达到

3.33 万亿美元。  

 

尽管存在普遍的担忧和不确定性，但由于这些关键要素

的坚实支撑，投资者仍被吸引到美国股市。在这个动荡

的市场中我们需要清醒地理解重大问题与市场噪音之间

的区别。我们预计潜在的政府关闭将成为导致标普 500

和纳斯达克超买过后进行健康修正的催化剂。但是，只要支持市场的三大关键要素仍然有效，我们预计“逢低

吸纳”情绪将返回，尤其是一旦国会找到解决方案使美国政府继续运行，以及第三季度企业盈利报告积极正面

的话。 

 

月报 （2023 年 10 月） 

    本月洞察 
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 9 月 1 日-美国 8 月非农就业人数增加了 18.7 万人，超过预期的 17 万人。 

 9 月 1 日-美国供应管理协会制造业指数为 47.6，高过预期值 47.0。 

 9 月 6 日-美国供应管理协会服务业指数为 54.5，高于预期的 52.5。 

 9 月 13 日-美国 8 月 CPI 同比增长 3.7%，预期为 3.6%，核心 CPI 同比增长 4.3%，符合预期 。  

 9 月 18 日-物流机器人在日本得到广泛应用。 

 9 月 19 日-印尼央行宣布在 2023 年内将利率维持在 5.75%，明年初下调。 

 9 月 20 日-美联储维持美国利率稳定，但市场不愿接受鹰派消息。 

 9 月 24 日-中国与资源丰富的东帝汶升级双边关系。 

 9 月 24 日-中国的“世界银行”计划到 2030 年将气候变化贷款增加两倍 。 

 9 月 25 日-在美韩结盟的背景下，韩国寻求习近平访问以改善与中国的关系。 

 9 月 26 日-伦敦盖特威克机场因空中交通管制塔台出现了短期病假和新冠案例而宣布取消航班。 

 9 月 27 日-英国和德国签署氢能合作协议。 

 9 月 28 日-美国经济增长有望达到 2.1% 。 

 9 月 28 日-新加坡淡马锡旗舰基金公司筹集了 33 亿美元投资中国. 

 9 月 28 日-国际货币基金组织观察到中国经济企稳的迹象，称改革可以促进中期增长。  

 9 月 29 日-北约秘书长会见乌克兰总统泽连斯基讨论结束俄罗斯的侵略。  

 9 月 29 日-中国 8 月份国际货物和服务贸易总额突破 4 万亿元人民币。 

 9 月 29 日-全球债券投资者担心债市在恶性季度抛售后继续下跌。 

 9 月 29 日-随着日元大幅下跌，日本政府开始密切监测外汇波动率。 

 9 月 30 日-美国国会仅有不到 3 天时间努力以避免政府关门。  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   从新闻到投资 
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在 8 月底出人意料的复苏之后，在对软着陆的乐观预期的推

动下，当美联储在 9 月的 FOMC 会议上表示大幅暂停其鹰派

态度时，市场情绪变得谨慎。美联储宣布长期高利率在市场

上掀起涟漪，促使投资者抛售股票，而美国汽车行业工会罢

工的消息以及政府关门的可能性迫在眉睫，加剧了抛压。这

些事件的汇合使市场情绪受到打击。然而，随着月尾美国

GDP 增长超过 2.0%的消息传出，抛售势头消退，因为软着陆

的希望鼓励了更多投资者买入，使本月股市高点报收，远离

了每周低点。 

 

从年初到现在的大背景来看，9 月份出现的回调似乎更像是

一种修正，而不是对持续牛市的完全逆转，因为 6 月和年初

至今的涨幅保持不变。随着 10 月的开始，前期指标暗示了

潜在的积极转变。然而，真正的考验在于能否突破 4375.70

的关键点位，才能判断看涨势头是否持续走高。展望未来，4,200 点将成为下一个关键支撑位，它会为市场的

未来方向提供有价值的参考依据。 

 

将我们的重点转移到按行业分析标准普尔 500 指数股票，

以识别市场趋势、新兴机会和战略投资组合配置——尽管 

9 月份出现回调——很明显，通信、科技和非必需消费品

行业仍然受到投资者的青睐。这些行业今年迄今表现斐

然，回报率超过 20%。它们的复原力和进一步增长的潜力值

得注意。另一方面，工业和材料行业将自己定位为防御性

行业，年初至今的表现表现较小但为正增长，表明在波动

的市场条件下保持稳定，并为多元化投资组合奠定了可靠

的基础。  

 

能源行业正在重新获得市场关注，主要是由于油价飙升至

每桶 90 美元以上。然而，公用事业、生物技术、房地产和

必需消费品等行业面临着挑战，这可能是由于消费者行为

的变化、高利率或市场动态。如果美联储在短期内继续保

持鹰派立场，他们可能会表现不佳。  

    投资观点 
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深入研究标准普尔 500 指数市值，我们发现该指数由八

家市值可观的公司主导，合计占整体指数的 29%。值得注

意的是，尽管9 月份出现调整，但这些公司今年迄今的市

场表现非常出色。大型科技股在推动指数和塑造市场情

绪方面发挥着关键作用，这主要归功于其强劲的盈利势

头。我预计这些股票仍将是任何市场下跌时买入的主要

焦点。 

 

综上所述，审慎的投资组合配置应考虑增持通信、科技

和非必需消费品等强劲且表现良好的行业，同时在工

业、材料和能源等防御性行业保持平衡配置。持续监控

市场趋势并相应地调整投资组合配置以利用新兴机会并

有效管理风险至关重要。 

 

 

 

 

“基础设施是经济增长的支柱。它让清洁水和电力等基本

服务更易获取，创造了就业并促进了商业发展。”--《联

合国气候变化框架公约》第 26 届缔约方会议（COP26）

主席夏尔马 

沧海横流，方显英雄本色。提高经济发展水平的基本策

略是促进就业。当前，全球普遍存在经济增长的不确定

性，投资基础设施更应被视为负责任的治理和准政府行

动的基石。在经济低迷时期，如经济衰退或高通货膨胀

时，基础设施股票变得具有吸引力。它们带来的稳定现

金流和基础盈利使之成为在不利经济环境中的明智选

择。 

基础设施资产具有防御性，由于它们提供的是基本服

务，需求持续且有韧性。与普通股票相比，这一特点减少了波动性和风险。此外，基础设施资产的股息可有

效地对冲通货膨胀。这些长期投资不仅提供了防御性，而且与以去碳化和对数据日益增长的需求为主题的增

长导向相一致，使它们在经济不确定时期具有很高的吸引力。 

上述图表展示了一个历史趋势，即基础设施的收益率一直超过全球债券、股票和房地产投资信托的收益率。

考虑到目前全球地缘政治形势紧张和贸易争端，各国很可能会大力投资基础设施，以确保在全球增长目标中

占有更大的份额。我相信，通过识别具有政府支持的强劲增长潜能，基础设施行业将成为对任何投资组合的

有益补充。 

 

 

 

 

 

 

    本月图表 
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在九月，我们欢度月饼节的吉祥时光，认识到它对庆祝收获、放松身

心和加深感情的深远意义。月饼节，也被称为中秋节，具有丰富的文

化内涵，象征着团结和繁荣。 

 

传统上，这个节日象征着秋收的高潮，这是对全年丰收表示感谢的时

候。它提供了一个宝贵的反省时刻，反思个人和业务的发展，并表达

对我们珍视的蓬勃发展的关系的感激之情。 

 

值此佳节之际，我们向您、广大读者和合作伙伴致以最诚挚的祝愿。祝您阖家团圆，幸福安康！作为我们的

重要伙伴，我们热切期待与您的合作更上一层楼。 

 

如您有任何疑问，竭诚欢迎随时垂询！ 

    新维创资本 – 近期动态 
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