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  

平安观点： 
 海外经济政策：1）美国财长耶伦认为银行业可能还会发生合并。2）美

国 5月 ISM非制造业 PMI创年内新低。3）美国最新初请失业人数跳涨。

4）截至 6 月 8 日，亚特兰大联储 GDPNow 模型最新预测，美国二季度

GDP 环比折年率为 2.2%，较一周前小幅下降 0.1 个百分点。5）欧元区

PPI 通胀降温再超预期，综合 PMI 降至三个月低点。6）欧元区一季度

GDP 终值环比负增长，经济陷入“技术性衰退”。 

 全球大类资产：1）股市：全球股市涨跌互现，日韩及部分新兴市场股市

涨幅较大，美股虽上涨但涨幅较小，欧洲股市承压。美股方面，纳指、

道指和标普 500 指数整周分别涨 0.1%、0.3%和 0.4%，涨幅较上一周明

显收窄，标普 500 指数已连涨 4 周，纳指则连涨 7 周。美股“科技牛”

出现降温信号。欧股方面，STOXX600 指数整周跌 0.4%，欧元区最新公

布的 GDP 数据下调并陷入“技术性衰退”，市场衰退预期升温或是欧股

压力的主要来源。亚洲方面，日经 225 指数大涨 2.4%，已经连续 9周上

涨。2）债市：1 年期及以下美债利率下降，而 2 年期及以上美债利率上

升，显示市场对未来一年内的经济预期仍较悲观。10 年美债收益率整周

小幅上涨 6BP 至 3.75%；其中，实际利率上涨 4BP 至 1.55%，隐含通胀

预期上涨 2BP 至 2.20%。债务上限通过后，关于美国财政部增发大量国

债、引发债券价格下跌的讨论增多。3）商品：国际油价下跌，金属及农

产品价格较有韧性。原油方面，布伦特和 WTI 原油价格整周分别下跌

1.8%和 2.2%，至 74.8 和 70.2 美元/桶，已连续两周下跌且跌幅加深。6

月 4 日（周日）沙特宣布 7 月起将自愿再减产原油 100 万桶/日，但未能

持续提振油价，因市场更加关注全球需求的放缓。4）外汇：美元指数整

周下跌 0.47%，至 103.56。最新公布的美国非制造业 PMI 走弱，初请失

业金人数上升，短端美债利率回落，美元汇率有所承压。澳元兑美元整

周大涨近 2%，加元兑美元涨 0.64%。6 月 6 日和 7 日，澳洲联储和加拿

大央行分别意外加息 25 个基点。 

 风险提示：美欧银行业危机持续时间超预期，美欧货币政策超预期，美

欧经济衰退风险超预期等。 
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一、 海外经济政策 

1.1 美国：非制造业景气下滑，初请失业人数跳涨 

美国财长耶伦认为银行业可能还会发生合并。6月7日，耶伦在访谈中发言：认为鉴于银行业整体环境，对于未来可能会继

续发生银行业合并，“不会感到意外”，一些银行正面临盈利压力；由于远程办公行为普及，办公空间需求减少，商业地产

领域可能会出问题；美国消费者支出强劲，工资显著增长，预计未来降低通胀会有进展，同时劳动力市场会保持 4%左右失

业率；加密货币资产方面存在一些漏洞，增加对加密货币领域监管是合适的。 

美国 5月 ISM非制造业PMI创年内新低。6月5日，ISM 公布数据显示，美国 5月 ISM非制造业指数意外降至 50.3，低于

预期 52.4，创 2023 年新低，其中商业活动和订单下滑，物价支付指标创三年新低。该指标和美国 5 月 Markit 服务业 PMI

升至 54.9 出现分化，ISM 调查偏向跨国性大公司，并且不限制企业集中在美国境内市场，指数更加反映了全球需求对美国

的影响。 

美国最新初请失业人数跳涨。6月 8日，美劳工部数据显示，本周首次申请失业救济人数为 26.1万人，远超市场预期 23.5

万人，前值为 23.3 万人，较上周大幅跳涨 2.8 万人。该数据反映美国劳动力市场可能出现降温迹象，企业发布的裁员公告

开始实际体现，反映了波动还是趋势变化仍有待观察，疲软的首申数据会令美联储 6月 14日议息会议暂停加息的可能性进

一步稳固。截至 6月 8 日，亚特兰大联储 GDPNow 模型最新预测，美国二季度 GDP 环比折年率为 2.2%，较一周前小幅

下降 0.1个百分点。 

图表1 美国 5月 ISM制造业 PMI走弱 
 

图表2 美国最新初请失业人数跳涨 

 

 

  

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：美劳工部,平安证券研究所 
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图表3 亚特兰大联储 GDPNow模型预测：2023年二季度（环比折年率%） 

 

资料来源：亚特兰大联储,平安证券研究所 

 

1.2 欧洲：欧元区经济“技术性衰退”，PPI 超预期回落 

欧元区通胀降温再超预期，综合 PMI降至三个月低点。6月 5日，欧盟统计局公布，欧元区4月 PPI同比增长 1%，预期为

1.5%，前值为 5.5%，环比下降 3.2%，预期-3.1%，前值-1.3%。下降的主要原因是能源成本下降，下降国家主要是比利时、

意大利和爱尔兰。但市场仍然普遍认为，PPI 的回落并不会影响到欧央行加息，通胀局限于能源、食品等领域，而工资和

服务业仍然具有通胀压力，此前6月1日公布的欧元区5月核心CPI同比为5.3%，距离中期回到2%的目标仍有较远距离。

6月 5日，标普全球发布，欧元区 5月综合 PMI终值为52.8，初值为 53.3，低于 4月 54.1，仍高于荣枯线。欧元区经济活

动放缓，产出增幅三个月最低，服务业增速放缓，制造业由于订单减少出现了快速的下降，出口销售额连续 15个月下降，

新业务总量保持停滞，成本压力降温。 

欧元区经济陷入“技术性衰退”。6月 8日，根据欧盟统计局公布修正数据，今年一季度欧元区 GDP终值环比下降 0.1%，

连续两个季度 GDP 出现环比萎缩，欧元区经济陷入“技术性衰退”。同比方面，欧元区一季度 GDP 调整后同比为 1%，连

续第四个季度下滑，低于预期 1.2%和前值 1.8%，考虑到能源价格下降对欧元区经济的正面影响，预计二季度有可能恢复

增长。欧元区信心下滑，6 月投资者信心指数为-17.0，大幅低于市场预期。国家方面，德国和爱尔兰的数据逊于预期，德

国一季度 GDP 环比下降0.3%，同比下降0.2%，爱尔兰一季度 GDP环比下降4.6%。滞胀迹象显现，欧元区核心通胀已经

见顶，但工资和服务通胀压力仍保持高位，6月15日的欧央行议息会议仍然有可能会加息 25BP。 
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图表4 欧元区 PPI 走势 
 

图表5 欧元区 GDP 连续两个季度环比负增长 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

二、 全球大类资产 

2.1 股市：美股、日股保持多周上涨 

近一周（截至 6月 9日），全球股市涨跌互现，日韩及部分新兴市场股市涨幅较大，美股虽上涨但涨幅较小，欧洲股市承压。

美股方面，纳指、道指和标普 500指数整周分别涨 0.1%、0.3%和 0.4%，涨幅较上一周明显收窄，标普 500指数已连涨 4

周，纳指则连涨 7 周。近一周并未公布重磅经济数据，加上美联储处于“静默期”，市场预期波动不大。但美股“科技牛”

出现降温信号，据 EPFR Global 数据，截至 6月 7 日的一周科技股基金净流出 12亿美元，为 8周来首次。据巴伦周刊报

道，今年前五个月，七家公司（共八只美国股票）贡献了 FT Wilshire 5000 指数 98%的回报率，反映出本轮美股指数上涨

但不同公司表现显著分化，暗示美股“牛市”可持续性存疑。 

欧股方面，STOXX600 指数整周跌 0.4%，欧元区最新公布的 GDP 数据下调并陷入“技术性衰退”，市场衰退预期升温或

是欧股压力的主要来源。亚洲方面，日经225指数大涨2.4%，已经连续 9周上涨。虽然 6月 6日日本财务大臣关于可能限

制政府购买 ETF 的消息一度引发日股短暂调整，但日经225指数于6月 9日强劲反弹、重回 32000点之上。中国香港恒生

指数、韩国综合指数、中国台湾加权指数和东盟富时 40指数整周分别涨2.3%、1.5%、1.1%和 1.1%。 
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图表6 日韩及部分新兴市场股市涨幅较大，美股虽上涨但涨幅较小，欧洲股市承压 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

3.2 债市：2 年期及以上美债利率上升 

近一周（截至 6月 9日），1年期及以下美债利率下降，而 2年期及以上美债利率上升，显示市场对未来一年内的经济预期

仍较悲观。10年美债收益率整周小幅上涨 6BP 至 3.75%；其中，实际利率上涨 4BP 至 1.55%，隐含通胀预期上涨2BP至

2.20%。近期，美债市场多空因素交织：一方面，经济下行预期不散，但市场对“软着陆”仍有期待；另一方面，债务上

限通过后，关于美国财政部增发大量国债、引发债券价格下跌的讨论增多。美国财政部 6 月 7 日表示，此前因为债务上限

问题，导致美国财政部上星期现金余额降至 2017年以来的最低水平，财政部希望在9月前能够使财政部一般账户（TGA）

恢复到约 6000亿美元的正常水平。据《华尔街日报》6月 7日报道，投资者正在担忧，美国财政部可能发行的超 1万亿美

元国债将会引发金融市场新一轮波动。 

图表7 2年期及以上美债利率上升 
 

图表8 10年期美债名义和实际利率小幅上涨 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 
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3.3 商品：油价跌幅加深 

近一周（截至 6 月 9 日），国际油价下跌，金属及农产品价格较有韧性。原油方面，布伦特和 WTI 原油价格整周分别下跌

1.8%和 2.2%，至 74.8和 70.2美元/桶，已连续两周下跌且跌幅加深。6月 4日（周日）沙特宣布 7月起将自愿再减产原油

100 万桶/日，但未能持续提振油价，因市场更加关注全球需求的放缓。EIA  6 月 6 日公布最新月报，上调了全年美国石油

产量预期，但下调了全球需求预期；其认为，尽管沙特宣布减产，但其预计今年下半年油价平均不会超过每桶 80 美元。贵

金属方面，金价整周小幅下跌0.2%，白银则上涨1.8%、连续两周上涨。金属方面，LME铜、铝整周分别上涨 1.1%、下跌

0.2%。农产品方面， CBOT大豆、玉米和小麦整周分别涨 2.6%、跌0.5%和涨 1.8%。 

图表9 国际油价跌幅加深，金属及农产品价格较有韧性 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

3.4 外汇：美元指数下跌 

近一周（截至 6月 9日），美元指数整周下跌 0.47%，至 103.56。最新公布的美国非制造业 PMI走弱，初请失业金人数上

升，短端美债利率回落，美元汇率有所承压。欧元兑美元整周上涨 0.38%，日元兑美元整周上涨 0.42%，涨幅均不及美元

指数的跌幅。澳元兑美元整周大涨近 2%，加元兑美元涨 0.64%。6 月 6 日和 7 日，澳洲联储和加拿大央行分别意外加息

25个基点。 

图表10 非美货币兑美元多数走强 
 

图表11 美元指数回落至 103.56 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 
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风险提示：美欧银行业危机持续时间超预期，美欧货币政策超预期，美欧经济衰退风险超预期等。 
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