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[Table_Title] 

惠誉下调美国 IDR引发海外发达市场波动 
[Table_Title2] --2023年 8 月 1 日海外发达市场波动点评报告 

 
海外市场表现 
[Table_Market1] 指数 收盘 涨跌 幅度（%） 

标普 500 4,576.73 -12.23 -0.27 

纳斯达克指数 14,283.91 -62.11 -0.43 

德国 DAX 16,240.40 -206.43 -1.26 

法国 CAC40 7,406.08 -91.70 -1.22 

英国富时 100 7,666.27 -33.14 -0.43 

 

[Table_Summary] 事件概述 

美国当地时间 2023 年 8 月 1 日，评级机构惠誉宣布将美国长期外币发行人违约评级（IDR）从“AAA”下调至

“AA+”。 惠誉下调美国 IDR 引发多数发达市场出现明显波动。2023 年 8 月 1 日收盘时标普 500指数、纳斯达克

指数分别下跌 0.27%和 0.43%；受美股市场联动影响，德国 DAX、法国 CAC40 和英国富时 100 分别下跌 1.26%、

1.22%和 0.43%。次日 2023 年 8 月 2 日早上开盘后，日经 225 和澳洲标普 200 分别下跌超过 1.8%和 0.9%。 

分析与判断: 

►   惠誉下调美国 IDR 是导致 8 月 1 日美股波动的直接原因，而非根本原因。惠誉对美国评级的下调反映了未来

三年存在美国预期财政情况进一步变差和美国政府债务负担较重趋势的可能性。美国政府债务负担较重不构成美

股市场震荡的核心因素，美股震荡的关键因素和美国现阶段经济压力以及美股市场估值等核心因素有密切关系。 

►   现阶段美股估值偏高，美债收益率曲线持续倒挂且倒挂幅度较深，美股市场现阶段容易出现一些震荡。现阶

段标普 500 席勒 PE 已经达到 31.9，且一些过热的美股科技股短期估值上升较快。今年 6 月-8月初，2 年期与 10

年期美债收益率曲线倒挂幅度处于 42 年来最深水平区间。此外，截至 7 月底收盘，衡量美股市场是否过热的“巴

菲特指标”上升至 171%。在这些因素的综合影响下，美国市场未来一段时间容易出现波动和分化。 

►   其他发达市场波动除了受美股波动的联动影响以外，和它们市场自身估值或经济基本面因素有关。由于欧元

区的经济疲软，欧元区货币政策转为宽松还需等待，现阶段欧洲主要市场指数容易出现震荡。考虑到日经 225 指

数短期过热且市盈率和市净率短期上升幅度较多，预计日经 225 指数现阶段容易出现回调。在流动性收紧叠加经

济疲软的周期中，澳洲标普 200 指数也容易出现波动。 

投资建议： 

现阶段海外多数发达经济体整体经济处于偏疲软阶段，货币宽松周期还需等待。受多重因素影响，美股市场和大

多数海外发达市场现阶段容易出现波动和分化。尤其对于局部过热资产有出现二次回调的可能性，建议对于一些

短期过热资产偏理性观望，以及对资产进行“高切低”的配置转换。 

 

风险提示 

美联储货币政策超预期；经济增长不及预期；全球地缘政治风险的加剧；全球黑天鹅事件。 
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[Table_AuthorInfo] 分析师简介 

王一棠：海外策略首席分析师，伦敦大学学院（UCL）硕士，研究注重前瞻性和实效性特

色。由于研究前瞻性较好得到市场的认可，有效预测2021年美股市场风险和海外多数市场风险等

重要市场拐点。曾任川财证券研究所海外高级分析师以及海外团队负责人，2021年8月加入华西

证券研究所。 

分析师承诺  

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采

用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、

公正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

评级说明 

公司评级标准 
投资

评级 
说明 

以报告发布日后的 6 个
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行业评级标准   
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回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 
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网址：http://www.hx168.com.cn/hxzq/hxindex.html 
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