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第一上海——美股宏观策略周报 

 

近期发生了几件大事，第一件事是以色列遭受到巴勒斯坦人的袭击，进入战争状态，

所以昨天美国的军工股随即上升。但是我们认为这更多是一个短期的情绪炒作，因

为战争的规模不会很大，使用的武器也不会很先进。 

 

第二件事是美国政府避免了关门，这出乎我们的意料，因为众议院长麦肯锡跟民主

党合作，通过了一个临时的预算法案，把关门的日期推迟了六个星期至 11 月 17

日。也因此引起了第三件大事，即众议院长麦肯锡被罢免下台。这意味着在接下来

几个星期，美国两党对于预算的斗争会加剧。我们认为这是一件好事，短期看似利

空但长期对于美国国债的收敛以及可持续性发展是一个必要条件。 

 

第四件事是美国参议院院长舒默访华并被习主席接见，增进了两国之间的交流。我

们继续观察这次访问能够取得的成果。接下来 11 月份在旧金山召开 APEC 峰会，

拜登有可能和习主席有一个会谈，有利于化解两国之间的矛盾和误解，是一件好事。 

 

第五件事是美国的汽车工人罢工情况有新进展，UAW 从最开始要求涨薪 40%让步

到 30%，福特放话愿意涨薪 23%，所以差距有所缩减，这也是一个好消息。另外

美国最大的医疗机构凯撒的员工也进行了罢工活动，但只持续了三天。另外，根据

美国的康奈尔大学劳资关系学院的数据统计，今年已经有 362 万工人进行了罢工，

而在两年前同期只有 3.6 万，增加 100 倍，这足以说明美联储打压通胀的重要性和

紧迫性。这个罢工人数飙升是个非常危险的信号，通胀再拖下去可能会动摇美国的

秩序和资本主义赖以生存的基础。 

 

经济数据 

8 月份职位空缺 JOLT 远超预期，961 万人，预期 881 万人，引起股市大跌。但是

这个数据存在水分，很多公司发布的幽灵职位并没有意愿去填补，所以数据并不可

靠，而且调查回复率只有 31%，为三年前的一半。 

 

ISM 服务业 PMI 在 9 月有所放缓，非制造业指数在 53.6，前值为 54.5。另外制造

业 PMI 有所上升到 49，表明制造业最糟糕的时刻可能过去。 

 

上周五有个超级重磅数据，即劳工统计局公布的非农就业数据，远超预期，导致盘

前股市低开。但最终是低开高走，原因是这个数据并没有第一眼看上去那么糟糕。

首先失业率是 3.8%，高于预期的 3.7%，而且如果用更为全面的 U6（即包含没有

积极寻找工作的、以及兼职找全职工作的人）来看，失业率为 7%；其次工资增幅

低于预期，9 月平均时薪环比增长 0.2%，低于预期的 0.3%，同比增长 4.2%，也低

于预期 4.3%。 
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利率 

过去两个星期长期国债利率飙升，一度超过 4.8%。美联储喉舌的财经记者 Nick 在

华尔街日报上撰文，认为国债利率上涨的原因是美国经济的增长改善，以及对联邦

政府的赤字担忧。我们认为，美国的财年在 9 月 30 日结束，很多部门在财年底会

突击把预算花完，而且加州今年纳税截止日在 10 月 15 号，很多税款十月后才会缴

纳。因此美国国债利率飙升可能是因为流动性冲击造成，不是基本面可以支持的。 

 

最近也有人发文称美国中性利率上升，我们不赞同这个观点，我们认为中长期随着

美国的婴儿潮退休，不太可能看到美国长期经济增长速度上升的可能性。我们认为

美国长期国债利率已经见顶。 

 

关于短期 11 月及 12 月美联储是否加息，目前市场认为由于以色列战争的影响以及

经济数据，今年基本不会加息。 

 

策略 

马上进度 3 季报公布时间，FactSet 数据显示标普 500 成分股整体利润将在三季度

同比下降 0.3%，也是连续第四个季度下滑。彭博也做了调查，80%的被访者担心

美国的消费者收紧开支，会影响企业利润。这个星期五几个大银行会公布业绩。其

中市场对于 JP Morgan（JPM）预期较好，一致预期 EPS 为 3.87 美元，同比增长

34%，而且过去 90 天它的利润预期被向上修正了 10 次，业绩值得期许。 

 

消费股 

因为减肥药日益流行，消费品公司的股价都遭受了严重打击。 

 

汽车股 

福特公布三季度汽车销量，有相当不错的高个位数的增长，但电动车表现拉胯，备

受瞩目 F-150 闪电在今年前九个月的销量仅为一万两千，而且最近停产进行所谓的

质量检查，但公司并未做多解释。 

 

电商 

TikTok 在印尼电商业务正式关闭，当地政府禁止社交商务提供支付交易，社交媒

体必须剥离电商业务。我们很多投资人对于 TikTok、TEMU 有很高的期许，但是

也要有足够的警惕，在海外面临的营商环境（尤其在发展中国家）是有很多变数，

不要太过乐观，SEA 就是很好的前车之鉴。 

 

台积电 

前九个月的销售额同比下降 6.2%，三季度下降 11%，9 月份下降 13%，但是好于

预期，所以这几天股价表现还不错。 

 

特斯拉 

旗舰主车型近期继续降价，但并不用太惊讶，价格走势跟美国通胀走势同步。 

 

Rivian 

最近发了 15 亿美元的可转债，导致股价当天暴跌 23%，结合之前福特的 F-150 闪

电销量情况我们可以看出，生产和销售优质的电动皮卡并做到盈利是非常不容易的

事情，也能够理解特斯拉的 Cybertruck 一再跳票的情况，宁可慢也要把产品做好。 
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苹果 

iphone15 上市后一度传出过热的情况，让我们很担心下季度股价表现。幸运的是苹

果紧急推出 iOS17 的软件更新后，据博主测评能够使机身温度下降起码 2 度。这个

问题仍然是值得关注的事情，但我们目前并不太担心。 
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