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[Table_Summary] 投资要点： 

 全球股市表现弱势。美股三大指数分化，道琼斯工业指数、标普 500 和纳斯达克

指数涨跌幅分别为 0.01%、-3.0%和-5.5%；欧洲地区，法国 CAC40、德国 DAX、

英国富时 100涨跌幅分别为 0.1%、-1.1%、-1.2%；亚太市场弱势，印度SENSEX30、

韩国综合指数、日经 225、越南 VN30 指数-1.6%、-3.4%、-6.2%-7.1%。 

 美股回调幅度加大，源于降息预期减弱+市场高拥挤度带来的风险。一方面，上周

的经济数据和美联储表态继续削弱降息预期，美国 3 月零售销售环比+0.7%超出预

期；鲍威尔暗示如果通胀持续高于 2%，可能会在更长时间内将利率维持在高位，

CME 模型显示目前首次降息预期已延后至 9 月。另一方面，美股财报的影响开始

体现，在市场高集中度之下财报的整体的影响偏负面。举例来看，首家公布一季报

的大型科技公司——奈飞第一季度财报整体超预期，付费新增用户较市场预期接

近翻倍，但是公司预警“典型的季节因素将令二季度用户增量低于一季度”，当日

奈飞盘后跌超 5%，次日跌超 9%。台积电一季度净利润同比增长 8.9%，创一年多

以来最快增速，但下调全球晶圆代工业增长预期，随后台积电股价连续两日大幅下

跌。4 月 19 日，超微电脑打破了此前提供初步业绩的惯例，宣布将于 4 月 30 日

公布第最新季报，引发市场对于公司业绩偏负面的猜想，当日超微电脑股价跌超

20%，导致芯片板块集体下挫，英伟达跌幅达到 10%。往后看，大型科技公司的

财报如果不能显著超预期，对于市场的负面影响可能持续，好消息可能就是坏消

息。 

 地缘冲突对市场风险偏好形成脉冲式影响。上周伊以冲突几经反转，对市场预期形

成扰动。在以色列针对伊朗袭击发出强硬表态后，4 月 19 日凌晨伊朗境内多地传

出爆炸声，有以色列官员证实对伊朗发动了袭击；但伊朗的发言克制，称没有遭受

导弹袭击和空袭，没有收到有关伊朗设施受损的报告；美方官员回应称以色列提前

通知了美国会在未来几天内对伊朗进行报复，但美国并不支持。从目前的局势来

看，伊朗和美国并不希望地缘局势升级，后续的演绎仍然取决于以方的态度。在事

态彻底平息之前，地缘冲突的扰动或将持续，黄金、原油等资产波动可能加剧。 

 短期来看，市场波动可能有所加剧，主要源于以下三点：一是美股财报在高拥挤度

的市场环境下影响或更偏负面，个股的波动或有放大；二是中东局势的扰动或持

续，目前来看伊以冲突相对克制，暂未升级为两国之间的直接热战，以方后续的举

动对局势的影响将是决定性的；三是未来美国大选的影响可能逐渐显性化。在此背

景下，我们继续推荐“高赔率＋确定性”组合，关注美股小盘、港股的高赔率机会，

做多黄金、能源波动率的高确定性机会。 

 风险提示：海外通胀超预期；全球经济景气度不及预期；地缘政治局势超预期。 
 



                                                                       海外市场周报 
 

 
 

                                                       2 / 11                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

  

内容目录 

1. 全球股票市场表现 ....................................................................................................... 4 

1.1. 涨跌幅 ................................................................................................................. 4 

1.2. 估值 ..................................................................................................................... 7 

2. 重要数据发布前瞻 ....................................................................................................... 8 

3. 流动性 ......................................................................................................................... 9 

4. 风险提示 .................................................................................................................... 10 

   

  



                                                                       海外市场周报 
 

 
 

                                                       3 / 11                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

  

图表目录 

图 1：美国 3 月零售销售环比增速超预期 ........................................................................ 4 

图 2：CME 模型显示首次降息时间延后至 9 月................................................................ 4 

图 3：原油波动或有所加大 .............................................................................................. 4 

图 4：伦敦金现在 2400 美元/盎司附近 ............................................................................ 4 

图 5：近两周全球主要股票市场指数涨跌幅（%） ........................................................... 5 

图 6：上周全球主要商品涨跌幅 ....................................................................................... 5 

图 7：近两周美股小盘风格指数涨跌幅（%） .................................................................. 6 

图 8：近两周美股标普 500 行业指数涨跌幅（%） .......................................................... 6 

图 9：近两周港股风格指数涨跌幅（%） ......................................................................... 6 

图 10：近两周港股行业指数涨跌幅（%） ....................................................................... 6 

图 11：美股 VIX 指数走势 ................................................................................................ 6 

图 12：全球主要股票市场估值 ......................................................................................... 7 

图 13：标普 500 股债收益比 ............................................................................................ 7 

图 14：纳斯达克股债收益比 ............................................................................................ 7 

图 15：恒生指数股债收益比 ............................................................................................ 8 

图 16：恒生科技股债收益比 ............................................................................................ 8 

图 17：美股行业估值 ....................................................................................................... 8 

图 18：港股行业估值 ....................................................................................................... 8 

图 19：重要国家大事前瞻 ................................................................................................ 9 

图 20：美债利率走势 ....................................................................................................... 9 

图 21：美元指数与欧元兑美元走势.................................................................................. 9 

图 22：英法德与日本十年期国债利率走势（%） .......................................................... 10 

图 23：美元兑港币与美元兑离岸人民币走势 ................................................................. 10 

图 24：港股通净买入规模变化 ....................................................................................... 10 

图 25：过去一周南向资金分行业净流入 ........................................................................ 10 

 
 
  

  



                                                                       海外市场周报 
 

 
 

                                                       4 / 11                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

 

图 1：美国 3月零售销售环比增速超预期  图 2：CME模型显示首次降息时间延后至 9月 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 3：原油波动或有所加大  图 4：伦敦金现在 2400美元/盎司附近 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

1. 全球股票市场表现 

1.1. 涨跌幅 
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图 5：近两周全球主要股票市场指数涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

图 6：上周全球主要商品涨跌幅 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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图 7：近两周美股小盘风格指数涨跌幅（%）  图 8：近两周美股标普 500行业指数涨跌幅（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 9：近两周港股风格指数涨跌幅（%）  图 10：近两周港股行业指数涨跌幅（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 11：美股 VIX指数走势 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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1.2. 估值 

 

图 13：标普 500股债收益比  图 14：纳斯达克股债收益比 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

 

图 12：全球主要股票市场估值 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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图 15：恒生指数股债收益比  图 16：恒生科技股债收益比 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 17：美股行业估值  图 18：港股行业估值 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

2. 重要数据发布前瞻 
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3. 流动性 

图 20：美债利率走势  图 21：美元指数与欧元兑美元走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 19：重要国家大事前瞻 

国家 周一 周二 周三 周四 周五 

美国  

3 月新屋销售总数年

化； 

4 月里奇蒙德联储制

造业指数 

 

第一季度实际 GDP

年化季率初值； 

第一季度实际个人

消费支出季率初值； 

第一季度核心 PCE

物价指数年化季率

初值； 

3 月成屋签约销售指

数月率 

3 月核心 PCE； 

4 月密歇根大学消费

者信心指数终值； 

4 月一年期通胀率预

期 

欧洲 
英国 4月CBI工业订

单差值 

法国 4月制造业PMI

初值； 

德国 4月制造业PMI

初值； 

欧元区 4 月制造业

PMI 初值 

   

日本     

至 4 月 26 日央行目

标利率； 

日本央行行长植田

和男召开货币政策

新闻发布会 

其他   

澳大利亚第一季度

CPI； 

加拿大 2月零售销售

月率 

加拿大央行公布货

币政策会议纪要 
 

 

资料来源：金十数据，Wind，德邦研究所 
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图 22：英法德与日本十年期国债利率走势（%）  图 23：美元兑港币与美元兑离岸人民币走势 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 24：港股通净买入规模变化  图 25：过去一周南向资金分行业净流入 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

4. 风险提示 

1） 海外通胀反弹超预期。美国通胀呈现出较强粘性，一旦通胀回落速度不及
预期，美联储将再度采取紧缩政策，推动美债利率上行，全球风险资产承
压。 

2） 全球经济景气度不及预期。当前美国经济仍然维持韧性，但部分数据已经
有所松动，一旦美国经济出现拐点，美股盈利也将受到拖累，美股将有所
承压，进而对全球股市形成冲击。 

3） 地缘政治局势超预期。如果巴以冲突升级，将引发全球避险情绪的快速升
温，带动市场剧烈波动。 
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