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● 核心结论 
 
我们整理了近期海外的投资观点，其中达里奥坚定看好中国的股票和债券市

场，认为投资中国的正确时机就是现在。主要有两个原因。第一，中国的资

本市场正在开放，如果现在不进入，以后可能会迟到（It’s opening up now 

you could be early or you can be late.）第二，对于国外投资者来说，投

资中国的理由是可以增加多样化配置，尤其是中国未来在人工智能和5G领域

会有更大的份额（注：也就是说如果只投资美国的话，那么会错过中国公司

在人工智能和5G的大量机会）。达里奥同时指出 ，对于海外投资者来说，

目前最大的风险就是中国的资产配置不够多。他认为在2020年总统大选之

前，美国有40%的机会经历衰退。全球央行会保持宽松的货币政策，继续看

好黄金。 

冈拉克认为特朗普目前故意让美国经济走弱（包括挑起中美贸易争端），从

而逼迫美联储降息。而特朗普在2020年大选前可以通过降低关税的方式来提

振美国经济（美联储的降息也会刺激美国经济），从而有利于特朗普的2020

年选举，但冈拉克同时认为这是一个危险的计划。他判断2020年总统大选之

前美国经济衰退的概率为75%。美联储通过降息来阻止经济衰退的做法是有

缺陷的，美联储进入宽松周期时已经太晚了。目前经济状况处于危险境地的

原因之一是美联储主席鲍威尔无法保持前后传递的信息一致，每一次美联储

会议都会产生不同的观点。如果债市收益率持续走低，黄金还会有上涨空间，

金价上看1600至1700黄金/盎司。 

摩根斯坦利的首席投资官Mike Wilson相对较看空美股。他认为美联储的降

息或宽松政策无法修正企业由于利润恶化，需求放缓以及同贸易有关的压力

等因素面临的盈利问题。无论是美联储还是白宫都无法成为市场的救世主，

短期内贸易争端达成协议的概率自7月以来大幅下降。美联储降息的举措在经

济进入衰退时对市场来说并不好。10年国债收益率和联邦基金利率间的倒挂

现象非常关键。另外，消费和就业作为经济指标存在一定的滞后性。 

黑石的首席执行官Larry Fink认为美联储的降息对美国经济有一定的帮助，

但是欧洲央行的进一步宽松作用不见得是有效的。 

风险提示：美国企业债收益率大幅走高，汇率市场急剧波动。 
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图 1：海外近期投资观点追踪 

 

资料来源：Bloomberg，西部证券研发中心 
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