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  

平安观点： 
 海外经济跟踪：1）美国经济：美国密歇根大学消费者信心指数再度下滑。

美国 11 月密歇根大学消费者信心指数初值 54.7，创四个月新低，大幅不

及预期的 59.5，10 月终值为 59.9。美国初请失业金人数小幅上升。美国

本劳工部周四公布的数据显示，截至 11 月 5 日当周美国初请失业金人数

为 22.5 万，预期 22 万，上周修正后的数据为 21.8 万。总的来看，美国

上周初请失业金人数上升，但仍接近历史低位，表明劳动力市场仍然较为

紧张。尽管最近部分科技公司宣布裁员和冻结招聘，但申请失业救济人数

仍然很低，可能是由于企业与劳工部报告中的数据之间存在时间差，以及

科技行业在整体就业市场中占比较小的原因。2）欧洲经济：英国三季度

GDP 环比出现萎缩。英国国家统计局本周五公布的数据显示，三季度英

国实际 GDP 环比下滑 0.2%，低于二季度的增长 0.2%；从同比来看，三

季度英国实际 GDP 同比仅增长 2.4%，同样大幅低于二季度的 4.4%。欧

元区 9 月零售销售环比小幅回暖。欧盟统计局本周公布的数据显示，9 月

欧盟和欧元区零售贸易量同比分别下降 0.3%和 0.6%，环比均增长 0.4%。 

 全球资产表现：1）全球股市明显回暖，美成长股领跑全球。美股三大指

数本周均明显反弹。11 月 10 日美国 CPI 数据公布后，超预期回落的 10

月 CPI 同比数据使得市场加息预期回落，风险偏好大幅升温，纳指当日涨

幅便达到 7%以上，创下 2020 年 4 月以来最大单日涨幅。欧股同样受到

美国通胀降温带动的风险偏好回升影响，多数股指延续了上周的上周趋

势。本周国内防疫政策的优化调整，亦对港股形成了一定支撑。2）加息

预期降温，中长端美债收益率大幅下行。2 年、3 年、5 年、7 年、10 年

期美债收益率下行幅度均超过 30BP。不过，短端收益率并未出现明显变

化，3 个月期限美债收益率整周甚至上行 7BP，与 10 年期美债倒挂幅度

反而出现了大幅加深。欧洲地区债券市场同样得到提振，德国、法国、意

大利等经济体长端国债收益率均有所下行。3）主要大宗商品价格走势分

化，贵金属、工业金属价格上涨，而原油、农产品价格回落。美国原油库

存出现反弹，能源价格出现小幅回落，但随着冬季临近、OPEC+减产、

亚洲需求回升等因素的刺激下，国际能源价格仍有上涨压力。本周美债实

际利率的大幅回落对贵金属价格形成了明显的支撑，黄金价格创下了 8 月

末以来的高点。美联储加息预期降温以及亚洲地区需求回升预期之下，主

要工业金属价格继续反弹，铜价创下了 6 月末以来的新高。4）美元指数

大跌，非美货币多数升值。美元指数整周大跌 3.95%至 106.41，为 8 月

中旬以来最低值，非美货币多数升值，日元、瑞郎、英镑、欧元等涨幅靠

前。此前受到美联储货币政策影响较深的日元汇率出现大幅反弹。瑞士央

行表示准备出售外汇，瑞郎出现大幅升值。 

 风险提示：地缘冲突超预期，全球通胀压力上行，全球经济下行超预期等。 
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一、 海外经济跟踪 

1.1 美国经济：消费者信心指数再度下滑 

美国密歇根大学消费者信心指数再度下滑。本周五公布的数据显示，美国 11 月密歇根大学消费者信心指数初值 54.7，创四

个月新低，大幅不及预期的 59.5，10 月终值为 59.9。分项指数方面，现况指数初值 57.8，预期为 62.8，前值为 65.6；预

期指数初值 52.7，预期为 55.5，前值为 56.2。市场备受关注的通胀预期方面，1 年通胀预期初值 5.1%，预期 5.1%，10 月

终值为 5%。 5 年通胀预期初值 3%，预期 2.9%，10 月终值为 2.9%。报告显示，近半数消费者们表示，通胀正在侵蚀他们

的生活水平，导致许多中低收入家庭改变消费习惯。密歇根消费者信心数据的调查主任 Joanne Hsu 在一份声明中表示，通

胀预期的持续不确定性表明，未来通胀仍有可能变得根深蒂固。高收入消费者对前景的评估，因股市和房地产市场的持续动

荡而黯淡，他们未来可能会缩减支出。由于整体情绪仍然低迷，这些因素凸显了未来几个季度出现衰退的风险。 

美国初请失业金人数小幅上升。美国本劳工部周四公布的数据显示，截至 11 月 5 日当周美国初请失业金人数为 22.5 万，预

期 22 万，上周修正后的数据为 21.8 万。美国截至 10 月 29 日当周续请失业金人数为 149.3 万，预期 147.5 万，前值 148.5

万。总的来看，美国上周初请失业金人数上升，但仍接近历史低位，表明劳动力市场仍然较为紧张。尽管最近部分科技公司

宣布裁员和冻结招聘，但申请失业救济人数仍然很低，可能是由于企业与劳工部报告中的数据之间存在时间差，以及科技行

业在整体就业市场中占比较小的原因。 

图表1 美国消费者信心指数再度下滑 
 

图表2 美国初请失业金人数小幅上升 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

1.2 欧洲经济：英国三季度 GDP 环比萎缩 

英国三季度 GDP环比出现萎缩。英国国家统计局本周五公布的数据显示，三季度英国实际 GDP 环比下滑 0.2%，低于二季

度的增长 0.2%；从同比来看，三季度英国实际 GDP 同比仅增长 2.4%，同样大幅低于二季度的 4.4%。英国国家统计局公

布的数据亦表明，9 月英国 GDP环比-0.6%，预估为-0.4%，前值为-0.1%，创下了自 2021 以来最大的月度降幅。 

欧元区 9 月零售销售环比小幅回暖。欧盟统计局本周公布的数据显示，9 月欧盟和欧元区零售贸易量同比分别下降 0.3%和

0.6%，环比均增长 0.4%。分产品看，9 月欧盟食品、饮料和烟草零售贸易量同比下滑 2%，非食品产品同比下滑 0.1%，机

动车燃料零售贸易量同比上涨 4.8%。从成员国看，爱尔兰、丹麦和爱沙尼亚等国零售贸易量同比均出现下降，而斯洛文尼

亚、波兰和马耳他同比增幅最大。 
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图表3 英国三季度 GDP环比萎缩 
 

图表4 欧元区 9 月零售销售环比小幅回暖 

 

 

 

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、 全球资产表现 

2.1 全球股市：美成长股领跑全球 

全球主要股指多数上涨，美成长股领跑全球。近一周（截至 11 月 11 日），各类因素叠加影响之下，全球市场风险偏好均有

所回暖，主要股指多数上涨。美股方面，三大指数本周均有所反弹，纳指、标普 500、道指本周分别上涨 8.1%、5.9%、4.1%。

11 月 10 日美国 CPI数据公布后，超预期回落的 10 月 CPI同比数据使得市场加息预期回落，风险偏好大幅升温，纳指当日

涨幅便达到 7%以上，创下 2020年 4 月以来最大单日涨幅。欧股方面，多数股指延续了上周的上周趋势，德国法兰克福 DAX、

意大利 ITLMS、法国巴黎 CAC40 指数整周分别上涨 5.7%、5.2%、2.8%，涨幅较上周均有所扩大，但英国金融时报 100

指数本周微跌 0.2%。本周欧洲股市的回暖，主要原因仍是美国通胀降温带动的风险偏好回升，从板块来看，欧洲股市不同

行业均出现了上涨，科技、消费等板块明显回暖。亚太及新兴股市方面，中国香港、中国台湾股市涨幅同样靠前，恒生指数、

中国台湾加权指数本周分别上涨 7.5%、7.2%，日韩地区股市亦有所上涨。本周国内防疫政策的优化调整，对港股形成了一

定支撑。 
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图表5 近一周全球主要股指多数上涨，美成长股领跑全球 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

2.2 全球债市：中长端美债收益率大幅下行 

加息预期降温，中长端美债收益率大幅下行。近一周（截至 11 月 11 日），中长期限美债收益率大幅回落，3 年期美债收益

率下行幅度达到 41BP，2 年、5 年、7 年、10 年期美债收益率下行幅度均超过 30BP。不过，短端收益率并未出现明显变化，

3 个月期限美债收益率整周甚至上行 7BP，与 10 年期美债倒挂幅度反而出现了大幅加深，已达到 46BP。而 2 年期与 10 年

期美债收益率同步下行后，二者倒挂程度仍保持在 50BP 以上的高位。将 10 年期美债拆分来看，本周实际利率下行幅度较

大，达到 26BP，而通胀预期下降幅度仅为 9BP。通胀压力缓解带来的加息预期降温同样是美债收益率回落的主要因素，11

月 10 日当日美国 10 月 CPI 数据公布后，10 年期美债收益率回落幅度接近 30BP。欧洲地区债券市场同样得到提振，本周

欧元区的德国、法国、意大利等经济体长端国债收益率均有所下行，而 30 年期英国国债收益率本周下行幅度亦达到 26BP。 

图表6 近一周中长端美债收益率明显下行 
 

图表7 10 年期美债实际利率明显回落 

 

 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所  资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

2.3 大宗商品：贵金属、工业金属上涨 
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主要大宗商品价格走势分化，贵金属、工业金属价格上涨，而原油、农产品价格回落。近一周（截至 11 月 11 日），全球主

要商品价格走势分化，RJ/CRB商品价格指数整周下跌 1.9%。能源方面，本周WTI和布伦特油价回落，整周分别下跌 3.9%、

2.6%至 89.0、96.0 美元/桶。本周原油价格的小幅回落主要源于美国原油库存出现反弹。美国能源信息署（EIA）报告称，

截至 11 月 4 日的一周，原油库存增加了 392.5 万桶，原油价格随后走低。但往后看，随着冬季临近、OPEC+减产、亚洲需

求回升等因素的刺激下，国际能源价格仍有上涨压力。贵金属方面，本周美债实际利率的大幅回落对贵金属价格形成了明显

的支撑，COMEX黄金、白银价格整周分别上涨 4.6%、4.4%至 1753.7、21.7 美元/盎司，其中黄金价格创下了 8 月末以来

的高点。金属方面，美联储加息预期降温以及亚洲地区需求回升预期之下，主要工业金属价格继续反弹，LME 铜、铝价格

整周上涨 5.6%、4.6%，其中铜价更是创下了 6月末以来的新高。农产品方面，本周农产品市场出现回调，大豆、小麦、玉

米价格整周分别下跌 2.7%、5.2%、4.1%。 

图表8 近一周大宗商品价格走势分化，贵金属、工业金属价格上涨 

 

资料来源：Wind,平安证券研究所 

 

2.4 外汇市场：美元指数大跌 

美元指数大跌，非美货币多数升值。近一周（截至 11 月 11 日），美元指数整周大跌 3.95%至 106.41，为 8 月中旬以来最低

值，非美货币多数升值，日元、瑞郎、英镑、欧元等涨幅靠前。此前受到美联储货币政策影响较深的日元汇率出现大幅反弹，

整周升值 5.66%，美元兑日元收于 138.80，为今年 9 月以来首次低于 140。瑞士央行行长乔丹本周五表示，通胀目前非常

高，长期通胀预期相当稳定，良好的沟通可以稳固市场预期，并提到瑞士央行准备出售外汇，美元兑瑞郎周五大跌逾 200

点。 
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