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• 宏觀經濟
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全球市場周報



本周關注

本周焦點將是美國通脹及零售數據 作為衡量聯儲局下周議息結果的參考 ;
• 美國2月非農就業人數超預期 但失業率升至兩年新高 ;

•德國央行行長Nagel認為歐洲央行在夏休前降息的可能性上升 ;
•中國居民消費價格指數同比成長0.7% 為去年8月以來首次上漲 ;

展望本周，市場首要焦點是美國通脹及零售數據，作為衡量聯儲局下周議息結果的參考。周二公布的美國2月消

費物價指數(CPI)可能影響聯邦公開市場委員會(FOMC)在3月19及20日議息時的結果。經濟師估計，美國2月CPI

按月升幅為0.4%，高於前一月的0.3%，按年升3.1%，與前一月相同；核心CPI按年料升3.7%，按月升0.3%，均低於

前一月的3.9%與0.4%。除了CPI外，美國周四公布的2月零售數據也是重要參考。經濟師估計，美國2月零售按月

升0.8%，優於前一月的下跌0.8%；撇除汽油及汽車銷售後，核心數值料按月升0.2%，前一月為跌0.5%。

• 美國2月非農就業人數超預期 但失業率升至兩年新高 : 美國2月招聘表現依然健康，但失業率攀升至兩年高點，

顯示勞動力市場仍有韌性，但有所降溫。美國勞工統計局周五公佈的數據顯示，上月非農就業人數成長27.5萬

人，而前兩個月總計下修了16.7萬人。失業率升至3.9%，薪資增速放緩。此份報告顯示，勞動力市場正在逐步降

溫，溫和的就業增幅和薪資增幅顯示，經濟有望在不引發通脹回升的重大風險下繼續擴張。非農就業和薪資數

據來自於對企業和其他雇主的調查，失業率數據則來自另一份樣本量相對較小的家庭調查。後者反映了失業人

數的躍升。

• 德國央行行長Nagel認為歐洲央行在夏休前降息的可能性上升 : 德國央行行長Joachim Nagel表示，歐洲央行或許

能夠在決策者夏季休假前降低借貸成本。歐洲央行貨幣政策會議定於4月11日、6月6日和7月18日舉行。之後歐

洲央行要直到9月12日才會再次開會。

• 中國居民消費價格指數同比成長0.7% 為去年8月以來首次上漲 : 中國居民消費價格指數(CPI)2月同比成長0.7%，為

去年8月以來首次月度同比上漲。這打破了CPI連續下降趨勢，減緩世界第二大經濟體成長所面臨的壓力。國家

統計局周六發布居民消費價格指數，2月的同比增幅高於分析師預估的0.3%。工業生產者價格指數同比下跌2.7%，

跌幅高於預估中值2.5%。CPI反彈對擔心內地通縮趨勢的政策制定者和投資者來說是個好消息，2月的數據受益

於內地春節假期短暫提振了需求。在消費和投資不振之際，內地一直在不遺余力地提振物價成長。
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宏觀經濟

歐洲央行連續第四次會議維持利率不變 並下調今明兩年通脹預期

加拿大央行維持基準利率於5%不變 排除了提前減息的可能性

内地財新中國2月份服務業經營活動指數報52.5

數據來源：彭博，截至3/8/2024

數據來源：彭博，截至3/8/2024

2月東京消費者物價指數(生鮮除外) (年比) 2.50% 2.50% 1.60%
美國1月耐久財訂單 -6.10% -6.20% -6.10%
美國2月ADP 就業變動 150k 140k 107k
美國 2-Mar 首次申請失業救濟金人數 216k 217k 215k
美國 24-Feb 連續申請失業救濟金人數 1880k 1906k 1905k
美國2月非農業就業人口變動 200k 275k 353k

•歐洲央行連續第四次會議維持利率不變，通脹和

經濟成長前景趨弱引發了對其將於6月開始降息的

預期。

•歐洲央行行長拉加德暗示，決策者可能會在6月下

調利率。央行最新預測顯示通膨率將在2025年達到

2%的目標。

•加拿大央行3月議息會議一如預期將利率維持於5

%不變，連續五次按兵不動，承認在通脹方面取得

進展，同時表示鑒於核心通脹居高不下，現在考慮

減息還為時過早。

•市場預期加拿大央行將於7月開始減息。

•財新傳媒與S&PGlobal發布2月份中國服務業經營

活動指數從1月份的52.7下跌至52.5;上年同月55。

• 高於50表示擴張;低於50表示萎縮。

歐洲央行行長拉加德暗示可能會在6月下調利率

上周其他焦點
調查 實際 前期
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一周股市

Nasdaq S&P 500 Russell 2000

38,723 YTD 3% 16,085 YTD 7% 5,124 YTD 7% 2,083 YTD 3%

DAX CAC Nikkei 225

7,660 YTD -1% 17,815 YTD 6% 8,028 YTD 6% 39,689 YTD 19%

All Ordinaries SENSEX HSI HSCEI

8,108 YTD 4% 74,119 YTD 3% 16,353 YTD -4% 5,657 YTD -2%

SHCOMP CSI 300 ChiNext TWSE

3,046 YTD 2% 3,545 YTD 3.3% 1,807 YTD -4% 19,785 YTD 10%

KOSPI STI SET KLCI

2,680 YTD 1% 3,147 YTD -3% 1,386 YTD -2% 1,540 YTD 6%

PCOMP BOVESPA RTSI

7,382 YTD 2% 6,942 YTD 8% 127,071 YTD -5% 1,152 YTD 6%

數據來源：彭博，截至3/8/2024

- - 217k

美國 8-Mar MBA 貸款申請指數 -

JCI

0.3% -1.6% 2.7%

德國2月CPI(年比) 2.50% - 2.50%

調查 實際 前期

0.4% 1.4% 0.1%

Indonesia Philippines Brazil Russia

1.3% 0.5% -1.4% -1.3%

China China China Taiwan

0.4% 1.2% -0.6%

Australia India HK HK

4.5%0.2% -0.9%

South Korea Singapore Thailand Malaysia

數據來源：彭博，截至3/8/2024

本周焦點

美國2月CPI(年比) 3.10% - 3.10%

日本2月PPI年比 0.60% - 0.20%

美國2月密西根大學市場氣氛 76.9

美國 9-Mar 首次申請失業救濟金人數

77.0 -

- 9.70%
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美國股市(標普500走勢)

數據來源：彭博，截至3/8/2024

上周美國股市偏軟，在科技七雄股價表現欠佳的因素影響下，標指中止連升七周走勢，下滑0.26%，收報5,123點

；道指跌0.93%，收報38,722點；納指跌1.17%，收報16,085點；美國2月份非農業職位增長多過預期，但失業率升

至兩年高位，強化聯儲局6月減息的市場預期，美國債息和美元均受壓，美股周五反覆回落。美聯儲主席鮑威爾

上周四表示，聯儲距離獲得開始降息所需的對通脹下降的信心“不遠了”。

美國勞工部公布，2月份非農業職位增長，由1月向下修訂後的22.9萬個，加速至27.5萬個，多過預期的20萬個，

升幅主要來自服務業，包括醫療護理、休閒和餐飲，及政府部門。2月失業率升0.2個百分點至3.9%的兩年高位，

市場原預期維持於3.7%；期內平均時薪按月升0.1%，低於預期的0.2%，按年漲4.3%，符預期；就業參與率保持於

62.5%，略低原先估計的62.6%。就業市場降溫但仍然強韌，掉期合約顯示，交易員全面押注聯儲局將於6月會議

減息0.25厘，年底前合共減息約1厘，減幅大過之前預期的0.91厘。
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全球債市

10年期 30年期 2年期 10年期 30年期 2年期 10年期 30年期

日本 0.730 1.780 0.091 0.700 1.768 0.147 0.122 0.153

德國 2.266 2.430 2.657 2.352 2.565 0.364 0.245 0.170

美國 4.075 4.253 4.454 4.154 4.351 0.224 0.196 0.224

中國 2.291 2.437 2.133 2.434 2.645 -0.153 -0.266 -0.390

英國 3.973 4.403 4.536 4.049 4.607 0.283 0.444 0.265

數據來源：彭博，截至3/8/2024

美國指標10年期公債收益率上周五跌至一個月低點，數據顯示，2月份雇主增加的就業崗位多於預期，但疲軟

的潛在細節提振了美國聯邦儲備理事會越來越接近降息的預期。不過，由於交易商為下周的供應做準備，並在

周末前結清倉位，公債收益率在上周五晚些時候走高。上月非農就業崗位增加了27.5萬個，高於經濟學家預期

的20萬個。失業率在連續三個月保持在3.7%的水平後，2月份上升至3.9%。平均時薪在1月份增長0.5%之後，上

月微升0.1%。這使得2月份的工資同比增幅從1月份的4.4%降至4.3%。

1月份出人意料地強勁的就業和通脹報告引發了人們的擔憂，即通脹可能會再次走高，這可能會推遲美聯儲開

始降息的時間。根據芝商所的FedWatch觀察工具，在就業報告公布後，交易商將美聯儲將在6月底前開始降息

的押注提高到了80%，但隨後又降至73%。周二公布的2月份消費者物價通脹數據將是下一個重要的美國經濟數

據，為美聯儲可能採取的政策提供新的線索。預計美聯儲將在3月的會議上維持利率穩定，但投資者將關注美

聯儲決策者對利率和經濟預測的任何變化。指標10年期美債收益率持穩於4.090%。兩年期公債收益率下跌2個

基點至4.486%。兩年期和10年期公債收益率曲線倒置程度縮小了2個基點，為負40個基點。

公債孳

息率變

化%

2/8/2024 QTD

2年期

0.191
2.756

4.474
2.031
4.237

3/8/2024

類別/地區 周變幅% YTD

標準普爾環球已開發主權債指數 1.5%

摩根大通新興市場債券指數 0.7% 0.8%

-1.3%

富時世界廣泛投資級別債券指數 1.4% -1.0%

彭博巴克萊環球高收益債券指數 0.6% 1.9%
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免責聲明

本文件經由中國建設銀行(亞洲)有限公司（「中國建行投資研究部」）刊發，惟僅供參考之用。本文件並不構

成、亦無意作為、也不應被詮釋為專業意見，或要約或建議投資於本文件內所述之任何產品、服務、外匯、

商品、證券或其他投資產品。

本文件所載資料乃根據中國建行投資研究部認為可靠的資料來源而編製，惟該等資料來源未經獨立核證。本

文件表達的預測及意見只作為一般的市場評論，並不構成投資意見或保證回報。該等預測及意見為中國建行

投資研究及策略部或撰寫本文件的（一位或多位）分析員於本文件刊發時的意見，可作修改而毋須另行通知。

本文件並未就其中所載任何資料、預測或意見的公平性、準確性、時限性、完整性或正確性，以及任何該等
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等評估而認為必要或恰當的獨立調查。

本文件所述的投資可能並不適合所有投資者，且並未考慮各收件人的特定投資目標或經驗、財政狀況或其他

需要。因此，本文件並無就其中所述任何投資是否適合或切合任何個別人士的情況作出任何聲明或推薦，亦

不會就此承擔任何責任。投資者須基於本身的投資目標、財政狀況及特定需要而作出投資決定，並應有需要

的情況下諮詢獨立專業顧問。投資者不應依賴本文件作為專業意見之用。

投資涉及風險，投資者應注意投資的價值可升亦可跌，過往的表現不一定可以預示日後的表現。本文件並非

亦無意總覽本片所述投資牽涉的任何或所有風險。投資者作出任何投資決定前，應細閱及了解有關該等投資

的所有發售文件，以及其中所載的風險披露聲明及風險警告。

貨幣匯率受多種因素影響，包括國家及國際金融及經濟條件、政治及自然事件的發生。有時正常市場力量會

受中央銀行或其他體系所干擾。有時匯率及有關的價目會驟升或驟跌。某些政府可能會在很少或沒有警告的

情況下加設外匯管制或其他貨幣政策。該等政策可能對某貨幣的可兌換性有重大影響。人民幣現時並不可自

由兌換，並受外匯管制和限制 (可能隨時受到非提前通知的變化) 。您應事先考慮並了解人民幣資金流動性對

您造成的影響。如果您將人民幣轉換為其他貨幣，人民幣匯率的波動可能會令您承受損失。在岸人民幣和離

岸人民幣乃按照不同法規下運作, 在不同的獨立市場和流動資金池以不同的匯率進行交易，它們的匯率變動可

能會明顯地不同。

編製本文件的研究分析員證實，在本文件表達的意見準確反映彼（彼等）研究分析員的個人意見，而彼（彼
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