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国庆期间风险资产震荡后收跌 

——国庆期间海外财经事件综述 
主要结论： 

一、国庆期间风险资产震荡后收跌 

 美欧贸易摩擦升温。美国已获准对从欧盟进口的 75 亿美元（合 61 亿英镑）

商品加征关税：经过 WTO 判定，欧盟对空客公司进行了非法补贴，损害美

国波音公司的利益，允许自 10 月 18 日起，美国将对欧盟大型民用飞机加征

10%的关税，同时对红酒、奶酪、橄榄油、冷冻肉、服装和机械零件等在内

的数百种欧盟商品加征 25%的关税。欧盟发布声明，表示未来将会对美国进

口商品征收总计最低 120 亿美元的关税。 

 特朗普弹劾风暴愈演愈烈。当前民主党人在众议院占多数，意味着有足够票

数弹劾特朗普，但需要注意的是参议院当前由共和党人把控，只要参议员共

和党人仍然支持特朗普，特朗普被解职的概率也就不大。虽然美国近期民调

显示，支持弹劾特朗普的受访人士已超过反对者，但特朗普总体支持仍然保

持着绝对的领先优势，但不排除如果有共和党支持者出现动摇，未来的选举

会产生变化。 

 英国政府寻求延期脱欧。10 月 2 日英国政府向欧盟递交了新的退欧协议, 较

之前做出了一定的退让，尽管欧盟委员会尚未直接拒绝约翰逊的提议，但许

多资深人士表示，这些提议是行不通的，因为它们将要求对爱尔兰进行海关

检查，这违反了耶稣受难日和平协议的条款。随后英国政府在文件中首次明

确，如果 10 月中旬仍无法与欧洲联盟达成新的英国脱离欧盟协议，约翰逊

将致信欧盟，寻求延期"脱欧"。 

 美国 ADP 就业报告低于预期，但前期非农数据上修改善风险偏好。9 月

ADP 不及预期，主要受到自然资源与采矿业的拖累。美国 9 月非农就业数据

整体低于预期，但幅度不大，外加 7、8 月新增非农就业数据上修，提振了

市场的风险偏好。 

 美国制造业 PMI 出现分化，全球制造业 PMI 终值高于前值但仍显疲软。美

国 9 月 ISM 制造业 PMI 和 Markit 制造业 PMI 两者一升一降分化明显。全球

9 月份中间和投资品行业继续低迷，生产和新订单均出现萎缩，通胀压力加

大。 

 全球风险资产先跌后涨，避险资产价格整体上涨。国庆假期期间，全球股市

整体先跌后涨，国债价格先涨后跌，美元指数下跌，离岸人民币兑美元汇率

先升后贬，金价上涨，油价下跌。 

 

 

风险提示： 

 美联储货币宽松力度不及预期，导致经济向下压力的累积。 

 中美贸易摩擦升温，导致全球经济受到负面影响较大。 

 新兴市场动荡拖累全球经济进一步走弱。 
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正文如下： 

一、 国庆期间海外事件汇总 

1、 美欧贸易摩擦升温 

美国已获准对从欧盟进口的 75 亿美元（合 61 亿英镑）商品加征关税。经过

WTO 判定，欧盟对空客公司进行了非法补贴，导致损害美国波音公司的利益。

自 10 月 18 日起，美国将对欧盟大型民用飞机加征 10%的关税，其中包括法国、

英国、德国和西班牙这四个空中客车联盟国家制造的大型空中客车飞机。但是，

对空客在阿拉巴马州组装业务中使用的欧盟制造的飞机零件不征收任何关税，

以保护美国的制造工作。同时，对红酒、奶酪、橄榄油、冷冻肉、服装和机械

零件等在内的数百种欧盟商品加征 25%的关税。关税的规模和范围较今年早些

时候已大大减少（今年早些时候发布了一份 250 亿美元的清单，清单中包括直

升机，主要飞机部件，海鲜，奢侈品和其他大宗商品）。对于美国的行为， 欧

盟发布声明，认为美国新加征的关税是“目光短浅且不具建设性的”，欧盟将不

得不做出反击，表示未来将会对美国进口商品征收总计最低 120 亿美元的关税。

另外，空客公司声明指出，关税的征收可能对航空业、欧美贸易关系以及对全

球经济造成一定的负面影响。 

 

2、特朗普弹劾风暴愈演愈烈 

自“电话门”事件针对总统特朗普的弹劾调查以来，美国相关委员会已向白宫、

国务卿蓬佩奥、特朗普私人律师朱利安尼发出传票，要求他们提交有关文件配

合调查。民主党指责特朗普非法利用职权以谋求私利，让乌克兰总统泽连斯基

帮忙抹黑 2020 年大选对手拜登，以换取军事援助来干预明年美国总统选举。据

美国宪法，如果有足够多的议员投票认定总统犯有“叛国罪、受贿罪或者其他

严重罪行和不检行为”，国会可以在总统任满前解除其职务。从目前的情况来看，

当前民主党人在众议院占多数，意味着有足够票数弹劾特朗普，但需要注意的

是参议院当前由共和党人把控，只要参议员共和党人仍然支持特朗普，特朗普

被解职的概率也就不大。在弹劾调查过程，可能会对政治还有经济带来一定的

影响。首先，此事势必会分散特朗普精力，让他陷入政治牵扯之中，对日常制

政形成了一定的制约。其次，此次弹劾调查可能会给明年大选带来变化。虽然

美国近期民调显示，支持弹劾特朗普的受访人士已超过反对者，但特朗普总体

支持率变化不明显，仍然保持着绝对的领先优势，但不排除如果有共和党支持

者出现动摇，会对未来的选举产生动摇。 

 

                                              3、英国政府寻求延期脱欧 

10 月 2 日英国政府向欧盟递交了新的退欧协议, 较之前做出了一定的退让，主要

用四年双边界代替了北爱尔兰边境的后备方案，内容包括英国不会在北爱尔兰

地区与爱尔兰边界或附近设臵检查站，将借助技术手段避免出现“硬边界”。首

相约翰逊在当日的保守党年会上表示，无论能否谈妥，英国都会在 10 月 31 日

如期"脱欧"，意味着无协议脱欧的概率上涨。尽管欧盟委员会尚未直接拒绝约

翰逊的提议，但许多资深人士表示，这些提议是行不通的，因为它们将要求对

爱尔兰进行海关检查，这违反了耶稣受难日和平协议的条款。随后英国政府在

文件中首次明确，如果 10 月中旬仍无法与欧洲联盟达成新的英国脱离欧盟协议，
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约翰逊将致信欧盟，寻求延期"脱欧"。从当前状况来看， 当前脱欧方案仍然存

在一定的谈判空间，重要问题仍未得到满意的解答，31 日英国能够顺利脱欧的

概率不大，英国脱欧可能被迫推迟到至少 2020 年 1 月。 

 

                                                        4、美国 ADP 就业报告低于预期，但前期非农数据上修改善风险偏好。 

9 月 ADP 不及预期，主要受到自然资源与采矿业的拖累。10 月 2 日晚间 ADP

研究院和穆迪分析联合数据显示，美国 9 月非农 ADP 私营就业新增为 13.5 万人，

低于预期的 14 万，并低于前值 15.7 万，为 6 月以来最慢增速，另外 8 月前值由

新增 19.5 万下修至 15.7 万。报告数据显示，雇员 1 至 49 人的小型企业在 9 新增

3 万个岗位；雇员 50 至 499 人的中型企业新增 3.9 万个岗位，雇员超过 500 人的

大型企业当月创造了 6.7 万个新工作。从分行业来看，商品生产部门新增 8000

个就业岗位，其中，自然资源与采矿业减少 3000 人，建筑业新增 9000 人，制

造业新增 2000 人。服务业新增 12.7 万。其中，教育与医疗保健新增就业为 4.2

万，贸易、交通和公用事业新增就业 2.8 万，职业与商业服务新增就业 2 万，信

息部门新增就业 5000 人。 

美国 9 月新增非农就业人数、薪资增幅不及预期，但前期新增就业人数上修、

失业率下降提振风险偏好。10 月 4 日美国劳工部公布的 9 月非农报告显示，美

国 9 月季调后非农就业人口录得增加 13.6 万人，低于预期的增加 14.5 万人，前

值上修至增加 16.8 万人；美国 9 月失业率录得 3.5％，低于预期和前值的 3.7％；

美国 9 月平均每小时工资环比为 0％，低于预期的 0.3％和前值的 0.4％；美国 9

月劳动力参与率为 63.2％，与预期和前值持平；美国 9 月平均每周工时为 34.4

小时，持平于预期和前值。分类数据显示，制造业新增就业为-0.2 万人，低于前

值增加的 0.2 万人，建筑业新增就业 0.7 万人，高于前值 0.4 万人；专业和商业

服务新增就业 3.4 万人，低于前值增加的 4.3 万人；零售贸易新增就业为-1.1 万

人，低于前值-0.6 万人；信息行业新增就业 0.9 万人，高于前值 0.2 万人；教育

和健康服务新增就业 4 万人，低于前值 5.6 万人。私人非农就业岗位上所有员工

的平均小时收入在 9 月份下降了 1 美分，达到 28.09 美元，低于前值增长的 11

美分。 

 

5、美国制造业 PMI 出现分化，全球制造业 PMI 终值高于前值但仍显疲软 

美国市场调查机构 Markit 在 10 月 1 日公布的数据显示，美国 9 月 Markit 制造业

PMI 终值为 51.1，高于前值的 50.3。但随后 ISM 公布的美国 9 月制造业 PMI 降

至 47.8，低于预期的 50.5，也低于前值的 49.1。ISM 制造业 PMI 与 Markit 制造

业 PMI 出现较为明显的分化，这种分化意味着美国不同地区、不同行业和不同

企业规模的结构性分化变得更加明显（因 ISM 制造业 PMI 样本统计较多、行业

相对较全面，因此其影响较大）。尽管 Markit 制造业 PMI 有所改善，但生产和

新订单的扩张仍然很有限，这意味着企业只能暂时增加劳动力数量。由于需求

低迷，企业信心仍相对低迷。尽管投入成本和销售价格的通胀率都在加快，但

在投入需求下降和保持竞争力的努力下，它们在历史上一直处于低迷状态。推

动 PMI 整体数据走高的是 9 月份生产的快速增长。通胀速度的加快与关税的影

响有关，尽管对投入品的需求下降使得成本上涨相对温和。由于企业试图通过

更高的成本来保持竞争性，产出费用适度上升。与低迷的需求状况一致，投入
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性购买连续第三个月下降。企业还表示，需求疲弱使企业投入更大的努力来减

少库存。尽管采购量下降，供应商的业绩进一步恶化，因为随着关税的增加，

企业越来越多地向国内供应商报告了变化，供应商在产能问题上挣扎着向制造

商交付货物。目前，闲臵产能似乎正在发展，这导致企业与 2019 年早些时候相

比抑制了招聘，对成本和支出变得更加谨慎。 

 

9 月份全球制造业 PMI 收缩区间内回升。数据显示，9 月份 PMI 为 49.7，高于

前值 49.5。尽管仍低于 50，但这是自 5 月份以来最高的读数。9 月份中间和投

资品子行业继续低迷，生产和新订单均出现萎缩。随着产出和新业务双双走高，

消费品行业表现较好。日本制造业进一步萎缩，欧元区的衰退则进一步加深。

欧元区的降幅是近 7 年以来最快的，主要原因是德国的表现急剧恶化。9 月，全

球制造业产量总体上停滞不前，因为新企业的进军减少了生产量的有意义的扩

张。由于新的出口订单连续第 13 个月下降，国际贸易流动的趋势依然疲弱。美

国、中国、德国和日本是许多国家报告新出口业务减少的国家之一。同时，全

球制造业就业进一步减少，失业人数已连续五个月上升。中等消费品和投资品

行业的就业人数减少抵消了消费品生产者的边际就业增长。9 月全球制造业的价

格上行压力减轻。尽管投入成本以更快的速度增长，但通胀率仍连续第九个月

低于长期调查平均水平。在 8 月份小幅下跌之后，平均售价保持不变。数据显

示，9 月投入价格指数为 51，高于前值 50.2；产出价格指数为 50，高于前值

49.5。9 月商业乐观情绪从 8 月份的历史低点没有变化。消费品生产商对未来最

为乐观，其次是中间产品类。积极情绪在投资品行业中是最低的。全球制造业

采购经理人指数在 9 月发出了一个稳定的消息，接近 50.0 的产出指数与 5 月份

的水平基本持平，除了产出 PMI 之外，其他分项也存在企稳迹象。 

 

6、全球风险资产先跌后涨，避险资产价格整体上涨 

国庆假期期间（10 月 1 日-10 月 7 日），全球股市整体先跌后涨，美国三大股指

累计跌幅超 1%，欧洲主要国家股指下跌幅度超过 2%；美国 10 年期国债收益率

下行超 10bps 至 1.5%附近；美元指数下跌 0.4%，离岸人民币兑美元汇率先升后

贬至 7.11；金价上涨 2%以上至 1500 美元/盎司上方；油价下跌近 1%。 

 

 

风险提示： 

1. 美联储货币宽松力度不及预期，导致经济向下压力的累积。 

2. 中美贸易摩擦升温，导致全球经济受到负面影响较大。 

3. 新兴市场动荡拖累全球经济进一步走弱。 

 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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