
最新就业数据决定美元走向

□汇诚投资 关威

上周， 非美货币阵营出现严重分化，英

镑、澳元呈现喜人的涨势，澳元甚至一度创下

近四个月新高。反观欧元重心不断下移，对美

元盘中一度退守至1.37水平附近。 原因在于

市场对欧元区和英国未来货币政策走向的预

期存在差异，从而导致了欧系货币表现不一。

展望本周，美国3月非农就业报告将会吸引公

众目光，脱离极寒天气影响之后，美国就业市

场能否恢复增长动力， 将会直接决定美元汇

率的表现。

较之英镑、澳元的强劲上升势头，欧元表

现堪忧， 这主要归因于市场担心欧央行可能

因为区内通缩风险而采取进一步的宽松货币

政策。 德国3月消费者物价指数 (CPI)按年增

长1.0%，低于市场预期和前值。 欧央行的多

位官员表示，不排除采取措施，以抵御低通胀

的威胁。 受此影响，欧元持续低迷，尤其在欧

央行4月议息会议前避险盘迅速轧平欧元多

头头寸。

欧元的不佳状况，使得美元直接获益，美

元指数重新站上80关口。但事实上，美国上周

公布的经济数据只能用喜忧参半形容。美国2

月新房销售量、2月二手房签约销售指数双双

下滑， 前者更创下五个月新低。 不过可喜的

是， 美国3月谘商会消费者信心指数升至

82.3，创逾六年来新高。 而美国第四季度GDP

年化季率上修为增长2.6%。 当然总体来看，

在扛过极寒天气带来的不利影响后， 美国经

济已经显露出逐渐复苏的迹象， 这也为美元

未来的上涨奠定了基础。

展望本周，美国3月份非农就业报告成为

了市场焦点。在脱离极寒天气的影响之后，市

场普遍预期美国3月非农数据将会呈现积极

的态势。若非农就业人口能够重返20万之上，

将会带动美元市场人气上升。而欧洲方面，欧

央行将公布4月议息会议决议，料欧央行会采

取按兵不动的策略。

由于此前市场对于欧央行可能采取进一

步宽松的货币政策有所担心， 因此欧央行行

长德拉吉的表态将会受到投资者格外关注。

此外， 欧元区第四季度GDP终值年率、3月制

造业PMI等数据也会进一步反映欧元区经济

现状。

技术角度观察，美元指数上周碎步反弹，

但上升力度较之前期明显减弱。 目前5日均

线上升趋势出现波折，30日均线由跌转平；

RSI指标短暂回落后再度反弹， 且处于较强

区域内。 预计美元指数短线可能继续小幅反

弹走势，并试探上方高点80.35阻力，若能有

效突破该位，则美元可进一步走高至80.75附

近。 下方重点关注20日均线79.85的支撑效

力，美元守稳该位之上，意味着3月中旬以来

的反弹趋势将会持续， 反之则将触发美元卖

盘涌入。
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防御性资产被看好

公用事业板块首季领涨美股

□本报记者 刘杨

彭博统计显示， 今年以来标普500指数十

大行业板块中，表现最好的是公用事业板块，涨

幅为7.89%； 医疗保健板块位居第二， 涨幅为

4.08%；原材料板块以1.23%位列第三。

分析人士指出，防御性的公用事业板块

“受宠” 是投资者对最近市场面变化的应激

反应，而医疗保健板块从去年以来一直表现

良好则暗示了美国经济目前仍拥有稳定的

增长动力。 标普500指数虽然可能面临一些

考验，但后市有望继续保持目前总体稳定的

态势。

公用事业板块展示“防御性”

今年一季度， 取代医疗保健板块去年同期

“领涨”位置的是公用事业板块。 在截至3月28

日公用事业板块所覆盖的30个成分股中，今年

以来表现最好的是美国最大的核电公司艾克斯

龙电力公司（EXC）上涨22.62%；其次是上涨

20.27%的爱迪生国际（EIX）和17.07%的公共

服务企业集团（PEG）。

市场分析人士认为，公用事业板块表现突

出主要是由于美国去年冬天经历的“漫长而罕

见” 的严寒天气，1月和2月对天然气的旺盛需

求促使天然气价格急速攀升所致。 值得一提的

是，作为美国最大的核电公司，艾克斯龙电力

公司（EXC）2013年利润实现扭亏为盈，今年

以来累计上涨22.62%至33.29美元， 拉动整个

板块表现。

分析人士认为，更重要的原因在于今年1、

3月美股进入回调期， 公用事业板块作为典型

的防御性板块，受到资金追捧。 有媒体指出，美

联储于去年12月开始削减其量化宽松（QE）

政策规模，今年2月又逐渐明确了每月削减100

亿美元的“步幅” ，这不能不让市场对短期内的

流动性充裕程度产生质疑；但同时，美国经济稳

健的增长步伐则让投资者对市场还抱有希望。

在此背景下， 公用事业板块与生俱来的防御性

受到了更多投资者的青睐。

投资者从去年底就开始展示出了对防御性

投资对象的偏好。 国际金价也是在今年第一季

度逐渐由每盎司1200美元以下逐渐反弹至每

盎司1400美元附近。 正是在市场普遍存在的防

御性心态下，公用事业板块“趁势” 成为了标普

500指数的“领涨” 板块。

医保板块受惠政策面

医疗保健板块虽然在标普500指数十大行

业板块今年的表现中位居次席， 但却仍然是该

指数中的“常青树” 。

去年，该板块持续走牛。 在该板块所覆盖

的54只个股中，今年以来，表现最好的是制药

公司森林实验室（FRX）上涨53.59%；紧随其

后的是上涨23.39%的专项药品制造商Ac-

tavis（ACT）和14.47%的直觉外科手术 (IS-

RG)公司。

值得一提的是，激进投资者卡尔·伊坎在

森林实验室投下重注已4年有余， 在去年该

股更成为伊坎最大的重仓股。 上月18日，全

球第三大仿制药公司阿特维斯同意以250亿

美元的 “现金加股票” 收购森林实验室，从

而使伊坎成为该笔交易的 “最大受益者” ，

目前该公司股价已攀升至91.54美元，市值达

248亿美元。

医疗保健板块长时间走牛，这在市况变幻

莫测的美国股市中并不容易做到。分析人士认

为，该板块长期优异表现的根源在于美国总统

奥巴马在其首个任期内推出的医疗保健改革

法案。这个当时因需耗费大量纳税人税款而受

到巨大阻力的法案，最终为医疗保健行业实现

稳定增长提供了稳定、坚固的支撑。 中国申银

万国高级策略分析师谢伟玉认为，美股医疗保

健板块中生物医药细分板块的表现将进一步

向好，因为该细分板块正在受政策、新药研发

和临床试验的推动， 预计会有较好业绩表现；

值得指出的是，美国国会众议院刚通过的一项

法案将支付给医师的费用提高也将对医药行

业构成利好。

分析师依然看好后市

摩根士丹利分析师亚当·帕克近期也将其

对标普500指数的点位预期从1805点上调至

2014点，较当前的1857.62点高出8.4%。 帕克对

标普500指数点位的乐观预期是华尔街中预期

最高的，接受彭博社调查的15位华尔街分析师

预估中值为1900点。

帕克并不是华尔街少有的对该指数持有乐

观态度的分析师， 奥本海默的首席策略师也预

计了在2014年该指数将上冲2000点。

不过，高盛集团市场分析师大卫·科斯丁却

认为，目前的标普500指数“正略微被高估” ，

理由是几乎任何政策变动都会推动该指数上

行， 这一点从标普500指数年初阶段连创历史

新高就可以看出。

美国媒体指出， 与包含各行业精英企业

的道琼斯指数相比， 标普500指数对各行业

企业的选择和权重搭配形成机制拥有更多调

整空间， 从而可以对全美实体经济各行业进

行更为细致和精确地反映。 也正是因为如

此， 该指数的走势和预期与美国经济增长态

势的关联度也最值得关注。 从目前的情况来

看， 标普500指数有望在美国实体经济逐渐

企稳的背景下， 交出一份不温不火的稳升

“成绩单” 。

当然， 拥有了全面性的标普500指数很难

完全兼顾精确性。比如，该指数的信息技术板块

在今年第一季度上涨1.03%，表现平稳；但科技

网络股占比较大的纳斯达克指数却由于此前股

价高企的生物科技和社交媒体类股票全线走

软，而于近期遭遇回调。 换言之，美国科技板块

遭遇的“洗仓潮” ，已经由率先去抛售的生物科

技板块迅速扩散至科网股。

对此，美国媒体的普遍解释是，将科技板

块的跌势归咎于投资者对美国股市前景的恐

慌缺乏根据；更大的可能是，科技板块在连续

引领美国股市涨势之后，正在经历必要的“去

泡沫化” 过程。

新兴中概科网股料仍受市场青睐

□本报记者 张枕河

在经历了前几个交易日的下跌后，中概股互

联网板块28日迎来反弹。 其中，华视传媒(VISN)

大涨12.21%至18.1美元，去哪儿(QUNR)涨9.8%

至29.47美元，500彩票网（WBAI）上涨6.4%至

36.9美元，空中网(KONG)收高5.5%至10.97美元。

从今年以来的股价表现来看， 中概科技网

络股表现较为分化， 既有股价大幅上涨或波动

很小的，也有股价出现大幅下挫的。但市场人士

以及多家机构的观点认为， 随着中国信息消费

市场的需求有望大量增加， 近期总体对该板块

仍保持谨慎看好的观点。

个股表现参差不齐

今年以来，空中网上涨51%，社交网络游

戏公司欢聚时代 （YY） 上涨48%， 当当网

（DANG）上涨41.1%，高德软件（AMAP）

上涨38.16%，网秦（NQ）上涨21%，去哪儿上

涨9.8%。

而与此形成对比的是， 微博领军企业新浪

（SINA）股价下跌29%，华视传媒下跌22%，百

度（BIDU）下跌13.41%，畅游（CYOU）下跌

8.9%，搜狐（SOHU）下跌10%。 还有部分股票

股价变动很小 ， 例如社交网络公司人人

（RENN）微涨2.3%，500彩票网微跌1.6%。

花旗银行股票分析师指出， 在分析该板块

时更应结合具体公司业绩来分析， 因为个股之

间具有较大的差异。

摩根士丹利分析师Philip� Wan和Tim-

othy� Chan也持类似观点，他们在最新研报

中指出， 当前中概科网股产生了 “买入机

会” ，无论从利润增长潜力还是长期前景考

虑， 投资者都应该买入部分中概科网股 ，

“这些中概股科技网络公司或拥有利润上

涨的潜力，诸如欢聚时代和当当网等；或一

些领导股虽然面临近期内的利润率不确定

性，但较长期前景光明，这方面的代表是百

度和携程” 。

获高盛看好

分析人士指出，去年以来，特别是电商、

手机游戏、 移动互联网转型公司等新兴模

式均受到海外资本市场的追捧， 相关公司

如唯品会、中国手游、奇虎360等股价都出

现大幅上涨。 而随着美国经济的复苏以及

中国信息消费市场的大量需求， 在海外上

市的中概科技网络股预计未来仍有表现机

会，在警惕风险的前提下，对该板块仍持谨

慎看好态度。

高盛集团在最新研究报告中指出， 中国

互联网今年将进入 “创新阶段” 。 该机构预

计， 随着智能手机的进一步普及，4G网络的

推出，今年O2O技术将更加成熟，并迅速发

展。 O2O技术的发展或将允许微信对线上和

线下交易进行支付。 鉴于去年全球互联网市

值增长82%， 其仍对中国互联网企业的估值

保持乐观。

为此， 高盛调高了多家中国中概科网上市

公司的股票评级和目标股价， 将百度股票评级

从“中性” 调高至“买入” ，将目标股价从160

美元调高至220美元；将腾讯目标股价从450港

元大幅调高至700港元； 将汽车之家股票评级

从“卖出” 调高至“中性” ；将搜房网目标股价

从50美元调高至81美元；将奇虎目标股价从83

美元调高至99美元；将携程目标股价从35美元

调高至45美元；将去哪儿目标股价从20美元调

高至28美元。

美股市场持续经受考验

□霍华德·斯韦尔布拉特

过去一周里， 美股市场表现与经济基本

面状况的互动更加紧密。 尽管受到恶劣天气

影响， 全美第一季度经济数据总体平稳并因

此维持了市场的平稳状况。 同时， 美联储则

在上周公布了 “压力测试” ， 除花旗集团外

的全美大型金融机构悉数过关。 这也意味

着， 全美最大的30家银行中过关的25家，将

被允许提高分红规模以及进行股票回购；而

尚未过关的五家则需要像美联储上交新的整

改计划。

就上周而言， 标普500指数在当周小幅下

滑0.48%至1857.62点， 上周五0.46%的日涨幅

几乎抵消掉了一半的周跌幅。 在仅剩一个交易

日的情况下，3月的标普500指数在众多事件的

“考验” 下保持了总体稳定， 月累计跌幅仅有

0.1%。 我们认为，本月目前与月初基本持平的

“成绩”相当于实现了上涨。

至此，标普500指数今年累计微涨0.5%。 其

中76只成分股今年累计上涨幅度超过10%，44

只成分股今年累计跌幅超过10%。

进入4月，美股市场将继续接受考验。 其中

在4月中旬， 美国市场上市公司2014年第一季

度财报期将开启。 总体上看，恶劣天气将造成

美股上市公司盈利及销售业绩低于普遍预期，

但随季报出炉的上佳业绩可能会部分抵消负

面影响。

不过， 本周仅会有零星的企业季报与投资

者见面， 更多面市的是市场人士对企业业绩的

最新预期。 周三， 美国农业生产机械制造商

Monsanto公司有机会公布高达13%的第一季

度利润同比增幅；而在周四盘后，微型计算机零

件制造商Micron科技公司或将宣布其在第一

季度扭亏为盈； 周五则是美国汽车及卡车销售

商Carmax公司公布业绩的时间， 预计该公司

今年第一季度盈利增长15%。

本周也将有不少经济数据面市， 其中最

受关注的是计划于周五公布的3月全美非农

就业报告。 具体来讲，周一出炉的是3月芝加

哥采购经理人指数（PMI）报告和达拉斯联

储报告； 周二则是3月全美制造业PMI数据；

周三则轮到了3月全美制造业ISM报告与投

资者见面， 预计该数据将从2月的53.2降至

53.0；而同日面世的2月全美建筑消费数据则

预计小幅上扬0.2%； 此外，3月全美贸易数

据、 工厂订单和库存以及抵押贷款申请数据

将于周四出炉。

（作者系标普道琼斯指数公司资深指数分

析师，刘杨编译)

EPFR数据显示

新兴股基近期净吸金

□本报记者 张枕河

资金流向监测机构EPFR(新兴市场基金研

究公司)最新公布的周度监测报告显示，在今年

第一季度的最后一周内， 该机构监测的全球新

兴市场股票基金出现了自去年10月中旬以来

的首度资金净流入，尽管净流入金额仅为1200

万美元。 主要原因是在经历过持续的资本大规

模外逃后， 机构投资者又重新开始寻找新兴市

场股市的“底部价值” 。

具体而言新兴经济体中，泰国、智利、巴西、

印度和俄罗斯股基在截至3月26日当周的净吸

金额分别创下12、17、22、26和49周以来的新高。

此外，在截至3月26日当周，欧洲股基也表

现上佳，其中有4个国家股基净吸金额超过1亿

美元，意大利股基净吸金额高达3.42亿美元，创

下其历史纪录。 投资者继续将大量资金注入欧

洲重债国市场———葡萄牙、意大利、爱尔兰、希

腊和西班牙， 这种趋势的持续说明了欧债危机

所引起的担忧情绪目前已经基本消散。

■ 华尔街观察

科技与生物板块回调

□本报特约记者 蒋寒露 纽约报道

纽约股市三大股指上周最后一个交易日温

和上涨， 结束两连跌， 但当周仍以涨跌不一报

收。 道琼斯工业平均指数上周上涨

0.1%

；标普

500

指数下跌

0.5%

，为连续第二周收跌；纳斯达

克综合指数则大幅下挫

2.8%

，主要受科技和生

物科技板块连续下挫的拖累。

市场缺乏方向

由于缺乏进一步上涨的刺激因素， 纽约股

市上周呈现双向波动并缺乏明显方向的特点。

加之美联储升息时间的不确定性， 地缘政治局

势以及

３

月份和第一季度即将结束，投资者开始

调整所持有的股票仓位， 也是导致近期波动增

加的原因。

纽交所资深交易员、 默里迪恩投资合伙公

司常务董事约瑟夫·格雷科说，本周股市的一个

显著特点是， 市场的主导因素已转向具有内在

成长价值、有基本面支撑的股票。

科技和生物医药板块上周表现尤其疲弱。

生物技术板块前两年曾是最热的板块之一，标

普

500

的生物技术指数去年飙涨

74%

， 前年也

有

38%

的涨幅， 但今年

3

月份上升势头突然停

止，仅上周就取得

7%

的跌幅；不算

3

月份最后

一个交易日， 标普

500

的生物技术指数本月跌

幅约为

13%

。

与此同时，部分科网股

3

月份也出现大幅回

调。上周行情来看，搜索引擎巨头谷歌股价一周

跌幅为

5.3%

， 电商巨头亚马逊股价下跌

6.2%

，

雅虎股价下跌

5.4%

，脸谱股价下跌

10.8%

，推特

股价下跌

7.1%

，奈飞股价下跌

11.6%

，特斯拉汽

车股价下跌

7.2%

。

另一方面， 近期涨势很好的是一些成熟的

优质股，主要涉及能源和公共事业板块，例如微

软、埃克森美孚和思科系统公司。微软公司

27

日

正式发布

iPad

版

Office

软件，行业分析人士却十

分看好微软这一决定，认为

iPad

版

Office

将成为

微软的一个巨大收入来源和盈利机会。

上周有多家公司在美国上市， 其中备受关

注的是最近大热的手机游戏《糖果粉碎传奇》的

开发商

King

数字娱乐公司

26

日登陆纽交所。 但

不幸的是，该公司上市后股价一路遭到“粉碎”，

本周跌幅达

20%

，收于

18.08

美元，低于其发行

价

22.50

美元。

道明银行泛美交易控股公司的首席策略师

吉吉·基纳汉认为，距离第一季度结束还剩一个

交易日，投资者将继续获利回吐，市场将有更多

波动；投资者将思考下一季度投资哪个板块，减

持哪个板块。

美联储政策预期不明

美联储新任主席耶伦在

3

月份货币政策例会

后的记者会上说，美联储可能在结束资产购买计

划后

6

个月左右开始调高联邦基金目标利率。 按

目前步伐推算，美联储或将在明年

4

月开始加息，

这早于市场普遍预期的明年年中。 此后，多位美

联储官员就升息时间发出相互矛盾的信号，体现

美联储内部就升息时间意见尚不统一。

费城联邦储备银行总裁查尔斯·普洛瑟

25

日接受

CNBC

电视台采访时说， 美联储并没有

在利率问题上改变立场，“很多证据和调查显

示，这（

6

个月）并不是一个非常意外的时间框

架”。他说，最好不要讨论时间框架，依据经济状

况来考虑升息时间才是更好的方式。

圣路易斯联邦储备银行总裁詹姆斯·布拉

德

27

日接受路透社采访时说， 预计美联储首次

升息时间将在

2015

年第一季度， 目标是在

2016

年底将利率回归正常， 即以

4%

至

4.25%

为 “正

常”的短期利率目标。

但芝加哥联邦储备银行总裁查尔斯·埃

文斯则预计， 美联储将把超低利率维持到

2016

年初。

堪萨斯城联邦储备银行总裁埃丝特·乔

治则坦言，关于美联储首次升息，“我不能说

出一个具体日期或路线”， 但希望结束接近

零的利率。

克利夫兰联邦储备银行行长桑德拉·皮亚

纳尔托说， 美联储在决定将目标利率维持在超

低水平多长时间时，会把广泛的信息纳入考量。

由于美联储货币政策以经济数据为依据，

预计美国劳工部将于本周五公布的

3

月份非农

就业报告将再次引发市场对美联储升息时点的

讨论。
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