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2018年8月22日，标普500指数迎来有史以来最长牛市———3453天，此

轮牛市始于2009年3月9日，九年多来累计涨幅超过320%。 伴随史上“最长

牛市”的到来，科技巨头竞相冲刺“万亿俱乐部” 。 苹果公司于8月2日冲破

万亿美元市值关口。 时隔一个月，9月4日盘中，亚马逊也冲破万亿市值。

1�美股迎史上“最长牛市”

2018年前三个季度，国际油价稳步回暖，纽约油价从年初的每桶57.4

美元一路上涨至10月3日的每桶75.96美元的年内高位。 然而10月份以来，

油价持续下跌，截至12月27日，纽约油价报45.41美元/桶，较年内高位下跌

40%。 国际油价大幅波动的主要原因还是供需关系的转变。

4�国际油价大幅波动

2018年以来，美国陆续宣布对全球多个国家的进口商品征收惩罚性关

税。 其中6月1日，美国宣布对欧盟、加拿大、墨西哥的钢铁和铝制品分别征

收25%和10%的惩罚性关税，而墨西哥、加拿大、欧盟也相继宣布对美国的

报复清单。 美国挑起的全球贸易紧张局势不断引发金融市场风险，加大了

全球股市、汇市和大宗商品市场的动荡。

6�全球性贸易摩擦愈演愈烈

交易平台Bitstamp报价显示，12月15日， 比特币跌至历史新低报

3122.3美元／个， 相较于历史高点跌去84%， 截至12月27日比特币报

3591.7美元／个。 伴随着比特币价格暴跌，在高企的挖矿成本面前，挖矿成

了亏本生意，曾经是世界上最大的单体矿场的比特币矿业公司吉加瓦特近

日已在华盛顿州东区破产法庭申请破产保护。

8�比特币暴跌重创挖矿业

2�美债收益率倒挂引经济衰退担忧

受美国经济数据以及美联储货币政策预期影响，堪称全球资产定价之

“锚” 的美债收益率2018年出现大幅波动。 10月初，10年期美债收益率一

度冲至接近3.25%水平。12月上旬出现部分长短期美债收益率倒挂现象，引

发了市场对美国经济或面临衰退的担忧，并引发金融市场动荡。 截至12月

27日收盘，10年期美债收益率报2.771%。

3�全球央行货币政策持续收紧

为防止经济过热，美联储持续加息并继续“缩表” ，在12月19日结束的

2018年最后一次货币政策例会后，美联储上调联邦基金目标利率25个基点

至2.25%-2.5%水平，为美联储2018年第四次加息。欧洲央行计划于12月底

结束实施已有三年多的债券购买计划， 英国央行于8月将基准利率上调至

0.75%。新兴经济体方面，阿根廷、土耳其、南非、俄罗斯、印度等国被迫多次

上调利率。

5�新兴市场货币危机频现

2018年8月，土耳其里拉兑美元大幅贬值20%，随后传导至其他新兴市

场国家，阿根廷比索、南非兰特等均出现大幅贬值，印度卢比和印尼盾兑美

元汇率均创下20年以来的新低。 美联储加息使得新兴市场资金持续外流，

加之高企的贸易赤字都是促使新兴市场货币贬值的原因。

7�英国无协议脱欧风险高企

“英国脱欧” 在2018年末接连迎来关键的时间节点，然而原定于12月

11日举行的议会投票表决被特蕾莎·梅紧急叫停， 并将表决时间推迟到

2019年1月14日当周。 随着不确定性的持续，英国无协议脱欧的风险高企，

而这种情形一旦出现，将给英国经济带来巨大冲击。

9�香港金管局千亿港元干预港汇

随着美联储持续加息，港美息差年内持续扩大，港元汇率走弱，2018年

4月史上首次触及弱方兑换保证。 为维护联系汇率制度，香港金管局自4月

至9月期间26次出手买入港元， 将美元兑港元的汇率维持在7.85的弱方兑

换保证之下，总计买入逾千亿港元。

10�港交所IPO集资额全球第一

2018年港交所IPO集资额超过2800亿港元，全球排名第一。 上市新规

于4月30日生效，激发新经济公司及生物科技公司赴港上市热情，今年共28

家新经济公司及生物科技公司上市，IPO集资额达1360亿港元， 占2018年

募集资金总额的近一半。 然而在全球股市整体氛围低迷的背景之下，2018

年港股新股破发率近八成。据彭博统计，今年港股新股表现为近10年最差，

集资额达1亿美元（7.8亿港元）以上的新股，首月平均跌6.2%。
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