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全文摘要
当前市场状况备受关注，尤其以美国股市和港股为焦点。美国中期选举结果可能对市场产生影响，尤其是选举结果发布后，市场走势预期将受关注。讨论焦点还包括美联储的政策，预测未来每季度可能加息一次直至2027年。美股财报表现，特别是科技公司的财报，显示资本开支和现金流问题，对市场有直接影响。对于港股，恒生科技指数（恒科）技术性支撑情况被讨论，建议采取防御性投资策略。整体来看，美股和港股短期内面临调整风险，但存在技术性和资金层面的支撑，可能带来轻微反弹机会。

章节速览
00:00 海外策略分析：美股港股走势与选举结果影响
讨论了全球市场尤其是美股港股的近期走势，分析了选举结果对市场的影响，以及对未来加息节奏的预判。提及新兴市场与发达市场均出现下跌，美股主要股指下跌，标普500上涨占比下降。讨论了港股尤其是恒科的技术性支撑及未来反弹可能。

02:56 美联储十月议息会议：暂停加息背后的核心变化
十月美联储议息会议决定暂停加息，但强调通胀压力未完全消除，未来加息节奏将审慎进行，预计每季度一次。会议透露经济乐观判断及政策分歧，核心决策小组表态对市场预期管理至关重要。

09:16 美股科技股财报引发资本开支担忧
过去一周，美股科技股财报显示云服务需求旺盛，但高额资本开支和现金流压力引发市场担忧。Alphabet、微软、亚马逊和英特尔的财报分别反映了AI云服务增长、自由现金流压力和投资回收周期延长的问题，尤其是英特尔的存储芯片涨价和PC需求疲软拖累经营表现。投资者最关心的是资本开支与投资收益的性价比，这是科技股调整的核心原因。

11:41 美股短期谨慎，关注AI与科技财报
美股短期面临调整风险，AI需求强劲但资本开支成财务压力，关注云厂商财报分化及AI产业链增长预期。中期选举政治不确定性、地缘风险及科技股估值压力影响市场风险偏好，待风险条件释放或改善后，美股有望迎来风险偏好修复与阶段性反弹。未来一周重点关注美国ISM制造业指数、中期选举及科技公司财报。

15:10 美股市场节奏与中选预期分析
对话探讨了美股市场当前处于多空拉锯状态，投资者情绪相对稳定。市场关注点集中在即将公布的财报和中选结果，后者可能引发预期反转。AI产业趋势和宏观扰动风险是影响美股定价的关键因素。预计年底美股行情偏震荡，持股体验将呈现加速轮动状态。

21:01 美股年底至明年春季市场预期分析
对话探讨了美股市场年底至明年春季的预期，认为当前投资者并非完全悲观，市场存在略乐观窗口，主要受政策刺激、回购潮及流动性增加支撑。同时，中性观点指出市场可能因中选结果、地缘政治升级等因素而反复波动，中美会面及关税延期成为潜在影响因素。整体市场预计维持震荡节奏，需关注地缘问题解决及通胀顾虑变化。

27:31 港股反弹力度分析与防御配置建议
对话深入分析了港股市场反弹的潜在动力与限制，指出尽管存在技术性支撑，但预计反弹力度有限，主要受国内投资者寻求阶段性小反弹后转向防御性策略影响。港股在防御性投资角度存在结构性机会，建议配置偏防御为主，同时指出恒科成分股缺乏强反弹或对冲效应，海外科技反弹趋势优先考虑硬件方向。

31:16 投资策略：防御为主，关注美股与港股红利
讨论了当前市场环境下以防御为主的投资策略，建议关注美股年底机会及港股红利方向。美股中性略乐观，受宏观因素影响，可能有技术性反弹机会。港股需谨慎，技术性反弹赔率较高但胜率较低。策略强调防御，建议关注红利方向，等待民主党选举结果以调整配置。

发言总结
发言人1
他，东海策略陈梦，在讨论中美选举结果对市场的影响时指出，当前市场正密切关注11月3日后的中期选举结果，预计选举结果明朗后将影响市场预期。关于美股，陈梦分析了其受财报及加息预期影响的近期波动情况，并预测美联储可能采取走走停停的加息节奏，预计12月将再次加息，但加息周期可能在2027年前接近尾声。对于港股，他指出恒科在924位置存在技术性支撑，但对港股反弹力度持谨慎态度，建议采取防御性配置策略，关注红利方向。发言最后强调，美股可能维持震荡走势，港股则建议以防御为主。

要点回顾
在中选结果公布之前，市场对于美股港股的走势如何判断？近期海外市场的情况如何？
发言人1：在中选结果公布前，市场主要关注财报及该事件对整体美股港股节奏的影响。预计11月3号开始，中选结果将更为明朗，市场将根据投票结果调整预期，并探讨在结果明朗后市场可能的演绎方向。此外，会议中关于未来加息节奏的新表述也是海外市场关注的重点。过去一周，全球新兴市场和发达市场均出现下跌，其中新兴市场跌幅更大。美股方面，三大股指均下跌，标普500指数整体上涨占比为64%，较前一周下降。这一阶段，联储十月会议和美股云厂商财报是影响美股走势的核心事件。

十月美联储议息会议的核心变化是什么？为什么美联储在十月选择不加息？
发言人1：十月议息会议的核心变化包括：一是此次暂停加息并不代表结束，因为有两位官员反对暂停并主张加息25个BP；二是与9月相比，经济判断更加乐观，同时强调通胀仍处于较高位置，显示政策分歧在于加息时点和节奏而非通胀压力消失；三是美联储认为当前金融环境未进入实质紧缩区间，且通胀预期尚在掌控之中，因此选择按兵不动。美联储不加息的原因主要是：1）判断当前金融环境还未进入实质性紧缩区间，且通胀预期尚未完全脱离掌控；2）主席卧石倾向于基于持续性数据变化做出政策决策，而非单个月的数据，所以即使9月通胀升温，仍选择暂停加息以观察前期紧缩措施的效果。

对于未来的加息节奏有何预测？
发言人1：预测显示，美联储加息节奏将采取走走停停的方式，预计每个季度加息一次，12月加息的可能性较大。从2027年开始，美联储将减少常规议息会议次数，增加战略讨论会议，这暗示加息周期可能会在明年上半年进入尾声。此外，关注主席卧石、副主席Philip jeff以及纽约联储行长威廉姆斯的表态，他们构成了非正式高层决策核心小组，其言论更能反映远期联储货币政策倾向。

上周美股科技股表现不佳的主要原因是什么？阿尔茨和微软的财报表现如何？
发言人1：上周美股科技股持续走低的核心原因在于资本开支与投资收益比的性价比问题，尤其是云厂商的财报显示其在高速增长的同时，资本开支、现金流转负以及搜索广告增速放缓等问题，加剧了市场对于投资回收周期延长和整体经济环境压力的担忧。Alphabet三季度收入同比增长25%，增速略低于市场预期；而Google Cloud收入表现强劲，验证了AI云服务需求，但资本开支达到了514亿美元，自由现金流为-91亿美元，且搜索广告增速放缓。相比之下，微软的财报表现较好。

亚马逊和英特尔的财报情况怎样？
发言人1：亚马逊云业务增长创近五年最快增速，但过去12个月自由现金流流出424亿美元，且未来资本开支计划庞大，市场对此感到担忧。英特尔财报由于存储芯片涨价、PC需求疲软等因素导致股价调整较多，反映出AI整体需求旺盛并不能惠及整个半导体产业。

对于未来美股市场的看法如何？
发言人1：短期之内，对于美股持谨慎态度。尽管三季报显示EPS增长强劲，但增速未进一步加快，加上宏观环境波动、估值压缩以及市场关注高资本开支下盈利增长的持续性，导致股市压力增大。AI需求强劲，但开发支出压力加大，未来竞争关键在于谁能将巨额投入转化为可持续收入和利润。同时，美股面临美国中期选举的政治不确定性、地缘风险以及大型科技股资本开支压力，指数短期调整风险较高。

对于未来一周的重点数据和财报有哪些？
发言人1：未来一周重点关注美国11月2日公布的ISM制造业指数、11月3日的中期选举结果，以及下周公布的Plantier、Super Micro Computer（超威电脑）、Coherent的财报，尤其是科技板块的财报情况。

当前美股市场投资者情绪及中选结果可能带来的影响是什么？
发言人1：当前美股投资者并不处于极度悲观状态，市场处于多空拉锯阶段，等待进一步信号。中选结果将对市场产生重大影响，若民主党拿下两院，可能会引发对AI远期监管和经济贡献的讨论；若仅拿下众议院，参议院仍由共和党控制，则可能出现预期反转，美股可能出现反弹。不过，投资人也关注更深层次的基本盘问题，即AI产业趋势及其对宏观经济扰动的影响。

对于科技企业，市场何时能更清晰地判断其现金流状况和投资回报率问题？近期及年底美股定价节奏的关键观察点有哪些？
发言人1：预计至少要看到明年Q1财报才能更清晰地理解现金流是否持续恶化或只是短期调整，尤其是AI相关项目能否快速贡献超额利润。关键观察点包括科技企业财报发布后的市场反应、宏观扰动风险（如地缘问题、中美会面等），以及指数层面的震荡走势和持股体验中的轮动加速现象。

对于年底美股行情的整体预期是什么？为什么对美股持中性偏乐观态度？
发言人1：整体认为年底美股行情偏震荡式，指数层面可能不会有大幅下跌，但持股体验上会有轮动加速的现象。目前投资者并非预期冲空状态，且市场尚未出现预期之外的重大风险导致大跌。同时，特朗普可能通过行政令出台短期提振风险偏好的政策，加上11月进入回购潮阶段以及12月全天交易带来的流动性增量，这些因素对股市有一定支撑作用。

科技卖盘背后有哪些原因？
发言人1：科技卖盘除了对企业AI项目的担忧外，还涉及对宏观问题远期顾虑的影响，以及11月份SRV上市可能导致部分投资者调整现有科技仓位，形成一定下跌趋势的负贡献。

中选结果对市场有哪些潜在影响？
发言人1：中选结果会影响远期政策执行力度、债务上限讨论和政府关门等问题的定价。此外，市场对地缘升级有一定程度的pressing，但海外投资者对于解决速度存在分歧，而中美会面及其成果对市场定价尚未充分考虑。

对于接下来两个月市场节奏的解读是什么？
发言人1：预计11月和12月市场定价节奏可能会以周为维度发生预期反转，对于美股持偏中性略乐观的看法。而港股方面，尽管会有技术性支撑和资金回补等因素，但对反弹行情力度和攻克前期高点并不抱太大期待。

现阶段港股是否还有明显的超额收益？
发言人1：现阶段港股可能没有那么明显的超额收益，主要原因是国内外因素的变化。在国内方面，基本面上看没有显著变化；而在海外宏观扰动因素上，倾向于中性预期，特别是美债收益率可能在年底前维持震荡状态，不会像预期那样大幅波动。因此，港股的超额收益减少，需要更多关注短期资金行为和流动性视角来解读。

国内投资者对港股的态度是怎样的？
发言人1：目前，国内投资者不论是投资科技股还是传统行业，在阶段性小反弹后倾向于抛掉并转向防御性投资。对于港股，从防御角度看，存在结构性机会，恒指空头回补力度可能较强。

对于恒生科技指数（恒科），其成分股的表现如何？对港股整体走势及配置有何看法？
发言人1：恒科中的权重互联网大票及新增待入的股票，在当前时间节点上，市场整体上缺乏大幅切入的意愿。这些股票在海外科技反弹或下跌时，并不能形成强反弹或有效对冲效应。所以，即使有海外阶段性反弹趋势，可能更偏向硬件方向，这与恒科的节奏和方向不太具有共振效应。对于港股的整体走势，虽然有技术性支撑，但支撑力度不足以确保安全，仍存在进一步下行风险，因此配置上偏防御为主。11月和12月是港股红利相对效率较高的时期，美股指数层面年底有机会震荡，从宏观、资金和技术层面看，存在一定利好因素，整体思路以中性略乐观看待美股。

如果民主党在两院中横扫，对美股配置有何影响？
发言人1：如果民主党确认横扫两院，科技股可能会略有反弹；若只是拿下参议院，科技股可能会有所反应。整体上，对于美股的整体思路还是要等待具体结果，目前倾向于谨慎配置，认为港股的技术性反弹赔率较高但胜率较低，建议关注偏红利的投资方向。

