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摘要： 

市场一周数据点评：  

国内品种（周度涨跌前五）：菜油涨 8.06%，棕榈油涨 6.51%，玻璃涨 6.32%，豆油涨

4.51%，铁矿涨 4.43%；沥青跌 2.43%，塑料跌 2.68%，PP跌 2.83%，硅铁跌 3.45%，锰

硅跌 4.76%。 

国际商品（周度涨跌前五）：活牛涨 6.88%，豆油涨 5.89%，饲牛涨 5.58%，咖啡涨 5.03%，

白银涨 3.73%；镍跌 2.18%，铅跌 2.24%，棉花跌 3.69%，汽油跌 4.57%，天然气跌 4.82%。 

全球股市（周度）：标普涨 1.25 %，德国 DAX 涨 2.26%，富时 100 涨 3.2%，日经 225

涨 1.82%，上证综指跌 5%，印度 NIFTY涨 1.24%，巴西 IBOVESPA涨 2.86%，俄罗斯 RTS

跌 2.37%。 

外汇市场：美元指数跌 0.73%，欧元兑美元涨 1.13%，日元兑美元跌 0.08%，英镑兑美

元跌 0.43%，瑞朗兑美元升 0.28%，人民币兑美元在岸涨 0.14%。 

注明：国内期货品种价格均为该品种所有合约的成交量加权指数而非单个合约，涨跌

幅均为该指数收盘价的涨跌幅。 

宏观新闻：（1）上半年全国财政收入 9.6万亿 6月单月增幅年内首现由负转正； 

（2）险企入市比例大幅上调最高 45%，单家公司持股上限也划定； 

（3）证监会发文鼓励并购重组 支持员工持股、股权激励； 

（4）银保监会、证监会接管 9家金融机构； 

（5）IMF预计美国经济第二季度暴跌 37%。IMF预计美国经济第二季度暴跌 37%，2020

年全年萎缩 6.6%。

 

上周宏观数据明朗，本月后半段宏观数据较少，关注重点或可能转向政策面，

预计货币政策就成为焦点，我们认为收紧货币政策的概率不大，从上周央行净投放

也能看出中央维持适度宽松的政策仍在继续，另外周末对于险资扩大入市比率及证

监会支持并购重组的消息，又形成对资本市场的呵护效应。 

 

报告要点 
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一、全球宏观综述 

上周公布了上半年重要宏观数据，二季度 GDP转正到 3.2%，固定资产投资下

跌幅度收窄到-3.1%，总体表现偏暖，不过消费数据还欠佳。 

上周国内流动性方面总体呈现宽松，央行通过公开市场净投放。 

上周值得关注的是国内持续为资本市场降温的声音，尤其是人民日报对贵州

茅台的言论压制上周四股指大幅回落，也使得整体调整幅度扩大。 

本月后半段宏观数据较少，关注重点或可能转向政策面，预计财政政策暂时

不会有新的出台，而货币政策就成为焦点，我们认为收紧货币政策的概率不大，

从上周央行净投放也能看出中央维持适度宽松的政策仍在继续，另外周末对于险

资扩大入市比率及证监会支持并购重组的消息，又形成对资本市场的呵护效应。 

 

国内上周宏观新闻： 

（1）上半年全国财政收入 9.6万亿 6月单月增幅年内首现由负转正。 财政

部将全链条监控财政直达资金】数据显示，1~6 月累计，全国一般公共预算收入

96176亿元，同比下降 10.8%。其中，全国税收收入 81990亿元，同比下降 11.3%；

非税收入 14186亿元，同比下降 8%。 

（2）险企入市比例大幅上调最高 45%，单家公司持股上限也划定。为进一步

促进保险业高质量发展，深化保险资金运用市场化改革，引导保险资金更好服务

实体经济，积极发挥保险机构作为资本市场重要机构投资者的作用，提升保险公

司资金运用的自主决策空间，银保监会于 7 月 17 日发布了《关于优化保险公司

权益类资产配置监管有关事项的通知》，进一步引导优化保险公司权益类资产配

置。 

（3）证监会发文鼓励并购重组 支持员工持股、股权激励。近日证监会相关

部门向派出机构下发通知，支持证券基金行业实施组织管理创新，主要来看，有

两方面内容：一是鼓励行业机构依法实现市场化并购重组，在资本实力、管理水

平、信息技术等方面实现快速发展；二是支持行业机构通过直接持股或者设立资

产管理计划、信托计划、有限合伙企业等形式实施员工持股或者股权激励计划。

相关通知将由派出机构转发辖区证券公司，基金管理公司。 

（4）银保监会、证监会接管 9 家金融机构。7 月 17 日晚间，银保监会、证

监会先后宣布，对天安财产、新华信托、新时代证券、国盛证券等 9家金融机构

进行接管。 

（5）中国第二季度 GDP同比 3.2%，预期 2.4%，前值-6.8%。中国上半年 GDP

同比 -1.6%，预期-2.4%，第一季度为-6.8%；中国 1-6月城镇固定资产投资同比
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-3.1%，预期-3.3%，1-5月为-6.3%。中国 1-6月工业增加值同比-1.3%，预期-1.5%，

1-5月为-2.8%；中国 6月社会消费品零售总额同比-1.8%，预期 0.5%，前值-2.8%。

中国 1-6月社会消费品零售总额同比 -11.4%，预期-11.2%，1-5月为-13.5%。 

国际上周宏观新闻： 

（1）IMF 预计美国经济第二季度暴跌 37%。IMF 预计美国经济第二季度暴跌

37%，2020年全年萎缩 6.6%。 

（2）澳大利亚统计局 16 日发布数据显示，该国失业率达 7.4%，为 20 多年

来最高水平，目前近 100万人没有工作。 

（3）美国 6月营建许可 124.1万户，预期 129.3万户，前值 122万户。美

国 6月营建许可环比 2.1%，预期 6.3%，前值 14.4%。美国 6月新屋开工 118.6

万户，预期 118.9万户，前值 97.4万户。 

二、全球宏观经济数据预期 

日期 北京时间 国家/地区 数据名称 周期 前值 预期 主要货币/财政政策动态 

7 月 20 日 14：00 德国 6 月生产者物价指数 月 -0.4% —— — 

7 月 21 日 7:30 日本 6 月全国消费者物价指数 月 0.1% 0.1%  

 20:30 加拿大 5 月零售销售 月 -26.4% —— 

 
 

   20:30    美国 6 月芝加哥联储活动指数 月 2.61 —— 

7 月 22 日 22：00 美国 6 月 NAR 季调后成屋销售 月 -9.7% 22.8% 

7 月 23 日 20:30 美国 
上周季调后初请失业金人数

(千人)(至 0718) 
周 1300 —— — 

  英国 7 月 CBI 零售销售预期指数 月 -37 ——  

7 月 24 日   22:00    美国 6 月新屋销售（年化月率） 月 16.6% 3.6% —— 

  

三、各国央行近期加、降息情况汇总 

时间 央行 央行动态 

2020/07/16 印尼 将基准利率下调 25 个基点至 4% 

2020/07/06 南苏丹 将基准利率从 13%下调到 10% 

2020/06/30 哥伦比亚 将贷款利率从 2.75%下调至 2.5% 

2020/06/29 津巴布韦 将关键利率从 15%提高到 35% 

2020/06/29 瑞士 特别利率的下限从 0.5%下调到 0% 

2020/06/25 墨西哥 将基准利率从 5.5%下调到 5% 

2020/06/24 巴基斯坦 将基准利率下调 100 个基点 

2020/06/24 菲律宾 将基准利率下调 50 基点至 2.25% 

2020/06/19 俄罗斯 将基准利率从 5.5%下调至 4.5% 

2020/06/17 巴西 将基准利率下调 75 个基点至 2.25% 

2020/06/16 纳米比亚 将基准利率从 4.25%下调至 4.0% 
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2020/06/15 摩洛哥 将利率下调至 1.5% 

2020/06/10 塞尔维亚 将基准利率下调至 1.25% 

2020/5/29 哥伦比亚 将贷款利率从 3.25%降至 2.75% 

2020/5/29 罗马尼亚 将基准利率从 2%下调至 1.75% 

2020/5/29 冈比亚 将关键利率从 12%下调至 10% 

2020/5/28 韩国 下调基准利率 0.25 个百分点至 0.5%，为纪录最低水平 

2020/5/25 以色列 将基准利率维持在 0.10% 

2020/5/21 日本 将基准利率维持在-0.1%不变，将 10 年期国债收益率目标维持在 0%附近不变 

2020/5/20 冰岛 将基准利率从 1.75%下调至 1.0% 

2020/5/20 泰国 将关键利率下调 25 个基点，将基准利率从 0.75%下调至 0.50% 

2020/5/19 印尼 维持 7 天逆回购利率在 4.5%不变 

2020/5/18 土耳其 下调政策利率 50 个基点至 8.25% 

2020/5/15 墨西哥 将隔夜利率从 6.00%下调至 5.50% 

2020/5/14 埃及 维持隔夜贷款利率在 10.25%不变，维持关键利率和隔夜存款利率不变 

2020/5/13 白俄罗斯 将基准利率由 8.75%下调至 8.00% 

2020/5/13 新西兰 将基准利率维持在 0.25%不变 

2020/5/12 越南 把再融资利率从 5%下调至 4.5%，将把贴现利率从 3.5%下调至 3% 

2020/5/08 秘鲁 参考利率保持在 0.25% 

2020/5/07 捷克 降息至 0.25%，将 Lombard 利率下调至 1%，贴现率维持在 0.05%不变 

2020/5/07 塞尔维亚 维持基准利率在 1.50%不变 

2020/5/07 挪威 下调基准利率 0.25 个百分点至 0.00% 

2020/5/07 英国 维持基准利率在 0.1%不变 

2020/5/05 马来西亚 将隔夜政策利率从 2.50%下调至 2.00%，为 2009 年以来最大降息幅度 

2020/5/01 刚果（民） 将基准利率维持在 7.5% 

2020/5/01 哥伦比亚 将贷款利率从 3.75%下调至 3.25% 

2020/4/30 美联储 将基准利率维持在 0%-0.25%不变，将超额准备金利率维持在 0.1%不变 

2020/4/30 欧洲 维持三大关键利率不变 

2020/4/29 格鲁吉亚 下调关键再融资利率从 9%至 8.5% 

2020/4/29 肯尼亚 将基准利率从 7.25%下调至 7% 

2020/4/28 瑞典 维持基准利率不变 

2020/4/28 南苏丹 将基准利率从 15%下调至 13% 

2020/4/28 匈牙利 维持基准利率在 0.9%不变 

2020/4/27 日本 将 10 年期国债收益率目标维持在 0%附近不变，将基准利率维持在-0.1%不变 

2020/4/27 哈萨克斯坦 维持政策利率在 9.5%不变 

2020/4/24 俄罗斯 将基准利率从 6%下调至 5.5% 

2020/4/22 土耳其 将基准利率从 9.75%下调至 8.75% 

2020/4/22 墨西哥 降息 50 个基点 

2020/4/16 莫桑比克 将关键贷款利率下调 150 个基点至 14.25% 

2020/4/16 毛里求斯 将基准利率从 2.85%下调至 1.85% 

2020/4/16 巴基斯坦 下调政策利率 200 个基点 
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四、人民币继续小幅升值 

人民币汇率上周出现了小幅贬值，人民币兑美元中间价从 6.9943 回升到

7.0043，人民币汇率周度贬值 100BP。 

图表 1：近一年人民币走势                                                    
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资料来源：Wind 中信期货研究部 
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五、国内&全球市场流动性观察 

图表 2：国内银行间同业拆放                  单位：%  图表 3：国内银行间同业拆放周变化           单位：bp 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   

 

图表 4：国内银行回购利率                    单位：%  图表 5：国内银行回购利率周变化             单位：bp 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

2
02
0
/0
1
/2
0

2
02
0
/0
2
/0
3

2
02
0
/0
2
/1
7

2
02
0
/0
3
/0
2

2
02
0
/0
3
/1
6

2
02
0
/0
3
/3
0

2
02
0
/0
4
/1
3

2
02
0
/0
4
/2
7

2
02
0
/0
5
/1
1

2
02
0
/0
5
/2
5

2
02
0
/0
6
/0
8

2
02
0
/0
6
/2
2

2
02
0
/0
7
/0
6

国内银行回购利率(%)

R001 R007 R014

 

 

-200 -150 -100 -50 0 50 100 150 200

R001

R007

R014

R021

R1M

R2M

R3M

国内银行回购利率周变动(bp)

w%w（bp）

 

资料来源：Wind 中信期货研究部   

 

图表 6：国内国债利率                        单位：%  图表 7：国内国债利率周变化                 单位：bp 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   
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图表 8：全球短期流动性市场走势              单位：%  图表 9：全球短期流动性市场价格周变化       单位：bp 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   

 

图表 10：美国国债收益率                     单位：%  图表 11：美国国债收益率周变化              单位：bp 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   

 

图表 12：国内商品市场周度表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 13：国内商品市场月度表现 

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

菜
油

玻
璃

鸡
蛋

沥
青

棕
榈

沪
铜

沪
锌

豆
油

沪
银

塑
料

甲
醇

沪
铅

铁
矿

热
卷

沪
铝

玉
米
淀
粉

沪
胶

P
V
C 螺

纹
玉
米

P
P 焦

煤
沪
金

郑
棉

动
煤

豆
粕

强
麦

郑
糖

菜
粕

沪
锡

沪
镍

连
豆

焦
炭

硅
铁

T
A 锰

硅
胶
板

商品价格月度表现

M%M

 
资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 14：国内商品板块表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 
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