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1.1 宏观热点提示-6月PMI数据点评

4免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：WIND 国信期货

图：PMI数据
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1.1 宏观热点提示-6月PMI数据点评

5免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

事件：6月份，中国官方制造业采购经理指数（PMI）为50.9%，比上月上升0.3个百分点。财新PMI中国6月服务业采购经理人

指数(PMI)升至58.4，远超上月的55，并创2010年4月以来新高；综合PMI亦从上月的54.5升至55.7，为2010年11月以来最高。

点评：中国6月财新服务业PMI数据创10年来新高，官方PMI数据超预期反弹至3个月以来的高位。本次数据有两点值得关注：1、

官方和财新PMI数据均超预期，表明当前国内新冠疫情得到了较好的控制，复产复工的进度符合预期。从细分数据来看，企业规

模方面，大、中型企业PMI分别为52.1%和50.2%，比上月上升0.5和1.4个百分点，小型企业PMI为48.9%，比上月下降1.9个百

分点。说明大中型企业抗风险能力还是略高于中小企业，但是生产指数，新订单指数和原材料库存指数都出现了较为明显的上

升，说明当前企业的投资意愿修复较为明显。2、服务业PMI方面，新订单数量创下了2010年8月份以来的最高增速，但是服务

业用工人数有进一步收缩的趋势，同时7、8月份又将迎来大学生就业的毕业潮，今年用工压力或将超过去年同期水平，但是值

得注意的是，今年国务院会议多次强调，要统筹推进疫情防控和社会发展，做好六稳工作，必须把稳就业放在首位，预计在政

策的倾斜扶持下，3季度就业压力有缓解的可能性。



1.2 宏观热点提示-再贷款再贴现利率双降，专项债补充中小银行资本金

6免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：WIND 国信期货

图：再贷款再贴现利率
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人民银行对金融机构贷款利率:金融稳定再贷款日 人民银行对金融机构贷款利率:再贴现利率日



7免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

事件：中国央行再度出招降低实体融资成本，下调再贷款和再贴现利率25个基点（bp），其中再贴现利率为近10年来首次调整。

国常会允许地方政府专项债合理支持中小银行补充资本金。

点评：本次事件有两点值得关注：1、近期中小企业迎来新的利好，中国国务院常务会议称，在今年新增地方政府专项债限额中

安排一定额度，允许地方政府依法依规，通过认购可转换债券等方式，探索合理补充中小银行资本金新途径。据国务院发展研

究中心金融研究所银行研究室副主任王刚等此前撰文指出，中国4,000多家中小银行里，有605家资本充足率低于10.5%的最低

监管标准。推动中小银行补充资本和完善治理，也有利于中小银行更好服务中小微企业。在中国中小企业具有明显的“五六七

八九”的典型特征，即贡献了50%以上的税收，60%以上的GDP，70%以上的技术创新，80%以上的城镇劳动就业，90%以上

的企业数量。所以此次专项债补充中小银行资本金，将有力的支持中小银行和企业抵御疫情的冲击。2、此次央行决定下调再贷

款再贴现的利率，而没有进行降准降息等市场预期的大范围的利率工具的运用，说明央行谨慎的考虑了货币政策的负溢出效应，

考虑到当前国内疫情防控的情况较好，并没有进行不顾一切的大水漫灌的流动性投放，而是试图在多目标中寻找货币政策的平

衡性，随着货币政策的转向，我们预计受到经济下行压力影响，下半年宽松货币政策的基调不会改变，但是2020年货币政策最

宽松的时期已经过去，短期内预计还是以公开市场调节工具为主，暂时不会出台更大规模的经济刺激政策，未来货币政策的重

点可能更加倾向于防止资金空转以及引导资金脱虚向实为主。

1.2 宏观热点提示-再贷款再贴现利率双降，专项债补充中小银行资本金



1.3 宏观热点提示-美国6月就业增长强劲

8免责声明：本报告以投资者教育为目的，不构成任何投资建议。

数据来源：WIND 国信期货

图：6月美国就业数据
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美国:新增非农就业人数:初值月 美国:新增非农就业人数:私人部门:初值月
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