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相关研究：  

买入风险 

——宏观经济观察 035 

2020-06-22 

展望复苏，但没有新周期 

——2020 年宏观经济半年度更新 

2020-06-15 

市场情绪的高点 

——宏观经济观察 034 

2020-06-08 

等待期的市场震荡 

——宏观经济观察 033 

2020-06-01 

不设 GDP 目标，市场进入寻底 

——宏观经济观察 032 

2020-05-25 

华为、两会和内循环 

——宏观经济观察 031 

2020-05-18 

现实糟糕但好于预期 

通胀预期的冲击可能 

宏观事件 

1. 政策：中国央行今日在香港发行 100 亿元的六个月期央票。 

2. 对外：RCEP 声明：同意加强合作和协调，RCEP 将对印度保持开放。 

3. 外部：美国财长努钦：基础建设将不会成为下一份刺激法案的一部分。 

4. 外部：英国首相约翰逊承诺英国将发生“基础设施革命”。 

宏观数据 

1. 消费：乘联会：5 月皮卡市场销售 4.5 万辆，同比增长 35%。 

2. 财政：财政部：5 月全国共销售彩票 292.22 亿元，同比减少 63.02 亿元。 

3. 外部：美国 6 月 Markit 制造业 PMI 初值 49.6，预期 48。 

4. 外部：英国 6 月制造业 PMI 为 50.1，重回荣枯线上方。 

5. 外部：欧元区 6 月制造业 PMI 初值为 46.9，预期 44.5。 

今日关注 

1. 新西兰利率决议(周三)。2. 菲律宾/土耳其利率决议(周四)。3. 墨西哥利率决议(周五)。 

宏观：北斗成功发射待组网，外部环境出现改善。昨日西昌成功发射北斗系统最后一颗

卫星，进入定位系统自主化，阶段性的我们已经注意到科技领域竞争的缓和（美国同意华

为参与美国 5G 标准制定）。经济层面，欧美 6 月 PMI 初值好于预期，其中英国环比改

善，若不考虑限制预计下半年的外需压力将有所降低。另一方面，南方洪水、墨西哥地震

再次增加了对夏季气候的担忧，若未来疫情反复下市场修正外需预期，叠加气候对于供给

受限的预期，则宏观预期将有进入到“滞涨”象限的风险。 

策略：经济增长环比改善，通胀预期回升 

风险点：气候异常下的农业供给风险 
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分项指标评价 

指标名称 对应日期 指标数值 指标走势 指标评价 

   近 1 月 近 3 月  

社会融资规模 5 月 31900 亿元 ↑ ↑ 债券发行超预期 

M2 5 月 11.1% → ↑ 企业流动性稳定 

社会消费品零售 5 月 -13.5% ↑ ↑ 消费恢复但缓慢 

固定资产投资 5 月 -6.3% ↑ ↑ 预计将继续改善 

工业增加值 5 月 -2.8% ↑ ↑ 经济复产复工 

进口（按美元计） 5 月 -16.7% ↓ ↓ 关注供给收缩风险 

出口（按美元计） 5 月 -3.3% ↓ ↑ 外需冲击好于预期 

   近 1 日 近 1 周  

(1Y)AA-AAA 信用利差 2020/6/23 0.39% ↓ ↓ 利差回落 

SHIBOR 隔夜 2020/6/23 1.971% ↓ ↑ 隔夜回落 

中国经济意外指数 2020/6/23 29.6 ↓ ↓ 意外指数回落 

数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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市场数据跟踪 

流动性变化                                 股票市场变化 

图 1： 流动性走势变化（%）  图 2： 股票指数创业板指强于上证综指（%） 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

期货市场变化                               外汇市场变化 

图 3： 大类商品农副产品强于油脂油料（%）  图 4： 人民币汇率走势变化（%） 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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国内股债商比价 

图 5： 股市↑>债市↓>商品↓（2004.1.5=100）  图 6： 权益商品比价（↑） 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 7： 权益债券比价（↑）  图 8： 债券商品比价（↑） 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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高频数据跟踪 

图 9： 上游变化跟踪（铝价强于镍价，%）  图 10： 中游变化跟踪（钢价强于水泥价格，%） 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11： 下游地产成交变化（三线强于二线，%）  图 12： 下游变化周度跟踪（%） 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 13： 物价变化跟踪（猪肉批发价变动 0.41 %）  图 14： 运输费变化跟踪（%） 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_4340


