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相关研究：  

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 

——宏观经济观察 030 

2020-05-11 

关注重启经济的问题 

神兽归山，复苏深蹲，利率顶部 

宏观事件 

1. 政策：国务院：金融系统向各类企业合理让利 1.5 万亿元，综合运用降准、再贷款等。 

2. 政策：四大行主动下调大额存单发行利率，中小银行年初以来已多次主动下调存款利率。 

3. 对外：支持非洲大陆自由贸易区建设，支持非洲加强互联互通和保障产业链供应链建设。 

4. 外部：巴西央行将基准利率下调 75 个基点至 2.25%，符合市场预期（新增 32188 例）。 

5. 外部：鲍威尔：不认为负利率在美国是合适的，尚未决定采用收益率曲线控制措施。 

6. 外部：美国副总统彭斯：所有 50 个州都在重新开放。 

7. 风险：美国贸易代表办公室：正在考虑对欧盟在贸易方面的技术壁垒进行 301 调查。 

8. 风险：北京市疾控中心：北京市疫情处于上升期，目前病例中以普通型和轻型病例为主。 

宏观数据 

1. 外部：美国至 6 月 12 日当周 EIA 原油库存+121.5 万桶，预期-15.2 万桶。 

2. 外部：美国 5 月新屋开工总数年化为 97.4 万户，预期 109.5 万户。 

3. 外部：欧盟（不包括英国）5 月份新乘用车注册量同比下跌 52.3%，四月份下跌 78%。 

今日关注 

1. 英国央行议息会议。 

宏观：金融服务实体继续，关注风险的短期释放。国常会要求金融年内让利 1.5 万亿，一

方面在于资产端的延期展期和贷款利率的下调，另一方面负债端的降准，而真正的服务更

要在刚兑打破、影子回表以及周期底部叠加的环境下承担风险，未来银行仍将大幅补充资

本。随着特别国债的市场化发行定价，风险的阶段性增加对利率创造了合意的顶部。 

策略：经济增长环比改善，通胀预期稳定 

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 2020/6/17 0.47% → → 利差震荡 

SHIBOR 隔夜 2020/6/17 2.048% ↑ ↑ 隔夜跳升 

中国经济意外指数 2020/6/17 40.9 ↓ ↑ 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： 股票指数中小板指强于上证综指（%） 

 

 

 
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： 大类商品能源强于煤焦钢矿（%）  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（日均耗煤强于铜价，%） 

 图 10： 中游变化跟踪（玻璃价格强于水泥价

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（二线强于三线，%）  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（蔬菜批发价格变动 2.87 %）  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_4438


