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美国景气度下降，中俄战略合作升级 
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中俄提升战略合作关系。美墨发表声明，在边境地区加大执法力度。 

经济数据： 

 国际经济： 

美国 5月 ISM制造业指数 52.1，不及预期 53和前值 52.8。新订单指数

52.7，物价支付指数 53.2，就业指数 53.7。 

事件与政策：  

 中俄提升战略伙伴关系：在世界经济复苏势头减弱、地缘政治矛盾更

加突出的局面下，中俄提升战略伙伴关系，将合作领域进一步扩大，

能在经济和地缘政治博弈层面起到互相支撑作用。另外，中俄“背靠

背”战略合作但不形成传统意义同盟关系的方式，也为国际社会应对

贸易摩擦可能发生的进一步深化局面提供了更多的选项，泾渭分明的

利益阵营集团难以在短时间内出现。 

 美墨达成协议暂停增加关税：此次美墨关税风波中特朗普政府利用关

税作为解决与另一个国家的外交政策争端的直接工具，开启了一个较

为危险的先例。美国利用经济压力迫使别国政治让步通常采用制裁等

需要通过国会批准的形式，而总统可以直接影响的关税问题更多局限

在贸易和经济领域范围内的博弈。美国在与墨西哥外交博弈过程中开

启了直接利用关税进行威胁的先例，增大了企业在全球供应链布局中

面临的政策不确定性，商业投资决策复杂性大大增加，对宏观经济活

动将会产生大量间接影响。 

重点行业跟踪：  

 上游：原油小幅上涨，铁矿石小幅下跌，煤炭价格小幅回落。 

 中游：电厂耗煤量小幅回落，高炉开工率小幅波动。 

 下游：房地产成交小幅回落。 
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6 月 3 日至 6 月 9 日重要经济数据 

国际：美国 PMI 数据创新低 

美国 5月 ISM制造业指数 52.1，不及预期 53和前值 52.8。新订单指数 52.7，物价支付指数 53.2，就业

指数 53.7。 

美国 5月 ISM制造业指数创 2016年 10月份以来新低。就业分项指数创 2017年以来新低，但新订单、

出口和就业分项指数上升。而美国服务业正显著放缓，显示了美国经济内在增长的动能不足，拖累

了美国经济下行。美国制造业全球外包的历史潮流无法逆转，尽管特朗普一再呼吁甚至威胁制造业

回归，但是他的努力却收效甚微。现在美国制造业占全球的比重不到 19%，占美国 GDP的比重不过

13%左右，创造的就业占总就业人数的比重不到 10%。各项数据均显示了美国制造业式微。 

美国的企业利润和经济增长面临风险，显示市场对美国经济前景看法黯淡,。如果贸易摩擦继续升

级，美国企业的盈利将被关税带来负面影响，美国经济可能更快陷入衰退。我们预计最快 2019年底

美国经济将出现拐点，且 2020年的美国大选为今年的发展造成了不可控因素，加之美股高位震荡下

行，对冲基金大举买涨市场恐慌指数 VIX，押注美国经济衰退导致美股波动性加大，预计风险资产受

到的冲击较大。 

（信息来源：万得） 
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6 月 3 日至 6 月 9 日重要事件与政策 

国内： 中俄提升战略伙伴关系 

6月 5日下午，中国国家主席习近平同俄罗斯联邦总统普京签署《中华人民共和国和俄罗斯联邦关于

发展新时代全面战略协作伙伴关系的联合声明》和《中华人民共和国和俄罗斯联邦关于加强当代全

球战略稳定的联合声明》。声明指出，中俄关系进入新时代，迎来更大发展的新机遇。双方宣布，

将致力于发展中俄新时代全面战略协作伙伴关系。其目标和方向是：守望相助，相互给予更加坚定

有力的战略支持，支持对方走自身发展道路和维护本国核心利益，保障两国各自安全、主权和领土

完整。为此，双方将进一步开展相关领域互信合作。深度融通，就国家发展战略对接进行密切协调

和战略协作，拓展经贸和投资互利合作。在推进“一带一路”与欧亚经济联盟对接方面加强协调行

动。开拓创新，更加全面挖掘两国关系潜力和发展动能。普惠共赢，维护以《联合国宪章》宗旨和

原则为核心的国际秩序和国际体系，推动建设相互尊重、公平正义、合作共赢的新型国际关系，推

动构建人类命运共同体。在世界经济复苏势头减弱、地缘政治矛盾更加突出的局面下，中俄提升战

略伙伴关系，将合作领域进一步扩大，能在经济和地缘政治博弈层面起到互相支撑作用。另外，中

俄“背靠背”战略合作但不形成传统意义同盟关系的方式，也为国际社会应对贸易摩擦可能发生的

进一步深化局面提供了更多的选项，泾渭分明的利益阵营集团难以在短时间内出现。 

（信息来源：万得） 

  

国际：美墨达成协议暂停增加关税 

6月 8日经过漫长的双边谈判，美墨两国发表遏制非法移民的联合声明。墨西哥外长形容其为“公平

的平衡”。美国国务卿蓬佩奥指出，该协议包含“一系列共同义务”，将使两国受益。声明称，墨

西哥已承诺采取前所未有的措施，遏制非法移民，瓦解人口走私组织。该文件允许将寻求庇护者从

美国遣返回墨西哥，在墨西哥境内等待裁决。“美国将立即在整个南部边境扩大现有移民保护协议

的覆盖范围。这意味着那些越过美国南部边境、寻求庇护的人，将很快返回墨西哥，在那里等待庇

护申请结果。”宣言的另一部分，规定从美国返回的寻求庇护者将在墨西哥获得工作和教育机会。

根据该文件，墨西哥还将于下周开始在全国范围内部署国民警卫队，重点部署在南部边境。两国还

同意继续就解决非法移民问题的措施进行谈判，并表示如有必要，将在 90天内完成协议。文件公布

后，墨西哥外长埃布拉德说，双方达成的协议是两国之间的“公平平衡”。埃布拉德还说，两国将

努力创造一个繁荣和安全的中美洲。在声明之前，美国宣布对墨西哥输美商品加征关税的计划被无

限期暂停。 

值得注意的是，特朗普在自己的推特上骄傲宣称“墨西哥已经同意立即从我们伟大的爱国农民那里

购买大量的农产品”。墨西哥政府官员表示，从来没有墨西哥同意购买更多的美国农产品这一条件。

目前，美国国务院尚未就此事回应外界的质询，白宫方面拒绝评论或者提供任何有力的证据去支持

特朗普推特的说法，而墨西哥外交部门也拒绝就此事发表评论。 

此次美墨关税风波中特朗普政府利用关税作为解决与另一个国家的外交政策争端的直接工具，开启

了一个较为危险的先例。美国利用经济压力迫使别国政治让步通常采用制裁等需要通过国会批准的

形式，而总统可以直接影响的关税问题更多局限在贸易和经济领域范围内的博弈。美国在与墨西哥

外交博弈过程中开启了直接利用关税进行威胁的先例，增大了企业在全球供应链布局中面临的政策

不确定性，商业投资决策复杂性大大增加，对宏观经济活动将会产生大量间接影响。 

（信息来源：万得） 
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6 月 3 日至 6 月 9 日重点行业跟踪 

上游：原油小幅上涨，铁矿石小幅下跌，煤炭价格小幅回落 

本周， CRB现货指数（工业原料）下跌 ，由 5月 31日的 467.01点下跌至 6月 7日 456.9点。 

 

图表 1. CRB现货指数（工业原料）下跌  图表 2. NYMEX原油小幅上涨 

 

 

 

资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

本周，近期主导油市走向的主要是贸易局势以及需求因素的变化，在国际贸易紧张局势的背景下，

全球制造业和经济放缓使得原油需求下降，这是施压油价最主要的因素。原油价格本周全周上涨 0.68

美元，收至 54.04美元。 

本周，铁矿石价格小幅下跌，煤炭价格小幅下跌。中国铁矿石价格指数（CIOPI）小幅下跌，全周下

跌 4.45元。环渤海动力煤（Q5500K）综合价格指数本周为 577元/吨，连续两周开始下降。  

 

图表 3. 铁矿石价格小幅下跌，煤炭价格小幅下跌 

 

资料来源：万得，中银国际证券 
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中游：电厂耗煤量小幅回落，高炉开工率小幅波动 

本周六大电厂日均耗煤量均值为 57.76万吨，较上周小幅回落，本周同比下降 16.3%，同比增速连续

9周为负，受经济整体不景气影响较大。 

本周高炉开工率为 71.41%，较上周小幅波动。 

 

图表 4. 电厂耗煤量小幅回落  图表 5. 高炉开工率小幅波动 

 

 

 

资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

下游：房地产成交小幅回落 

房地产成交量由于节假日原因有所回落。10大城市商品房成交量日均成交 1604套， 30大中城市商品

房日均成交 4147套。虽然货币政策总体宽松，房地产融资和投资规模支撑较强，但是部分城市房地

产政策开始收紧，房地产总体保持相对稳定态势。 

 

图表 6. 房地产成交量小幅回落 

 

资料来源：万得，中银国际证券 
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