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[Table_Summary] 报告摘要： 
 
 大类资产走势 

全球股市涨跌互现。A股在上周大涨过后，出现一定幅度回调。俄罗斯股市市

盈率最低、股息率最高，继续良好表现，本周上涨 2.25%。 

主要经济体国债收益率上涨，仅日本下跌。意大利、中国、美国、法国、德

国的 10Y国债收益率分别上涨 6.8bp、6.55bp、6bp、3.5bp 和 1bp。日本 10Y

国债收益率下跌 1.9bp。 

美元指数本周下跌 0.48%。英镑兑美元、欧元兑美元分别上涨 0.26%、0.74%；

美元兑日元涨幅相对上周有所回落，最终收涨 0.26%；人民币继续小幅升值，

美元兑人民币下跌 0.06%。 

原油价格继续上涨。WTI 原油期货上涨 0.81 美元，涨幅 1.28%，报 63.89 美

元/桶；布伦特原油期货上涨 1.21 美元，涨幅 1.72%，报 71.55 美元/桶。COMEX

黄金期货小幅下跌 0.4美元，跌幅 0.03%，收报 1295.2美元/盎司。 

 主要宏观数据 

美国 CPI及 PPI数据超市场预期；Jolts职位空缺数大降，上周申请失业救济

金人数创新低；4月密歇根大学消费者信心指数不及预期；2月耐用品订单终

值环比 4个月来首度下跌。 

4 月日本消费者信心指数仅为 40.5，连续 6 个月恶化；3月 PPI超预期，机械订

单环比回升。 

欧元区 2月工业生产指数及工业产出超预期，德国进出口额环比下跌，德国、

法国 CPI 符合预期。  

 全球货币政策 

美联储 3 月会议纪要：多数美联储决策者预计今年利率将保持稳定，部分决

策者认为今年晚些时候可能有理由进行适度加息。 

日本央行行长黑田东彦：继续维持宽松货币政策，直到消费者通胀超过 2%。 

欧洲央行公布利率决议：维持三大利率不变，预计目前的利率水平至少将持

续到 2019年底。 

 主要事件 

IMF 再度下调全球经济增长预测；英国延缓脱欧；中美设立贸易协议执行办公

室。 

 风险提示 

全球经济增速下行超预期，英国硬脱欧等。 
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一、大类资产走势 

（一）全球股市涨跌互现 

本周(2019年4月8日-2019年4月14日，下同)，全球股市涨跌互现。A股在上周大涨过后，

出现一定幅度回调。美洲方面，美国三大股指略微分化。标普500指数、纳斯达克指数本周分

别上涨0.51%、0.57%，道琼斯工业指数本周小幅下跌0.05%。欧洲方面，俄罗斯股市市盈率最

低、股息率最高，具备配置价值。本周继续良好表现，上涨2.25%。法国CAC40指数、英国富时

100指数、德国DAX指数则表现较为平淡，本周分别小幅上涨0.48%、小幅下跌0.13%与0.08%。

亚洲方面，中国股市本周收跌，深证成指下跌2.72%%，上证综指下跌1.78%，但年初以来A股依

然涨幅居前。韩国综合指数与日经225指数维持上周涨势，本周分别上涨1.08%、0.29%，恒生

指数小幅收跌，本周下跌0.09%。 

图 1： 全球主要股市本周涨幅（%）  图 2: 全球主要股市本年涨幅（%） 

 

 

  

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                   资料来源：Wind，民生证券研究院     

 

深圳成指近52周收益率仍相对较低，且年化波动率较高，夏普比率低于主要股市。上证综

指市盈率、市净率相对较低，投资价值凸显。美股市盈率、市净率处于高位，需警惕投资风险。 

图 3：全球主要股市近 52周年化收益率（%）  图 4: 全球主要股市近 52周年化波动率（%） 

 

 

  

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                   资料来源：Wind，民生证券研究院     
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图 5：全球主要股市近 52周夏普比率（%）  图 6: 全球主要股市市盈率（%） 

 

 

  

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                   资料来源：Wind，民生证券研究院     

图 7：全球主要股市市净率（%）  图 8: 全球主要股市近 12月股息率（%） 

 

 

  

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                   资料来源：Wind，民生证券研究院     

 

（二）主要经济体国债收益率上涨 

图 9: 主要国家 10Y国债收益率变动（bp） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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本周，主要经济体国债收益率上涨，仅日本下跌。意大利、中国、美国、法国、德国的10Y

国债收益率分别上涨6.8bp、6.55bp、6bp、3.5bp和1bp。日本10Y国债收益率下跌1.9bp。 

本周，美国10年期国债与2年期国债收益率的期限利差由0.15%小幅回升至0.16%；10年期

国债与3月期国债收益率在结束倒挂后，本周期限利差继续回升，由0.06%走扩至0.12%。中国

10年期国债与2年期国债收益率的期限利差由0.65%回落至0.43%；10年期国债与3月期国债收益

率的期限利差由1.20小幅升至1.23%。 

图 10: 美国国债期限利差变动（%）  图 11:中国国债期限利差变动（%） 

   

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院       

（三）美元指数本周收跌 

受美联储3月会议纪要鸽派立场强化的影响，美元指数本周下跌0.48%。英镑兑美元、欧元

兑美元应声上涨，涨幅分别为0.26%、0.74%；美元兑日元涨幅相对上周有所回落，最终收涨0.26%；

人民币继续小幅升值，美元兑人民币下跌0.06%。 

图 12: 主要货币汇率变动情况（%） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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（四）原油涨黄金跌 

原油价格继续上涨。美国对伊朗和委内瑞拉的制裁，以及欧佩克主导的减产，加上部分

经济数据回暖，使得原油价格继续上涨。WTI原油期货上涨0.81美元，涨幅1.28%，报63.89美

元/桶；布伦特原油期货上涨1.21美元，涨幅1.72%，报71.55美元/桶。 

黄金价格小幅下跌。虽然美元指数本周下跌，但受风险偏好上升影响，COMEX黄金期货结

算价格本周依然小幅下跌0.4美元，跌幅0.03%，收报1295.2美元/盎司。但随着美联储暂缓加

息、终止缩表计划的推进，预计美元指数后期将逐步转弱，叠加避险情绪的升温，将对黄金价

格形成支撑。 

图 13: 原油价格继续上涨（$）  图 14: COMEX 黄金期货结算价(活跃合约)小幅下跌（$） 

   

资料来源：Wind，民生证券研究院                                    资料来源：Wind，民生证券研究院  

二、主要宏观数据 

（一）美国经济喜忧参半，或将面临不确定性 

1、CPI及PPI数据均超市场预期 

美国3月CPI同比增长1.9%，前值1.5%，高于预期，结束了为期4个月的连续下行；3月CPI

季调环比增长0.4%，符合预期，高于前值0.2%；3月核心CPI同比增长2%，前值2.1%，相对持平；

3月核心CPI季调环比增长0.1%，前值同。美国3月PPI季调环比增长0.6%，前值0.1%，超市场预

期，创5个月来最大涨幅；3月核心PPI季调环比上涨0.2%，前值0.1%。受食品、能源提振，美

国通胀水平呈上升态势。 

2、美国Jolts职位空缺数大降，上周申请失业救济金人数创新低 

2月美国Jolts职位空缺数自上月的763万减少53.8万，降至708.7万，创2015年以来最大降

幅，表明劳动力市场效率较高。上周美国首次申请失业救济人数意外跌至19.6万人，创1969

年10月以来最低水平，低于预期的21万人，意味美国劳动力市场发展仍然强劲。劳动力市场的

表现一定程度上缓解了人们对于美国经济前景的担忧。 
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3、美国4月密歇根大学消费者信心指数不及预期 

4月美国密歇根大学消费者信心指数初值为96.9，低于市场预期值98.2，也低于3月终值

98.4，今年首次环比下降，显示出消费者对经济前景的乐观在动摇，减税的积极影响在消退，

美国经济前景或面临走软。 

4、美国2月耐用品订单终值环比4个月来首度下跌 

美国2月耐用品订单终值为环比下跌1.6%，创2018年10月以来新低，打破此前连涨三个月

的走势，暗示全球经济放缓和贸易不确定性或抑制了企业投资。扣除飞机的非国防核心资本品

订单及其出货量均环比下跌，商业投资指标趋弱。 

（二）日本经济仍存下行风险 

1、日本消费者信心指数连续6个月恶化 

4月日本消费者信心指数仅为40.5，连续6个月恶化。受工资上涨难、乳制品和饮料等生活

商品价格上涨的影响，消费者信心指数自2016年2月以来再次降到低谷。 

2、日本3月PPI超预期 

日本3月PPI同比增长1.3%，预期1%，前值0.9%。但受全球经济放缓拖累，未来产出与出口

将持续经受考验，日本经济仍存下行风险。 

3、日本3月机械订单环比回升 

3月日本机械订单环比上涨5.44%，结束了连续3个月的下滑。同比下降2.71%，降幅较2月

份明显收窄。 

（三）欧元区经济忧虑未消 

1、欧元区2月工业生产指数及工业产出超预期 

欧元区2月工业生产指数同比下跌0.3%，前值-0.7%，好于预期；2月工业生产指数环比下

跌0.2%，好于预期。欧元区2月工业产出环比-0.2%，好于预期；2月工业产出同比-0.3%，前值

-1.1%，好于预期。 

2、德国3月CPI符合预期，进出口额环比下跌 

德国3月CPI同比上涨1.3%，前值1.5%，符合预期；德国3月CPI环比上涨0.4%，前值0.4%，

符合预期。德国3月WPI指数环比增长0.3%，前值同；德国3月WPI指数同比增长1.8%，略高于前

值1.6%。德国2月实现货物进出口总额1997亿欧元，其中出口额1088亿欧元，环比下降1.3%，

进口额909亿欧元，环比下降1.6%。受全球环境的不确定性影响，德国经济增速或将面临放缓。 
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