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[Table_Summary] 报告摘要： 
 
 大类资产走势 

全球股市普涨。A 股继续大幅上涨，涨幅领先全球。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。 

 

主要经济体国债收益率上涨。中国、美国、德国、日本、法国的 10Y 国债收

益率分别上涨 19.96bp、9bp、7bp、5bp 和 5bp。意大利 10Y 国债收益率下跌

1.1bp。 

 

美元指数当周上涨 0.17%，连续三周上涨。英镑兑美元微涨 0.02%，欧元、日

元、人民币分别下跌 0.03%、0.78%、和 0.03%。。 

 

原油价格继续上涨。WTI 原油期货上涨 2.94 美元，涨幅 4.89%，报 64.40 美

元/桶；布伦特原油期货上涨 1.95 美元，涨幅 2.85%，报 71.10 美元/桶。黄

金价格小幅下跌。COMEX 黄金期货收报 1295.6 美元/盎司。当周下跌 2.9 美元，

跌幅 0.22%。 

 主要宏观数据 

新增非农就业超预期，时薪增速放缓。美国 3月份非农部门新增就业岗位 19.6

万个，好于市场预期。3月平均时薪年率 3.20%，不及预期。 

 

日本 3月制造业 PMI 终值 49.2，前值 48.9，仍低于枯荣线。 

 

欧元区 3月 Markit 制造业 PMI 终值录得 47.5，较上月回落 1.8 个百分点，已

连续两月低于荣枯线 

 全球货币政策 

美联储卡什卡利：当前并非降息的时候不应该将对“有噪音的”数据做出降

息的反应。 

 

日本央行行长黑田东彦：需要继续维持宽松的货币政策。 

 

欧洲央行会议纪要显示部分欧洲央行官员建议将利率前瞻指引延长到2020年

第一季度。 

 主要事件 

中美贸易谈判取得新进展；英国或将延缓脱欧。 

 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）全球股市普涨 

本周(2019年4月1日-2019年4月7日，下同)，全球股市普涨。A股继续大幅上涨，涨幅领先

全球。美洲方面，美国三大股指集体收涨。道琼斯工业指数、标普500指数、纳斯达克指数本

周分别上涨1.91%、2.06%和2.71%。欧洲方面，德国DAX指数、法国CAC40指数、英国富时100

指数本周分别上涨4.20%、2.35%和2.30%。亚洲方面，中国股市涨幅明显。本周深证成指上涨

5.14%，上证综指上涨5.04%，今年以来A股领涨全球主要股指。日经225指数、韩国综合指数、

恒生指数分别上涨2.84%、3.22%、3.05%。 

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）债券收益率上涨 

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。中国、美国、德国、日本、法国的10Y国债收益率分

别上涨19.96bp、9bp、7bp、5bp和5bp。意大利10Y国债收益率下跌1.1bp。 

本周，美国10年期国债与2年期国债收益率的期限利差由0.14%小幅回升至0.15%；10年期

国债与3月期国债收益率在结束倒挂后，本周期限利差继续由0.01%扩大至0.06%。中国10年期

国债与2年期国债收益率的期限利差由0.48%升至0.65%；10年期国债与3月期国债收益率的期限

利差由0.93%升至1.20%。 

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）美元指数继续小幅上涨 

美元指数当周上涨0.17%，连续三周上涨。英镑兑美元微涨0.02%，欧元、日元、人民币分

别下跌0.03%、0.78%、和0.03%。 

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2.94美元，涨幅4.89%，报64.40美

元/桶；布伦特原油期货上涨1.95美元，涨幅2.85%，报71.10美元/桶。 

黄金价格小幅下跌。由于美元上涨，叠加美联储加息概率下降，COMEX黄金期货收报1295.6

美元/盎司。当周下跌2.9美元，跌幅0.22%。 

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

   

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）美国新增非农就业超预期  

1、ISM制造业PMI回升，景气指数信号存在分歧 

美国3月ISM制造业PMI由前值54.2回升至55.3，高于市场预期。其中，制造业PMI就业指数

由52.3回升至57.5，制造业PMI物价指数49.4回升至54.3。3月ISM非制造业PMI由59.7回落至

56.1，不及预期。且3月Markit制造业PMI由53.0回落至52.4，Markit非制造业PMI由56.0回落

至55.3。景气指数信号存在分歧。 

2、消费需求下降 

美国2月耐用品新增订单环比下降1.63%，预期降1.8%，前值由增0.3%修正为增0.1%；2月

扣除飞机非国防资本耐用品订单初值环比降0.1%，预期增0.1%，前值由0.8%修正为0.9%。美国

2月零售销售环比降0.2%，预期增0.3%，前值增0.2%修正为增0.7%；核心零售销售环比降0.4%，

预期增0.4%，前值增0.9%修正为增1.4%。 
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3、新增非农就业超预期，时薪增速放缓。 

美国3月份非农部门新增就业岗位19.6万个，好于市场预期的17.5万个。3月份失业率3.8%，

与2月持平，仍为50年来最低点。3月平均时薪年率3.20%，较前值和预期回落0.2个百分点。 

4、失业数据好于预期 

美国3月30日当周初请失业救济人数20.2万人，低于预期的21.6万人，前值修正为21.2万

人；美国3月23日当周续请失业救济人数171.7万人，预期175万人，前值修正为175.5万人。 

（二）日本经济仍在下行风险 

1、日本制造业PMI仍低于枯荣线 

日本3月制造业PMI终值49.2，前值48.9，仍低于枯荣线；服务业PMI终值52，前值52.3，

综合PMI终值50.4，前值50.7。 

2、成屋销售同比增速大幅放缓 

日本2019年2月二手公寓楼新登记件数24464，环比增长0.07%，较上月回落15.72个百分点；

同比增长3.56%，较上月回落9.12个百分点。 

（三）欧元区经济继续放缓 

1、欧元区制造业PMI连续两月低于荣枯线 

3月欧元区Markit制造业PMI终值录得47.5，较上月回落1.8个百分点，已连续两月低于荣

枯线。3月服务业PMI53.3，较上月提升0.5个百分点；综合PMI为51.6，较上月回落0.3个百分

点。 

2、欧元区零售保持增长 

欧元区2月零售销售指数环比增长0.4%，较上月回落0.5个百分点。同比增长2.8%，较上月

提升0.6个百分点. 

3、欧元区核心通胀低于预期 

欧元区3月调和CPI环比增长1.1%，同比增长1.4%；核心调和CPI环比增长1.3%，同比增长

0.8%，低于预期的0.9%。 

4、欧元区失业率维持低位 

欧元区2月失业率7.8%，与上月持平,为2008年10月以来的最低水平。 
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