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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 

疫后展现调结构的定力，问题在于坚持多久 

宏观事件 

1. 政策：央行缩量（2000 亿）续作 MLF（6 月 7400 亿到期）不降息（2.95%一年期）。 

2. 外部：美联储宣布扩大主体街贷款计划，为非盈利机构提供信贷渠道。 

3. 外部：纽约联储：二级市场企业信贷便利（SMCCF）将在 6 月 16 日开始购买合格债券。 

4. 外部：捷克央行行长：未来几个月不会再放松货币政策。 

5. 风险：美国政府周一证实，将会修改禁止美国企业与华为进行生意往来的禁令。 

宏观数据 

1. 金融：中国 5 月央行口径外汇占款余额减少 112.2 亿元。 

2. 生产：中国 5 月规模以上工业增加值同比增 4.4%，预期增 4.9%，前值增 3.9%。 

3. 消费：中国 5 月社会消费品零售总额同比降 2.8%，预期降 1.5%，前值降 7.5%。 

4. 投资：中国 1-5 月固定资产投资同比下降 6.3%，其中房地产开发投资同比降 0.3%。 

5. 地产：中国 5 月 70 大中城市中有 57 城新建商品住宅价格环比上涨，4 月为 50 城。 

6. 国情：国家统计局：有 6 亿人每个月的收入也就 1000 元反映了我国的基本国情。 

7. 外部：美国 6 月纽约联储制造业指数为-0.2，预期-27.5，前值-48.5。 

今日关注 

1. 美国 5 月经济数据。 

宏观：5 月生产强于消费、以及修复低预期的现实仍将给市场压力。而相比较美联储 16

日起扩大至购买单个企业债对于市场提供流动性（涨价去杠杆），人民银行在供给侧改革

的旗帜下继续缩表不降息的调结构，对于市场似乎不够豪横（降价去杠杆，美国杠杆无法

转移，关注中美妥协）。但后疫情阶段的病毒反复、经济修复缓慢是这一阶段的现实，市

场在短期波动后料仍将回到修复的路径。 

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 2020/6/15 0.49% ↓ ↑ 利差震荡 

SHIBOR 隔夜 2020/6/15 1.477% ↓ ↓ 隔夜回落 

中国经济意外指数 2020/6/15 43 ↓ ↑ 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： 大类商品谷物强于煤焦钢矿（%）  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： 债市↑>股市↓>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（铜价强于日均耗煤，%）  图 10： 中游变化跟踪（强于钢价，%） 

 

 

 
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 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 4.09 %）  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_4488


