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鲍威尔表示将就收益率曲线控制进行讨论 

摘要： 

中国 5 月 CPI 同比涨 2.4%，预期 2.7%，前值 3.3%；其中猪肉价格同比上涨 81.7%，影响

CPI 上涨约 1.98 个百分点。5 月 PPI 同比降 3.7%，预期降 3.2%，前值降 3.1%。国家统计

局解读 CPI 和 PPI 数据：5 月份，国内疫情形势总体稳定，复工复产、复市复业有序推进，

市场供需状况进一步好转，CPI 环比继续下降 0.8%，降幅比上月收窄 0.1 个百分点；工业

生产进一步恢复，市场需求有所改善，PPI 环比下降 0.4%，降幅比上月收窄 0.9 个百分点。 

中国 5 月 M2 同比增长 11.1%，预期 11.2%，前值 11.1%。5 月新增人民币贷款 14800 亿

元，预期 14192 亿元，前值 17000 亿元。5 月社会融资规模增量为 3.19 万亿元，预期 2.83

万亿元，前值 3.09 万亿元。5 月份跨境贸易人民币结算业务发生 5275 亿元，直接投资人

民币结算业务发生 2842 亿元。 

经合组织报告预计，2020 年全球经济将萎缩 6%，如果出现第二波衰退，将下滑 7.6%；

预计美国 2020 年 GDP 将下降 7.3%，欧元区下降 9.1%；将 2020 年欧元区经济增速从 0.8%

下调至-9.1%，如果出现第二波疫情，经济增速预期为-11.5%；将英国 2020 年经济增速预

期调整至-11.5%，此前为 1.9%。 

美国 5 月未季调 CPI 同比升 0.1%，预期升 0.2%，前值升 0.3%。季调后环比降 0.1%，预

期持平，前值降 0.8%；未季调核心 CPI 同比升 1.2%，预期升 1.3%，前值升 1.4%。 

美国至 6 月 5 日当周 EIA 原油库存+572 万桶，预期-173.8 万桶，前值-207.7 万桶。 

美联储联邦公开市场委员会（FOMC）将基准利率维持在 0%-0.25%区间不变，符合市场

预期，并发布了今年的首个经济预期，其预计 2020 年美国 GDP 将下滑 6.5%，2021 年上

涨 5.0%。美联储主席鲍威尔：美联储承诺将致力于使用所有工具；在未来的会议上，将

继续就收益率曲线控制（YCC）进行讨论；受到零利率的支撑，FOMC 普遍预计经济将

在今年下半年复苏；当前形势下，美联储根本没有考虑加息；当前美国经济形势与大萧

条之间存在许多差别；未来数年内可能都会有（至少）数百万人无法找到工作，疫情对

劳动力市场的影响“令人心碎”。 

 

宏观大类： 

国内来看，中国公布 5 月通胀数据，展望后期来看，CPI 受翘尾因素压制预计将延续下行

趋势，而受复工复产提振，PPI 则基本见底回升，此外 5 月 M2 增速持平前期，社融和新

增人民币贷款同比继续增长，尤其是中长期贷款同比增长，信贷扩张支撑后续经济企稳

好转，利好内盘风险资产。海外而言，美联储维持宽松政策力度，符合市场预期，而随

后鲍威尔表示将继续就收益率曲线控制（YCC）进行讨论，释放鸽派信号，金价受益。
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近期市场潜在风险也不容忽视，近期美国对多国挑起“301 调查”，以及受到持续的抗议

活动影响，民调显示特朗普的支持率正持续走低。整体而言，全球经济已然走上复工复

产的道路，近期经济预期加速修复使得市场情绪改善，利好风险资产。 

策略：股票>商品>债券； 

风险点：中美多方面博弈发酵；疫情重创美国复工进度；新兴市场主权债风险；美国大

选特朗普连任概率持续走低。 
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 
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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 3： 水泥价格指数                 单位：点  图 4： 30 城地产成交面积 4 周移动平均增速单位：% 

120

125

130

135

140

145

150

155

160

165

170

2018-01 2018-06 2018-11 2019-04 2019-09 2020-02

水泥价格指数:全国

 

 

-100

-50

0

50

100

150

2018/09/22 2019/02/22 2019/07/22 2019/12/22 2020/05/22

30大中城市:商品房成交面积
一线城市
二线城市
三线城市

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 



华泰期货|宏观大类日报 

2020-06-11                                                                 4 / 11 

图 5： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 6： 农产品批发价格指数             单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

权益市场 

 

图 7： 全球重要股指日涨跌幅                                                               单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 8： PE                            单位：倍  图 9： PB                             单位：倍 
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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 10： 换手率                         单位：%  图 11： 波动率指数                   单位：无，% 
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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 12： 申万行业日度涨跌幅              单位：%  图 13： 申万行业 5 日涨跌幅          单位：无，% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

利率市场 
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图 14： 利率走廊                        单位：%  图 15： SHIBOR 利率                    单位：% 
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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 16： DR 利率                         单位：%  图 17： R 利率                          单位：% 
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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 18： 国有银行同业存单利率            单位：%  图 19： 商业银行同业存单利率            单位：% 
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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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图 20： 各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 21： 各期限国债利率曲线（美债）           单位：% 
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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 22： 2 年期国债利差                   单位：%  图 23： 10 年期国债利差                  单位：% 

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2017-12 2018-05 2018-10 2019-03 2019-08 2020-01

中美2Y利差（右轴） 中债2Y 美债2Y

 

 

0

0.5

1

1.5

2

2.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

4.5

2012-06 2014-06 2016-06 2018-06

中美10Y利差（右轴） 中债10Y 美债10Y

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

外汇市场 

图 24： 美元指数                        单位：无  图 25： 人民币                           单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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