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经济重启激振市场乐观情绪 

——2020 年 6 月第 1 周全球主要资产收益追踪 

 

   宏观周报  

      ◆要点 

主要经济体逐渐度过疫情高峰，经济体重启已提上日程。部分经济数

据出现好转，以及对全球经济逐渐恢复的乐观态度成为 6 月第 1 周市场上

行的主要驱动因素。此外，中美紧张关系的缓和以及新冠病毒疫苗研发取

得进展同样提振了市场情绪。整体而言，上周全球股市呈现上行趋势，债

券市场回落，全球大宗商品价格持续上行。 

权益市场持续上行。纳斯达克、标普 500 和道琼斯工业指数分别上行

3.42%、4.91%和 6.81%；欧洲 STOXX600 指数上行 7.12%；而中国上证

综指和万得全 A 分别上行 2.75%和 3.52%；从全球权益市场来看，金融和

能源板块表现较为靠前，医疗板块相对靠后。 

市场情绪向好带动避险资产下行。美国 10 年期国债收益率一周上行

26bp 至 0.91%；贵金属价格下行，伦敦金现价格下跌 2.76%，伦敦银现价

格下跌 2.41%；美元指数下行 1.35%至 96.94。 

全球大宗商品价格持续上行。供应方面的减产预期推动英国 Brent 原油

期货结算价上升 19.73%，标普高盛商品全收益指数上行 5.85%。全球 CRB

现货指数中，除家畜板块有所下行外，其余板块均呈上行趋势，而中国南

华指数中则是贵金属板块出现下行。 

 

 

风险提示：疫情蔓延放缓，主要国家重启经济有利于资本市场，经济数据

有所好转，但国际关系仍存在不确定性。国内外公共政策演进，以及国际

政治环境等因素，主导着近期国内外资本市场表现。 
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一周资产走势速览：市场充满希望 

2020 年 6 月第 1 周，海外疫情蔓延趋缓，经济体重启有序推进。对全

球经济逐渐恢复的乐观态度是上周市场上行的主要驱动因素。此外中美贸易

压力的缓解以及冠状病毒抗争的进展也提振了市场情绪。整体而言，上周全

球股市呈现上行趋势，债券市场下行，全球大宗商品价格持续上行。 

6 月第 1 周，权益市场持续上行。纳斯达克、标普 500 和道琼斯工业指

数分别上行 3.42%、4.91%和 6.81%；欧洲 STOXX600 指数上行 7.12%；

而中国上证综指和万得全 A 分别上行 2.75%和 3.52%；MSCI 新兴市场、发

达市场和全球市场股票指数分别上行 7.77%、5.53%和 5.80%。 

市场情绪向好带动避险资产下行。美国 10 年期国债收益率一周上行

26bp 至 0.91%。贵金属价格下行，伦敦金现价格下跌 2.76%，伦敦银现价

格下跌 2.41%。美元指数上周持续下行 1.35%至 96.94。 

全球大宗商品价格持续上行。供应方面的减产预期推动了油价上行，英

国 Brent 原油期货结算价上升 19.73%。标普高盛商品全收益指数和 CRB 现

货指数分别上行 5.85%和 0.36%，LME 铜价格上行 5.19%（图 1）。 

 

图 1：6 月第 1 周全球大类资产收益率排序（%） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，时间截至 2020/6/5 

 

6 月第 1 周，中国境内权益市场持续上行，中证 500 和中证 1000 分别

上行 3.31%和 3.42%，而中小板和创业板分别上行 4.83%和 3.82%；从大宗

商品市场来看，除贵金属板块略微下行外，其余板块均出现上行，其中能化

板块涨幅最大为 3.13%；债券市场整体呈现下行趋势（图 2）。 
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图 2：6 月第 1 周中国大类资产收益率排序（%） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，时间截至 2020/6/5 

 

6 月第 1 周，新兴国家权益市场表现优于发达国家。总体而言，金融和

能源板块表现较为靠前，医疗板块表现相对靠后（图 3）。 

 

图 3：6 月 1 日至 6 月 5 日主要权益市场板块回报率前三与后三 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，时间截至 2020/6/5 

 

国际大类资产 

国外权益市场上行 

6 月第 1 周，就业市场数据意外上升似乎在很大程度上推动了本周的乐

观情绪。周三公布的美国 5 月 ADP 就业人口录得减少 276 万，远远低于市

场预期的 900万。而根据美国劳工部的报告，5月份新增岗位数达 250万个，

失业率也没有像预期的那样升至近 20%，而是从 14.7%降至 13.3%。其他数

据同样显示经济放缓的程度没有人们担心的那么严重。美国供应管理协会

（ISM）公布的数据显示，5 月非制造业 PMI 指数萎缩幅度小于预期，4 月

建筑支出降幅同样小于预期。消费者储蓄率在4月份达到了33%的历史新高，

这也提高了人们对经济重新开放后支出增加的预期。这一系列经济数据带动

了市场对经济重启的乐观情绪。 
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中美贸易局势以及与冠状病毒的抗争也在本周取得了进展。美国贸易代

表莱特希泽（Robert Lighthizer）于周四表示，他对与中国第一阶段协议的

进展感到“非常满意”，称中国正在履行协议以及其在结构改革方面的承诺，

这番莱特希泽在纽约经济俱乐部举办的活动上的演讲被视为向中国抛出的

橄榄枝。吉利德科学公司在周一公布的数据显示瑞德西韦（Remdesivir）在

COVID-19 治疗中发挥作用，但其治疗效果可能还不够。与此同时，人们也

越来越担心最近抗议活动中群众集会可能引发新一轮的感染。周四，阿斯利

康（AstraZeneca）宣布其计划在 2020 年底前生产 1 亿剂疫苗，并在 9 月

或 10 月开始向美国和英国发放疫苗，这一消息支撑了当天的市场情绪。 

对全球经济逐渐恢复的乐观态度是上周市场上行的主要驱动因素。6 月

第 1周，美国三大股指全线上行，标普 500和道琼斯工业指数分别上行4.91%

和 6.81%，以科技股为主的纳斯达克指数上行 3.42%（图 4、图 5）。而在

标普 500 板块中，各板块全线上行，其中能源板块涨幅最大达 15.41%（图

6）。 

 

图 4：6 月第 1 周标普 500 指数上行  图 5：6 月第 1 周道琼斯、纳斯达克指数上行 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5 

 

图 6：6 月第 1 周标普 500 板块回报率 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，时间截至 2020/6/5 

 

2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

2020-01 2020-02 2020-03 2020-04 2020-05 2020-06

标普500 

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

18,000

20,000

22,000

24,000

26,000

28,000

30,000

32,000

2020-01 2020-02 2020-03 2020-04 2020-05 2020-06

道琼斯 纳斯达克（右轴） 



2020-06-07 宏观经济 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -5- 证券研究报告 

 

 当地时间 6 月 4 日，欧央行宣布将紧急购债规模进一步扩大 6000 亿欧

元至 1.35 万亿欧元，这一购买项目将至少持续至 2021 年 6 月。同时欧央行

宣布维持基准利率不变，并表示随时准备酌情调整其所有工具，以确保向其

定下的通胀目标靠拢。 

 随着各国不断放松经济封锁限制，以及欧央行向欧元区经济注入新的刺

激措施，欧洲股市大幅上涨。6 月第 1 周，德国 DAX 和英国富时 100 指数

分别上行 10.88%和 6.71%（图 7）。亚太地区股市上周同样上行，恒生指

数、日经 225 指数和韩国综合指数分别上行 7.88%、4.51%和 7.50%（图 8）。 

 

图 7：6 月第 1 周德股、英股上行  图 8：6 月第 1 周亚太主要市场股票价格上行 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5 

 

债券市场行情降温 

6 月第 1 周，商业活动的复苏使人们对经济恢复的信心增加，这导致债

券市场面临下行压力。上周，美国 10 年期国债收益率上行 26bp 至 0.91%，

美国1年期国债收益率略微上行1bp至0.18%，期限利差上行25bp至0.73%

（图 9）。与上月同期相比，美债收益率出现了较明显的上行（图 10）。 

 

图 9：6 月第 1 周美债 10 年期收益率上行  图 10：近一个月，美债收益率曲线上行 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5 
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美元指数持续下行 
 

6 月第 1 周，美元指数持续下行 1.35%至 96.94（图 11）。主要货币兑

美元汇率涨跌不一，除币日元和瑞郎有所贬值外，其余货币均小幅升值，其

中新西兰元升值幅度最大达 5.03%（图 12）。 

 

图 11：6 月第 1 周美元指数下行  图 12：主要货币 6 月第 1 周兑美元涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5 

 

 

国际大宗商品市场涨跌不一 

6月第 1周，CRB现货指数中各个板块涨跌不一。家畜板块下跌 6.52%，

而其余板块均呈上行趋势，其中油脂板块涨幅最大为 4.28%（图 13、图 14）。 

 

图 13：6 月第 1 周 CRB 现货指数走势（国际大宗）  图 14：CRB 现货指数 6 月第 1 周涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/4  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/4 

 

随着 OPEC+会议的临近，原油生产国延长减产协议预期升温，目前市

场普遍认为OPEC+正在考虑将其 970万桶/日的减产协议执行期延长至 7月

或 8 月。乐观的减产预期推动油价持续上涨，6 月第 1 周，英国 Brent 原油

期货结算价一周累计上行 19.73%，年初至今累计下跌 36.15%（图 15）。
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而在市场情绪普遍向好的情况下，贵金属价格有所下跌，伦敦金现价格下行

2.76%，COMEX 期货黄金价格下行 3.13%（图 16）。 

 

图 15：6 月第 1 周英国 Brent 原油期货结算价上行  图 16：6 月第 1 周国际黄金价格下跌 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5 

 

 

中国大类资产 

中国权益市场持续上行 

6 月第 1 周，中国权益市场持续上行。中证 500、沪深 300 和上证 50

指数分别上行 3.31%、3.47%和 3.20%，以科技股为主的中小板和创业板一

周分别上行 4.83%和 3.82%（图 17、图 18）。从万得全 A 分板块来看，各

板块全线上行，其中信息技术和可选消费板块涨幅最靠前，分别为 5.73%和

4.33%（图 19）。 

 

图 17：6 月第 1 周 A股上行  图 18：6 月第 1 周中小创指数上行 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5 
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图 19：6 月第 1 周万得全 A板块回报率 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所，时间截至 2020/6/5 

 

中国债券市场下行 

6 月第 1 周，中国 10 年期和 1 年期国债收益率均上行，期限利差下行

33bp至 0.77%，中国银行间市场 7天债券回购利率由 2.15%回落至 1.94%，

表明国内银行间市场资金较为充裕（图 20）。 

不同等级产业债信用利差全线下行，AAA、AA+和 AA 级产业债信用利

差分别下行 7.52bp、5.94bp 和 6.91bp（图 21）。 

 

图 20：6 月第 1 周中债期限利差和 DR007 上行  图 21：中国不同等级产业债信用利差持续下行 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2020/6/5  资料来源：Wind，时间截至 2020/6/4，比较基准为与个券同期限

的国开债收益率 

 

 

人民币汇率小幅贬值 

6 月第 1 周，人民币名义和实际有效汇率小幅贬值（图 22）。受美元指

数走弱影响，人民币兑美元汇率升值，周五，离岸和在岸人民币兑美元分别

收报 7.0707 和 7.0866（图 23）。 
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