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四月经济尚未恢复到去年同期水平
摘要：

4月份6大发电集团日均耗煤量为去年同期的87%，显示东部沿海地区工业生产尚未恢复
到去年同期水平。4月前3周的乘用车零售数量同比增速为-7.3%，截至4月27日4月份30大中
城市商品房日成交面积均值为去年同期的80%，4月的消费有一些恢复，但与去年同期水平仍
有一定距离。4月前20天韩国的进出口金额同比大幅负增长，中国4月份的进出口同比或也出
现一定幅度的下滑。美国市场利率和美元指数显示美联储的大放水已显效，美国金融市场的
流动性得到恢复，流动性也推动美股大幅反弹。4月以来中国的货币政策也比较宽松，短端
和长端市场利率均有所下行。第三批1万亿元地方政府专项债券已下达地方，要求在5月底前
发行完毕。未来宏观对冲政策会逐步加大力度。
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1.1 4月份电厂耗煤数据显示东部沿海工业生产尚未恢复到去年同期水平

4月（截至4月28日）6大发电集团日均耗煤量55.5万吨，为去年同期的87%，与3月下旬的恢复情况相似。

请务必阅读文后免责声明

6大发电集团日均耗煤量
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1.2  4月的乘用车和商品房销售仍不及上年同期

 4月一至三周(1-19日)的乘用车市场零售总体回升相对较快，前三周日均零售3.11万辆，同比增速下降7.3%，3月全月同比增速为-36%。
虽然多地政府计划出台车市刺激政策，部分城市政策已经落地生效，受收入增长预期影响，车市出现报复性反弹不易。

4月（截至4月27日）30大中城市商品房日成交面积均值为39.9万平方米，为去年同期的80%。

请务必阅读文后免责声明

30大中城市商品房日成交面积
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1.3  4月中国进出口或同比下滑

韩国4月前20日的出口金额同比增幅为-26.9%，进口金额同比增幅为-18.6%，与3月份出口同比9.3%、进口4%相比，大幅回落。

韩国作为出口导向型国家，并且与中国的贸易联系紧密，韩国的进出口数据的变化对预测全球包括中国外贸数据变化有一定的参考性。
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1.4  美国金融市场流动性问题得到化解

3月3日美联储降息50BP；3月16日美联储降息100BP；3月23日，美联储宣布新一轮量化宽松行动，将无限量购入美国国债及MBS债券，以便
为市场提供必要流动性。美联储4月9日表示，将投资至多2.3万亿美元的贷款，用于协助中小企业，州和地方政府，以及为购买某些类型的
高收益债券、贷款抵押证券（CLO）和商业抵押贷款支持证券（CMBS）提供资金。
10年期美债的收益率在3月9日最低点时为0.54%，3月18日升高到1.18%，4月27已回落到0.67%； 美国Baa级企业债收益率3月6日低点是
3.29%，然后快速上升到3月20日的5.15%，4月24日的数据已回落到3.85% ；TED利差（LIBOR3个月与美国国债三月期的利率的差值，是反映
国际市场风险的指标）从2月26日的低点0.08%，上升到3月27日高点1.42%，4月24日的数据回落到0.77%。
4月27日的美元指数也回落到100.05。美联储的大放水的目标就是给市场提供流动性，将市场从流动性挤兑中拯救出来，恢复金融市场的
正常交易，目前来看美联储做到了，充裕的流动性也推动美股大幅反弹。至于Fed释放的流动性以后如何就留给以后再说了，先救急。

请务必阅读文后免责声明

TED利差、10年期美国国债收益率、美国Baa评级企业债收益率 （%） 美元指数
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