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        中美贸易预期对大类资产的影响 

中美贸易第十三轮谈判 10 月 10-11 日将在华盛顿举行，特朗普

称“有很大机会”同中国达成贸易协议。而白宫经济顾问库德洛也表

示，谈判有可能会有某种出人意料的积极进展，中国向美国企业开放

金融服务市场的议题有望取得进展而美方目前仍坚持达成全面协议，

谈判变数仍存。  

本轮谈判会讨论三个方面的内容。1、中国大规模购买美国的农

产品；2、履行中国在 5月协议草案中关于知识产权方面的承诺；3、

削减美国关税。 

在谈判开始前，中国已向美国采购更多大豆，但双方在产业政策

以及国企补贴方面尚未展示出更多的让步迹象，中方希望就双方达成

一致的磋商部分与美国达成协议，并准 备制定一份时间表，以便明

年解决贸易协议中更棘手的问题，但美方仍希望达成全面性的贸易协

议，因此本轮 谈判的进展仍然存在较大不确定性。 

第一种中美贸易谈判不顺利，全球贸易环境继续恶化，人民币汇

率有可能继续下行的风险。市场会出现初期风险资产价格快速下滑，

但随后商品类中的工业品会快速反弹，但农产品会继续滑落。债券市

场可能冲高回落；第二种情景，中美贸易谈判进展比较顺利，双方将

不再继续互加关税。国内宏观政策将会延续今年以来的稳增长同时继

续推进金融供给侧改革。则商品类中与基建有关的品种仍比较强势，

但波动率很大。其余类商品的波动率也将会增大。A股市场会在相对

稳定的环境下收益，债券类产高位受压。人民币汇率的波动仍将会对

全球大类资产产生明显的影响。 

图 1、美国 PMI 分项指标 

 

数据来源：WIND 资讯 
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【全球股市】 

 

⚫ 2019年 10月 9日 

上证综指 恒生指数 
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日经 225 道琼斯工业指数 
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富时 100 德国 DAX 
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资料来源：WIND 南华研究       
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【南华指数】 

⚫ 2019年 10月 9日 

 南华商品期货综合指数 南华能源化工指数 

1400.0000

1420.0000

1440.0000

1460.0000

1480.0000

1500.0000

1520.0000

 

1220.0000

1240.0000

1260.0000

1280.0000

1300.0000

1320.0000

1340.0000

1360.0000

1380.0000

1400.0000

 

 
南华工业品指数 南华农产品指数 

3000.0000

3050.0000

3100.0000

3150.0000

3200.0000

3250.0000

3300.0000

3350.0000

3400.0000

3450.0000

3500.0000

3550.0000

 

740.0000

745.0000

750.0000

755.0000

760.0000

765.0000

770.0000

775.0000

780.0000

 

 

南华金属指数 南华贵金属指数 
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      资料来源：WIND 南华期货研究所 
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