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本周要闻 

 

● 美国商务部宣布对华为实行出口管制，华为称做好了备胎准备 

点评：对美国科技公司影响同样巨大 

 

● 美国推迟对欧盟和日本汽车关税 

点评：避免四处开战，集中力量 

 

● 人民币汇率大幅走软 

点评：有效对冲了贸易战影响 
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贸易战的悲观情绪已经充分的在股市的价格中表达了，但是未来乐观的影

响却还没充分展现。 

 

图 1，上证指数（黄线），股市估值模型（黑线） 

 
资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

六月十七号美方就三千亿关税进行听证，这期间至少一个月是平稳的。甚至

包括这周激起极大风险情绪的封杀华为的行动，最终也极有可能因为全球产业

链的高度融合而作罢。须知，一旦对华为禁售，由于科技行业边际成本几乎为零

的特点，大部分美国企业损失的几乎是 100%的利润，这点对美国科技股的伤害

尤为巨大。所以现实之后，谈判依然极有可能达成。彼时的情绪反弹势必在 A股

市场再掀起巨浪，尤其在如果 A股股指已经足够合理的情况下。 

图 2，远期人民币（黑线），中美两年期国债利差（蓝线） 

 

A股现重要买入时机 
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资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

同时，人民币汇率相对合理股指（利差）的超幅度回调，也间接的化解了贸

易压力。市场的悲观情绪本质上已经被汇率对冲，这时候再发生的下跌，更多是

情绪驱动。 

 

股市没有绝对的好坏，并不存在好的外部环境就应该买或者不好的外部环

境就应该离开。交易的机会在于赔率。哪怕环境不够好，但是赔率相对环境过低，

就是合适的交易机会。如今的市场只看到眼前，没能看到一个月后的变化，赔率

又足够合适，不失为一个入场的重要机会。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                           宏观周报 

敬请参阅最后一页免责声明  4 / 8 

经济活动指标 

 

 

图表 1 全球经济同步复苏 

 

  

图表 2  全球通胀预期升温  

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

 

图表 3 CPI 增速回落 

  

图表 4  PPI 同比结束五个月下行态势

  

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 
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金融市场动向 

 

图表 5 美国十年期国债走低，利差扩大 

  

图表 6  人民币兑美元贬值，兑一篮子升值 

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

 

 

图表 7 中国十年期与五年期国债价差走高 

  

图表 8 货币增速回落，利率高企

  

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 
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工业品价格 

 

图表 9  螺纹钢与铜价均居高位 

 

图表 10 国际原油价格反弹 

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 
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图表 11  动力煤与焦煤价格震荡 

 

 

图表 12 美元企稳，黄金上扬 

 

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货  
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