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免责声明

此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使华泰期货有限公司
违反当地的法律或法规或可致使华泰期货有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家或其它管
辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属华泰期货有限公司。未
经华泰期货有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其
复印本予任何其它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为华泰期货有限公司的商标、
服务标记及标记。

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资
建议，而华泰期货有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被华泰期货有限公司认为可靠，但华泰期货有限公司不能担
保其准确性或完整性，而华泰期货有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。
并不能依靠此报告以取代行使独立判断。华泰期货有限公司可发出其它与本报告所载资料不一致及
有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，
本报告所载的观点并不代表华泰期货有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。

此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问应咨询独立投资顾问。此
报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报
告并不构成给予阁下私人咨询建议。

华泰期货有限公司2017版权所有。保留一切权利。

公司总部：广州市越秀区东风东路761号丽丰大厦20层

电话：400-6280-888 

网址：www.htfc.com
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大类资产走势：权益

来源：Bloomberg, 



5

大类资产走势：债券

来源：Bloomberg, 
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大类资产走势：外汇

来源：Bloomberg, 

* 美元兑其他币种
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大类资产走势：商品

来源：Bloomberg, 



8

利率曲线变动：扁平化

来源：Bloomberg, 

美国

日本 意大利

德国
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上周风险事件回顾：法国大选、特朗普预期

来源：Bloomberg

欧元兑美元年初以来的波动

1.0926

欧洲的故事：

ü 欧元区通胀隐忧
-4月同比+1.9%

ü 欧央行：如期缩
减200亿欧元，
但德拉吉鸽派。

ü 法国大选：马克
龙vs 勒庞

ü 英国脱欧：欧盟
的再起步，欧元
的未来

美国的故事：

ü 一季度GDP环比
年率 +0.7%

ü 地产繁荣-成屋
销售、新屋销售
新高；地产信心
高位

ü 特朗普：政府关
门、医改、税改、
财政刺激……
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上周经济数据回顾：美国GDP

来源：华泰期货

美国一季度实际GDP年化季环比初值0.7%，预期1%，前值2.1%，增速降至三年来最低。
消费支出是GDP的最大组成部分，一季度PCE仅增0.3%，为2009年底以来最低水平，从而抵消了住房和
石油钻探带动的投资回升。相比之下，去年四季度，消费支出增速为3.5%。
部分原因是天气异常暖和，导致电费、供暖费下滑。家庭供暖支出增速为四年来最低。

美国一季度GDP +0.7%

+0.7 %
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上周经济数据回顾：美国GDP

来源：华泰期货

美国一季度实际GDP年化季环比初值0.7%，预期1%，前值2.1%，增速降至三年来最低。
消费支出是GDP的最大组成部分，一季度PCE仅增0.3%，为2009年底以来最低水平，从而抵消了住房和
石油钻探带动的投资回升。相比之下，去年四季度，消费支出增速为3.5%。
部分原因是天气异常暖和，导致电费、供暖费下滑。家庭供暖支出增速为四年来最低。

美国一季度GDP +0.7%

2.77 %
2.0 %

-0.6 % 6.4 %
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上周经济数据回顾：美国消费者信心

来源：华泰期货

美国4月密歇根大学消费者信心指数终值97，不如预期和初值98，但较3月的终读96.9有所回涨。
4月消费者现况指数终值112.7，不及初值115.2和前值113.2，也同2月时114.5的2000年11月以来新高渐
行渐远。但4月消费者预期指数终值87，高于初值86.9和前值86.5，今年以来一直保持在上行通道，并创
三个月新高。

美国4月消费者消费者信心指数 97

97
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上周经济数据回顾：美国消费者信心

来源：华泰期货

美国4月密歇根大学消费者信心指数终值97，不如预期和初值98，但较3月的终读96.9有所回涨。
4月消费者现况指数终值112.7，不及初值115.2和前值113.2，也同2月时114.5的2000年11月以来新高渐
行渐远。但4月消费者预期指数终值87，高于初值86.9和前值86.5，今年以来一直保持在上行通道，并创
三个月新高。

美国4月消费者消费者信心指数 97

2.5% 1y
2.4% 5y
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本周经济数据前瞻：美国非农就业报告

来源：华泰期货

法国农业信贷银行：预期美联储将承认经济走软，周三将公布的通胀数据疲弱，但也会暗示“阶段性疲
软 ”不足以改变其政策前景。预期非农就业人数将从三月份的基础上开始反弹，失业率依旧低于非加速
通货膨胀失业率(NAIRU)。

美国4月非农就业新增

19.3 F

17.8 MA3

25.7
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上周经济数据回顾：欧洲通胀

来源：华泰期货

欧元区4月未季调核心CPI年率初值录得1.20%，触及三年高位，且高于前值的0.70%和预期的1.00%。虽
然低于欧央行2%的通胀目标，但已经非常接近。
欧洲央行行长德拉基在新闻发布会上表示，当前欧央行的政策立场完全是合适的，欧洲央行没有理由偏
离所暗示的政策路径。

欧元区4月CPI +1.9%

1.9 %
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上周经济数据回顾：中国工业利润

来源：华泰期货

1-3月份，全国规模以上工业企业实现利润总额17043亿元，同比增长28.3%。其中，国有控股企业实现 
利润总额3996.3亿元，同比增长70.5%；在41个工业大类行业中，农副食品加工业，纺织业等38个行业
利润总额同比增加，电力、热力生产和供应业 利润总额出现下降。

中国1-3月工业企业利润同比 +28.3%

28.3 %

7.6 %
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上周经济数据回顾：中国工业利润

来源：华泰期货

1-3月份，全国规模以上工业企业实现利润总额17043亿元，同比增长28.3%。其中，国有控股企业实现 
利润总额3996.3亿元，同比增长70.5%；在41个工业大类行业中，农副食品加工业，纺织业等38个行业
利润总额同比增加，电力、热力生产和供应业 利润总额出现下降。

56.2 %

产成品库存 –补库存延续 资产负债率小幅改善

8.2 %
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上周经济数据回顾：中国PMI

来源：华泰期货

4月份中国制造业采购经理指数（PMI）为51.2%，比上月下降0.6个百分点，但仍连续7个月保持在相对较
高水平。4月份中国非制造业商务活动指数环比回落1.1个百分点，达到54.0%。专家分析，受供需关系放
缓等因素影响，指数有所回落，但整体而言，经济增长仍处于扩张范围。

中国4月制造业PMI +51.2

51.2

54
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上周经济数据回顾：中国PMI

来源：华泰期货

4月PMI细分指标环比走弱。4月制造业PMI生产、新订单指标较3月下滑，分别下降了0.6、1.0个百分点，
同时，产成品库存指标回升0.9个百分点至48.2，反映出一定的被动补库存压力。

52.3
48.2

新订单指数回落 产成品库存回升

50.6
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美国：
• 美联储：一季度GDP落地，关注美联储议息对经济乐观表述；
• 资产影响：关注权益资产做多机会；关注债券曲线趋平，做空久期；贵金属偏空思路。
中国：
• 中国央行：中性，关注经济数据边际趋缓和实质回落的时间窗口；
• 资产影响：关注债券偏空影响；关注权益结构分化，IC vs IF/IH。
欧洲：
• 欧央行：暂宽松不变，关注法国大选的冲击；
• 资产影响：第一次轧空，后期做多依然需等待。
风险点：
• 法国大选勒庞当选
• 美国经济4月继续转弱


