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中美贸易发出向好讯号，欧央行维持利率不变

全球宏观事件

1. 美国 11 月 PPI 环比持平，预期升 0.2%，前值升 0.4%；同比升 1.1%，预期升 1.2%，前

值升 1.1%。核心 PPI 环比降 0.2%，预期升 0.2%，前值升 0.3%；同比升 1.3%，预期升 1.6%，

前值升 1.6%。

2. 日本 10 月核心机械订单环比降 6%，为连续第四个月下跌，录得 2009 年 1 月以来的最

长连跌周期，预期为升 0.9%，前值降 2.9%；同比降 6.1%，预期降 1.8%，前值升 5.1%。

3. 德国 11 月 CPI 终值环比降 0.8%，预期降 0.8%，初值降 0.8%；同比升 1.1%，预期升 1.1%，

初值升 1.1%。调和 CPI 终值环比降 0.8%，预期降 0.8%，初值降 0.8%；同比升 1.2%，预

期升 1.2%，初值升 1.2%。

4. 欧元区 10 月工业产出环比减 0.5%，预期减 0.5%，前值增 0.1%；同比减 2.2%，预期减

2.3%，前值减 1.7%。

5. 美国至 12 月 7 日当周初请失业金人数为 25.2 万人，升至逾两年新高，预期 21.3 万人，

前值 20.3 万人；初请失业金人数四周均值为 22.4 万人，前值 21.775 万人。

特别关注

欧洲央行召开利率会议宣布维持存款利率-0.5%、主要再融资利率 0.00%、边际贷款利率

为 0.25%不变，并预计利率会保持目前或较低的水平，直到通胀前景可以稳定地转变为大

约 2%的水平同时拉加德称经济增速呈现初步稳定迹象。

宏观流动性

12 日，由于美国 11 月 PPI 数据低于预期，美股小幅低开，但稍晚些美国总统川普发布中

美贸易的向好消息，美国三大股指全线走高，创历史新高。美债 10 年期收益率飙升，国

债利差扩大。美元指数也从 97.1 飙升至 97.3 附近。全球贸易局势对各国经济有重要影响，

后续去密切关注 15 日中美贸易协定签订情况。12 日美联储议息会议后 Libor 拆借利率变

化较小，流动性基本稳定。中国央行继续不展开逆回购操作，当日无逆回购到期。SHIBOR

隔夜、一周拆借利率小幅下降，国债利差缩小，银行间流动性合理充裕。欧洲央行召开

利率会议维持利率不变，上修GDP和通胀预期，同时将继续以每月 200 亿欧元的规模购

债，为市场带来流动性。

策略

经济增长弱回暖，流动性稳定

风险点

宏观刺激政策超预期

https://www.htfc.com/main/a/20191208/80108644.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191208/80108644.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191208/80108644.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191201/80108302.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191201/80108302.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191125/80107939.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191117/80107600.shtml
https://www.htfc.com/main/a/20191117/80107600.shtml
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全球主要经济指标评价

指标名称 对应日期 指标数值 指标走势 指标评价

近 1月 近 3月

美国商业银行信贷与上周比 11 月 20 日 0.05% ↓ ↓ 仍有下行压力

美国 ISM制造业 PMI 11 月 48.1 ↓ ↓ 继续下降，仍显低迷

美国克利夫兰通胀中值环比 11 月 0.24% ↑ ↑ 略有上升

中国M2同比增速 11 月 8.2% ↓ ↓ 小幅下降

中国制造业 PMI 11 月 50.2 ↑ ↓ 6 个月后，重回荣枯线上

中国 CPI 月度同比 11 月 4.5% ↑ ↑ 猪肉价格上升带动持续上升

近 1日 近 1周

美元指数 12 月 12 日 97.30 ↑ ↓ 小幅震荡后走高

美元国债 3M收益率 12 月 12 日 1.57% ↑ ↑ 开始上升

SHIBOR 7 天利率 12 月 12 日 2.43% ↓ ↓ 小幅波动，基本平稳

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院
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全球利率预期跟踪

图 1： 十一国利率预期近日数值跟踪

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院

图 2： 十一国利率预期走势变化（%）

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院
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全球宏观流动性跟踪

图 3： 五国隔夜拆借利率走势变化（%） 图 4： 五国拆借利率-OIS 走势变化（%）

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院 数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院

注释：中国 OIS 1M、美国 OIS 1W、欧洲 OIS 1M、日本 OIS 1W、英国 OIS 1D

图 5： 八国外汇预期走势变化（%）（1Y1y） 图 6： 四国企业债到期收益率走势变化（%）

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 7： 五大主要经济体国债收益率跟踪 图 8： 五大主要经济体国债收益率变化（BP）

值 3个月 6个月 1年 3年 5年 10 年

美国 1.57 1.58 1.55 1.62 1.64 1.79

中国 2.44 2.57 2.61 2.83 2.99 3.17

欧盟 -0.66 -0.66 -0.66 -0.64 -0.55 -0.23

英国 0.55 0.81

日本 -0.13 -0.14 -0.10 0.00

BP 1

天
3 个月 6个月 1年 3年 5年 10 年

美国 64.10 63.69 -64.10 -299.40 -238.10 -324.32

中国 -84.93 19.53 -97.12 -28.92 -50.94 -23.29

欧盟 102.24 128.61 146.33 17.42 -161.76 -683.5

英国 148.7 499.29

日本 -526.3 -416.7 -991.0 -12500

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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全球经济周期跟踪

图 9： 中国股指价格趋势图（环比） 图 10： 美国股指价格趋势图（环比）

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 11： 中国国债利差趋势图 图 12： 美国国债利差趋势图

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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图 13： 花旗经济意外指数 图 14： 花旗经济意外指数

美国 中国 欧洲 英国 日本

当日值 4.2 13.8 7.7 -33.5 -10.3

1 天变化 -0.106 0.070 0.085 -0.015 0.073

5 天变化 -2.000 0.725 7.556 0.701 0.212

20 天变化 -0.300 -2.062 -1.484 0.971 -1.285

数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院 数据来源：Bloomberg 华泰期货研究院
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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2019版权所有并保留一切权利。

 公司总部
地址：广东省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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