
 

  

1日 5日 1月

上证指数 2868.46 -0.07 -0.93 1.46

深证成指 10964.89 0.03 -0.33 4.67

沪深30 3912.82 -0.32 -1.28 2.28

上证B指 200.21 0.67 -7.16 -8.14

上证国债 182.86 -0.03 -0.06 0.45

中小板综 10196.34 0.10 -0.34 3.24

创业板综 2386.16 0.42 0.28 5.22

深证B指 846.64 1.77 0.34 1.77

道琼斯 23685.42 0.25 -2.65 -1.10

纳斯达克 9014.56 0.79 -1.17 5.86

标普500 2863.70 0.39 -2.26 0.62

恒生指数 23797.47 -0.14 -1.79 -2.61

恒生中国 9674.57 -0.13 -1.96 -1.76

日经225 20037.47 0.62 -0.70 2.03

英国富时1 5799.77 1.01 -2.29 0.15

德国DAX 10465.17 1.24 -4.03 -2.16

涨跌幅(%)
指数名称 收盘

主要市场指数

1日 5日 1月

电子元器件 3907.96 1.52 2.17 0.58

有色金属 2752.18 0.96 -0.70 4.15

信息设备 5391.77 0.68 -0.53 8.69

信息服务 2508.89 0.34 -0.84 1.82

农林牧渔 3725.15 0.30 -3.88 -2.39

1日 5日 1月

家用电器 7378.28 -0.82 1.09 9.08

餐饮旅游 5799.11 -0.82 -3.31 3.31

食品饮料 17001.66 -0.82 0.99 -6.48

黑色金属 1905.91 -0.65 -2.28 -0.58

医药生物 9453.66 -0.57 0.51 -1.21

板块 收盘
涨跌幅(%)

行业表现前5名

板块 收盘
涨跌幅(%)

行业表现后5名

1日 5日 1月

纽约期油 29.71 7.80 20.09 49.52

纽约期金 1754.10 0.76 2.35 0.80

伦敦期铜 5185.50 -0.32 -1.68 1.45

伦敦期铝 8.55 -0.58 -1.68 -3.15

1日 5日 1月

美元/人民币 7.10 0.09 0.40 0.49

美元/日元 107.03 -0.21 0.38 -0.37

欧元/美元 1.08 0.14 -0.18 -0.83

美元指数 100.38 0.17 0.63 0.78

期货品种 收盘
涨跌幅(%)

期货市场

期货品种 收盘
涨跌幅(%)

外汇市场
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宏观经济分析：4 月工业增加值当月同比转正，5 月则“多空交织” 

事件：4月工业增加值当月同比 3.9%，预期 1.50%，前值-1.10%。 

点评： 

4月工业增加值当月同比录得 3.90%，高于预期 2.40个百分点，较前值上行 5.00个百分点，较

去年同期下行 1.50个百分点；4月工业增加值累计同比录得-4.90%，较前值上行 3.50个百分点，较

去年同期下行 11.10个百分点。4月工业增加值当月同比与累计同比均较前值上行，在边际上出现积

极变化，尤其是当月同比实现“转正”，且基本恢复至 2019年同期水平，主要推动因素是在国内疫情

防控向好态势持续巩固的背景下，复工复产复市扎实推进，此外，2019年 3月、4月工业增加值当月

同比分别录得 8.50%、5.40%，基数下行在一定程度上推升 4月工业增加值当月同比。 

分门类看，采矿业、制造业、电力燃气及水的生产和供应业工业增加值当月同比分别为 0.30%、

5.00%、0.20%，分别较前值上行-3.90、6.80、1.80个百分点。其中，在去年同期基数下行的背景下，

采矿业工业增加值当月同比依旧大幅下行，且创 2018 年 5月以来新低，主因国际油价大幅下跌；电

力燃气及水的生产和供应业工业增加值当月同比小幅反弹至 0.20%，总体看力度较弱，远低于疫情前

的增速，与 2019年同期基数走高有一定关联；制造业工业增加值当月同比强力反弹 6.80 个百分点，

基本恢复至疫情前水平，部分受益于 2019年同期基数走低，也与出口金额当月同比超预期上行至 3.50%

有一定关系。 

从制造业主导行业看，计算机通信和其他电子设备制造业、电气机械及器材制造业、非金属矿物

制品业、化学原料及化学制品制造业、汽车制造业工业增加值当月同比分别录得 11.80%、9.00%、4.20%、

3.20%、5.80%，分别较前值上行 1.90、9.40、8.70、2.50、28.20个百分点。从绝对取值角度看，拉

动力最强的是计算机通信和其他电子设备制造业，从相对角度看，拉动力最强的是汽车制造业。此外，

有两个行业值得一提：一是受国内以及海外疫情先后爆发的影响，医药制造业工业增加值当月同比在

3月录得 10.40%，创 2018年 6月以来新高，但是随着国内疫情的缓和，医药制造业工业增加值当月

同比在 4月出现回落。这是 4月唯一一个环比下行的细分行业；二是电力、热力的生产和供应业工业

增加值当月同比仅录得-0.20%，虽较前值上行 1.50个百分点，但是依旧录得细分行业里唯一一个负

值。 

分经济类型看，国有及国有控股企业、股份制企业、私营企业、外商及港澳台投资企业工业增加

值当月同比分别为 0.50%、4.00%、7.00%、3.90%，分别较前值上行 3.00、4.20、7.50、9.30 个百分

点。其中，国有及国有控股企业工业增加值当月同比反弹力度最弱，勉强录得正增长，较 2019年 12

月下行 6.50个百分点；股份制企业工业增加值当月同比较 2019年 12月下行 3.50个百分点，自 1998

年 1 月有数据记录以来仅高于 1998年 1月（1.60%）、1999 年 2月（3.70%）以及 2020年 3月（-0.20%）；
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私营企业工业增加值当月同比领跑四大企业类型，且反弹力度较大，仅低于 2019年 12月 0.10个百

分点,且高于 2017年至 2019 年私营企业工业增加值当月同比的算术平均值 6.53%；外商及港澳台投

资企业工业增加值当月同比反弹力度最强，仅低于 2019 年 12月 0.90个百分点，但是绝对增速在四

大企业类型中并不靠前。 

展望 5月，我们认为工业增加值当月同比“多空交织”。利多方面，一是 4月 PMI生产指数录得

53.7，为 2018年 6月以来次高；二是从发电耗煤量看，5月前半月发电耗煤量的均值为 59.87吨，

较 4 月同期高出 5.02吨，较 2019年同期高出 3.07吨；三是从高炉开工率看，5月前半月全国高炉

开工率均值为 70.10%，较 4 月同期高出 2.19 个百分点，较 2019 年同期高出 0.62个百分点。利空方

面，一是 4月工业企业存货累计同比与产成品存货累计同比录得 7.80%、14.90%，分别较前值上行 3.70、

6.20 个百分点，其中，工业企业产成品存货累计同比创 2014年 10月以来新高；二是 2020 年 5月的

工作天数是 19天，而 2019 年 5月的工作天数则是 21 天。综合以上两个方面，预计 5月工业增加值

当月同比大概率在 4月的基础上小幅波动。 

（研究员：王剑辉执业证书编号： S0110512070001）  
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境外市场分析：周五欧美股市涨跌不一，美国股市低开高收 

周五欧美股市涨跌不一，美国股市低开高收，道指收涨逾 0.2%，标普 500 指数收涨近 0.4%，纳

指收涨近 0.8%。中概股多数上涨，京东、百度涨约 4%。欧股收盘普涨，德国 DAX指数涨 1.24%。本

周欧美股市则全线下挫，道指跌 2.65%；标普 500指数跌 2.26%，纳指跌 1.17%。德国 DAX指数跌 4.03%，

法国 CAC40指数跌 5.98%。 

美国方面，4月零售销售月率不及预期，但消费者信心指数初值好于预期。4月零售销售环比降

16.4%，创纪录最大降幅，预期降 12%，前值降 8.7%修正为降 8.4%。5 月纽约联储制造业指数-48.5，

预期-63.5，前值-78.2。4月工业产出环比降 11.2%，创纪录最大降幅，预期降 11.5%，前值降 5.4%

修正为降 4.5%；4月制造业产出环比降 13.7%，预期降 13%，前值降 6.3%修正为降 5.5%。 

5月密歇根大学消费者信心指数初值 73.7，预期 68，前值 71.8；3月商业库存环比降 0.2%，预

期降 0.2%，前值降 0.4%。道指涨 0.25%，报 23685.42 点，本周累计跌 2.65%；标普 500指数涨 0.39%，

报 2863.7 点，本周累计跌 2.26%，创 3月以来最大单周跌幅；纳指涨 0.79%，报 9014.56点，本周累

计跌 1.17%。 

公用事业股跌幅居前，标普 500公用事业指数跌 1.41%，南方电力跌 2.96%，爱迪生国际跌 2.63%，

公共服务企业集团跌 2.47%，爱克斯龙电力跌 2.24%，新纪元能源跌 1.94%。可选消费品股涨幅居前，

标普 500可选消费品指数涨 1.06%，京东涨 3.86%，劳氏公司涨 3.07%，迪士尼涨 2.88%，奈飞公司涨

2.77%，家得宝涨 2.14%。科技股多数上涨，英伟达涨 5.73%，奥多比涨 2.79%，赛富时涨 2.6%，FACEBOOK

涨 1.97%，微软公司涨 1.46%，谷歌-A涨 1.19%；台积电跌 4.41%，英特尔跌 1.35%，苹果公司跌 0.59%。 

周五美债收益率涨跌不一，3月期美债收益率跌 0.5个基点报 0.112%，2 年期美债收益率跌 0.4

个基点报0.153%，3年期美债收益率跌0.5个基点报0.188%，5年期美债收益率涨0.2个基点报0.313%，

10年期美债收益率涨 2.1个基点报 0.645%，30年期美债收益率涨 3.7个基点报 1.33%。美联储将于

5月 18 日至 22 日每日购买 60 亿美元国债，购债速度较此前放缓，此前为每日购买 70 亿美元国债。

商品期货交易委员会(CFTC)数据显示，至 5月 12日当周投机者将 CBOT美国 2 年期国债期货净空头持

仓增加 20080手至 221752手，美国 5年期国债期货净空头持仓减少 13473手至 225990手，美国 10

年期国债期货净空头持仓增加 9216手至 151487，超长期国债期货净空头持仓减少 8883手至 238614

手。 

欧洲方面，惠誉下调法国评级的前景展望至负面，之前为稳定。周五欧股收盘普涨，德国 DAX指

数涨 1.24%报 10465.17点，周跌 4.03%；法国 CAC40 指数涨 0.11%报 4277.63 点，周跌 5.98%；英国

富时 100指数涨 1.01%报 5799.77 点，周跌 2.29%。 
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亚太方面，周五亚太股市收盘多数上涨，韩国综合指数涨 0.12%，报 1927.28点，本周累计跌 0.96%；

日经 225指数涨 0.62%，报 20037.47 点，本周累计跌 0.70%；澳洲标普 200指数涨 1.43%，报 5404.8

点，本周累计涨 0.25%；新西兰 NZX50指数跌 0.13%，报 10730.68点，本周累计涨 0.33%。 

周五美元指数涨 0.09%报 100.3774，本周涨 0.63%，连涨两周。欧元兑美元涨 0.14%报 1.0819，

英镑兑美元跌 1.09%报 1.2102，澳元兑美元跌 0.74%报 0.6414，美元兑日元跌 0.21%报 107.03，离岸

人民币兑美元跌 235个基点报 7.1341。 

全球最大黄金 ETF--SPDR Gold Trust持仓较上日增加 9.06吨，增幅 0.82%，当前持仓量为 1113.78

吨。周五 COMEX黄金期货收涨 0.76%报 1754.1美元/盎司，创 4月 14日以来新高，本周涨 2.35%，连

涨两周；COMEX白银期货收涨 5.72%报 17.08美元/盎司，本周涨 8.25%。 

周五国际油价集体走高，美油 6月合约收涨 7.58%报 29.65美元/桶，周涨 19.85%；美油 7月合

约收涨 6.81%报29.78美元/桶，周涨 13.79%，连涨三周；布油收涨 5.17%报32.74美元/桶，周涨5.17%。

由于油价处于低位，美国钻井公司连续第二周将石油和天然气钻井数削减至纪录低位；石油钻井数降

至 2009 年 7月以来最低水平。 

周五伦敦基本金属多数收跌，LME期铜跌 0.32%报 5185.5美元/吨，LME 期锌涨 0.46%报 1966美

元/吨，LME期镍跌 2.09%报 11820美元/吨，LME期铝跌 1.02%报 1460美元/吨，LME期锡跌 0.47%报

14960 美元/吨，LME期铅跌 1.11%报 1601美元/吨。芝加哥期货交易所（CBOT）农产品期货主力合约

多数收涨，大豆期货涨 0.03%，报 8.3725美元/蒲式耳；玉米期货涨 0.63%，报 3.195 美元/蒲式耳；

小麦期货跌 0.5%，报 4.9975 美元/蒲式耳。 

（研究员：王剑辉执业证书编号： S0110512070001） 
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重点行业观察 

金融行业：资本市场造假“零容忍”，注册制改革稳中求进 

证监会主席易会满在 5 月 15日“5•15全国投资者保护宣传日”活动上对当前资本市场的监管和

发展思路作出系统性总结。资本市场推进改革和扩大开放的方向和决心不会因疫情而变化，注册制改

革必须坚持稳中求进，将在全市场分阶段实现；将以贯彻新证券法为契机，全面清理优化配套规章制

度，加强事中事后监管。 

随着新证券法在今年 3 月 1日正式生效，以及国务院金融稳定发展委员会一个月时间内三次提及

资本市场造假，让“资本市场造假”得到了前所未有的关注。“我们清醒地看到，财务造假、内幕交

易、操纵市场等恶性违法违规屡有发生，这不仅破坏市场生态，更重要的是影响投资者信心。对此，

必须出重拳、用重典，坚决清除害群之马，切实保护投资者合法权益。对财务造假等恶性违法违规保

持‘零容忍’，净化市场生态，进一步取信于市场。”易会满发言时表示。 

（研究员：李甜露执业证书编号： S0110516090001） 

 

IT 行业：台积电或将断供华为，中国考虑强硬反制措施 

集微网报道，5月 15日晚间，就在华为被美国列入实体清单即将满一周年的时点，美国商务部

宣布，将通过新修改的“外国直接产品规则”（FDPR），进一步切断全球芯片产业链同华为的联系。 

在去年 5月被美国列入实体清单后，禁止美国企业在未经许可的前提下向华为提供零部件和技术。

但对国外企业产品的出口管制，当采用美国的技术占比不足 25%时，便可以不受限制。因此，尽管华

为被列入实体清单，但是台积电向华为的供货却没有中断。此前也有消息称，美国商务部试图修改

（FDPR），将技术限制的门槛降为 10%。即便如此，台积电方面仍表示有规避的办法，因为在 7nm以

下工艺节点，美国技术占比并不到 10%。而占比较高的 14nm节点此前华为也将部分订单转移至中芯

国际予以应对。 

但从今天得到消息看，国外产品只要含有美国的技术，无论多少，都将受到管制。在美国看来，

华为一直在利用其出口管制条例的“漏洞”从而逃避制裁，而今日美国此举，就是要切断包括台积电

在内的全球半导体产业链同华为的供应关系。新的规定要求，自美国时间本周五开始，已经流片的晶

圆片要在 120天内发货给华为。封测好的芯片成品要在美国时间周五之前完成生产，否则将划入管制

范围。 

同日晚些时候，官方媒体《环球时报》发表文章指出，消息人士透露如美方最终实施上述计划，

中方将予以强力反击，维护自身合法正当权益。中方可使用的具体反制选项包括以下几项：将美有关
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企业纳入中方“不可靠实体清单”，依照《网络安全审查办法》和《反垄断法》等法律法规对高通、

思科、苹果等美企进行限制或调查，暂停采购波音公司飞机等。 

（研究员：李嘉宝执业证书编号：S0110519060001） 

 

农林牧渔：农业农村部最新生猪数据，一季度末全国能繁殖母猪存栏增长 9.8% 

近日农业农村部官网公布，一季度末全国生猪存栏 32120万头，较去年四季度末增长 3.5%，能

繁殖母猪存栏 3381万头，增长 9.8%。全国共有 28个省市能繁母猪存栏环比增长，其中有 10个省市

能繁母猪存栏环比超 4%，湖北能繁母猪存栏连续 5个月环比增长，河南能繁母猪存栏连续 7个月环

比增长，全国生猪生产继续向好。 

农业农村部监测数据显示，截至 5月第 1周，全国活猪平均价格 31.89元/公斤，环比下降 2.2%，

11周累计回落 15%;猪肉平均价格 49.95元/公斤，环比下降 2.2%，11周累计回落 16.2%。 

我们认为一方面夏季是消费淡季，同时受疫情影响，整体尚未完全复工复学，需求受到一定程度

的抑制；另一方面供给端部分企业及农户采用三元猪回交法使母猪和肥猪数量有所恢复，但三元猪效

率较低，需持续淘汰。 

我们认为虽然猪价下行，但年内仍将处于相对高位，长期来看受猪瘟防控、环保和城镇化等综合

影响，生猪行业的集约化、规模化发展是必然趋势。 

（研究员：张炬华执业证书编号： S0110510120002） 
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