
 

  

1日 5日 1月

上证指数 2852.35 0.22 1.37 1.51

深证成指 10746.08 0.87 1.33 2.33

沪深30 3867.02 0.27 1.12 0.46

上证B指 200.23 -2.56 -0.22 -4.62

上证国债 182.69 0.00 -0.05 0.03

中小板综 10072.72 1.02 1.86 2.58

创业板综 2335.73 1.21 2.05 3.62

深证B指 849.69 -1.15 -0.41 2.72

道琼斯 25383.11 -0.07 3.75 5.32

纳斯达克 9489.87 1.29 1.77 10.25

标普500 3044.31 0.48 3.01 6.32

恒生指数 22961.47 -0.74 0.14 -6.57

恒生中国 9561.03 0.10 1.42 -4.23

日经225 21877.89 -0.18 7.31 10.66

英国富时1 6076.60 -2.29 1.39 1.98

德国DAX 11586.85 -1.65 4.63 7.33

涨跌幅(%)
指数名称 收盘

主要市场指数

1日 5日 1月

餐饮旅游 6403.32 4.26 10.95 -5.85

商业贸易 3432.25 2.14 4.32 6.66

医药生物 9593.55 2.02 2.59 -2.14

综合 2134.04 1.95 3.91 0.00

食品饮料 17659.54 1.56 3.97 -0.46

1日 5日 1月

房地产 3723.77 -1.22 1.48 -2.21

金融服务 3316.86 -0.67 1.28 7.25

采掘 2049.41 -0.35 1.04 1.08

公用事业 1823.13 -0.23 1.17 0.22

信息服务 2294.13 -0.10 -2.86 0.61

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 35.32 4.78 6.23 134.53

纽约期金 1743.00 0.85 0.43 1.73

伦敦期铜 5380.00 0.89 1.73 2.26

伦敦期铝 8.35 -6.18 2.69 2.72

1日 5日 1月

美元/人民币 7.14 -0.11 0.10 0.87

美元/日元 107.79 0.13 0.14 1.05

欧元/美元 1.11 0.15 1.76 2.01

美元指数 98.26 -0.21 -1.52 -1.26

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：出口增速依旧承受较大压力，基建投资面临较大支撑 

事件：5月新出口订单仅录得 35.30，前值 33.50；5月建筑业 PMI录得 60.80，前值 59.70。 

点评： 

PMI最为系统性的指标体系，是宏观经济的领先指标，也是大类资产配置的“指南针”。通过分

析 PMI 我们能够知道宏观经济的概貌。以下我们分析出口增速与基建投资增速。 

1、出口增速依旧承受较大压力。5月新出口订单录得 35.30，在 4月“二次探底”的基础上弱势

反弹 1.80个百分点，依旧处于严重收缩区间，预示后期出口压力仍大。在新冠肺炎疫情的冲击下，

主要经济体的制造业 PMI均承压运行：美国方面，5 月 markit制造业 PMI录得 39.80，较前值上行

3.70 个百分点；欧元区方面，5月欧元区制造业 PMI 录得 39.50，较前值上行 6.10个百分点，其中，

德国的制造业 PMI录得 36.80，较前值上行 2.30个百分点；日本方面，5月日本制造业 PMI初值仅录

得 38.40，较前值下行 5.30 个百分点；英国方面，5 月英国制造业 PMI录得 40.60，较前值上行 8.00

个百分点。短期之内，海外疫情拐点尚未到来，依据有五点：从总量角度看，一是当日新增 101,439

例，尚处于平台期，且向上运行，增量拐点未现，二是现有确诊（累计确诊-累计治愈-累计死亡）

2,926,717 例，较前值增加 28,684例，尚处于攀升趋势中，存量拐点未现，预示医疗系统面临的压

力有增无减；从结构角度看，亚非拉疫情处于加速恶化的过程中，北美洲出现边际好转迹象，欧洲与

大洋洲疫情控制得较好，尤其是大洋洲；从重点国家看，美国、巴西、俄罗斯是目前疫情最为严重的

国家，在可预见的未来，非洲，以及印度等人口大国可能成为疫情新的“震中”；从政府的判断看，

2020 年《政府工作报告》指出，全球疫情“不确定性很大”；从国际协调看，美国退出 WHO，预示控

制全球疫情所必须的“强有力的国际协调”短期之内大概率不会出现。 

2、基建投资与房地产投资面临较大支撑。从 PMI 指标体系看，体现在以下几个方面：建筑业 PMI

为 60.80，较前值上行 1.10 个百分点，时隔 6个月重返 60以上的高位区间；建筑业业务活动预期指

数为 67.50，较前值上行 2.10 个百分点，录得 2018 年 12月以来新高；建筑业新订单为 58.00，较前

值上行 4.80个百分点，录得 2017年 1月以来新高；建筑业投入品价格与销售价格分别为 60.00、54.70，

分别较前值大幅上行 10.70、4.50个百分点，分别录得 2018年 11月、2018 年 1月以来新高。从二

者的剪刀差看，5月为 5.30 个百分点，为 2018年 11 月以来新低；建筑业从业人员为 58.80，较前值

上行 1.70个百分点，录得 2012 年 7月以来新高。 

从实体经济的运行看，铁矿石期货价格在 4月 2 日触底（552.2）之后，一路上升至 6月 1日的

760.0，涨幅高达 37.68%，其中有供给受约束的因素，但是也表明铁矿石的需求十分强。4月工程机

械行业挖掘机销量当月同比录得 59.90%，较前值上行 48.30个百分点，较 2019 年同期上行 52.94个
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百分点，创 2019年 3月以来新高，其中，国内销量当月同比录得 64.50%，较前值上行 53.30个百分

点，较 2019年同期上行 59.19 个百分点，同样创 2019 年 3月以来新高。 

从政府的政策支持看，基建投资方面，一是今年拟安排地方政府专项债券 3.75万亿元，比去年

增加 1.6万亿元，且提高专项债券可用作项目资本金的比例，中央预算内投资安排 6000亿元。二是

在结构方面，传统基建要“加强交通、水利等重大工程建设”，“增加国家铁路建设资本金 1000亿元”。

房地产投资方面，一是“加强新型城镇化建设，大力提升县城公共设施和服务能力，以适应农民日益

增加的到县城就业安家需求”，二是“深入推进新型城镇化。发挥中心城市和城市群综合带动作用，

培育产业、增加就业”。 

（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，美债收益率多数下跌 

周五欧美股市涨跌不一，美股尾盘拉升，纳指涨超 1%，道指微跌 0.07%，标普 500指数涨 0.48%。

芯片股领涨，美光科技涨近 3%，英伟达涨超 4%。拼多多收涨 10.8%。欧股大幅收低，德国 DAX指数

跌 1.65%。5月，欧美股市集体收涨，并连涨两月。美国三大股指均涨逾 4%，欧洲方面，德国 DAX指

数月涨 6.68%，法国 CAC40指数涨 2.7%，英国富时 100 指数涨 2.97%。 

美国方面，4月核心PCE物价指数环比降 0.4%，预期降 0.3%，前值降0.1%。道指跌 0.07%报25383.11

点，标普 500涨 0.48%报 3044.31 点，纳指涨 1.29%报 9489.87点。本周，道指涨 3.75%，纳指涨 1.77%，

标普 500指数涨 3.01%。5月，道指涨 4.26%，纳指涨 6.75%，标普 500指数涨 4.53%，三大股指均连

涨两月。 

大型科技股多数收涨，苹果跌 0.1%，亚马逊涨 1.72%，奈飞涨 1.52%，谷歌涨 1.08%，Facebook

跌 0.16%，微软涨 1.02%。戴尔第一季度营收 219.5亿美元，市场预期 208.13 亿美元，去年同期 219

亿美元；第一季度净利润 1.43 亿美元，市场预期 3.25 亿美元，去年同期 2.93亿美元。银行股集体

下挫，摩根大通跌 2.59%，高盛跌 1.79%，花旗跌 2.56%，摩根士丹利跌 0.47%，美国银行跌 2.9%，

富国银行跌 2.76%。Salesforce 第一季度营收 48.7亿元，市场预期 48.46亿元，去年同期 37.37亿

元；第一季度净利润 9900万元，市场预期 1533万元，去年同期 3.92亿元；第一季度调整后 EPS0.7

美元，市场预计 0.69美元。 

周五美债收益率多数下跌，3月期美债收益率收平报 0.147%，2年期美债收益率跌 1.2个基点报

0.172%，3年期美债收益率跌 2.4个基点报 0.202%，5年期美债收益率跌 3.5 个基点报 0.31%，10年

期美债收益率跌 3.5个基点报 0.658%，30年期美债收益率跌 4.3个基点报 1.409%。 

5月 12日至 18日，美联储二级市场公司信贷工具（SMCCF）购买了 15只债券 ETF的股份，共进

行了 158笔交易。 

美银证券是美联储 SMCCF 最大的市场参与者，共参与 40笔交易，价值 3.37 亿美元。截至 5月

19日，美联储 SMCCF 持有的市值最大债权 ETF是 ISHARES IBOXX 美元投资级公司债券 ETF（LQD），价

值 3.263 亿美元。截至 5月 19日，美联储 SMCCF持有 6只高收益 ETF，市值 2.234亿美元，约占 ETF

总持有量的 17%。 

欧洲方面，欧元区 5月 CPI初值同比升 0.1%，创四年新低，预期升 0.1%，前值升 0.3%；环比降

0.1%，预期降 0.1%，前值升 0.3%。周五欧股大幅收低，德国 DAX指数跌 1.65%报 11586.85点，法国

CAC40 指数跌 1.59%报 4695.44 点，英国富时 100指数跌 2.29%报 6076.6点。 本周，欧股全线收涨，

连涨两周，德国 DAX指数涨 4.63%，法国 CAC40指数涨 5.64%，英国富时 100 指数涨 1.39%。5月，欧
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股亦集体走高，连续第二个月上涨，德国 DAX指数涨 6.68%，法国 CAC40指数涨 2.7%，英国富时 100

指数涨 2.97%。 

亚太方面，周五亚太股市收盘涨跌互现；韩国综合指数收平，报 2028.64 点，本周累计涨 2.97%；

日经 225指数跌 0.32%，报 21845.39 点，本周累计涨 7.31%；澳洲标普 200指数跌 1.63%，报 5755.7

点，本周累计涨 4.7%；新西兰 NZX50指数涨 0.24%，报 10882.41点，本周累计涨 2.06%。 

周五纽约尾盘，美元指数跌 0.22%报 98.2591，周跌 1.52%，月跌 0.77%。欧元兑美元涨 0.15%报

1.1094，英镑兑美元涨 0.15%报 1.2341，澳元兑美元涨 0.46%报 0.6667，美元兑日元涨 0.13%报 107.785，

离岸人民币兑美元涨 365个基点报 7.1337。离岸人民币兑美元直线拉升逾 200 个基点，升破 7.15关

口，日内涨幅扩大至 260个基点。美元指数短线回落 20点，现跌 0.15%。在岸人民币兑美元夜盘收

报 7.1348 元，较上一交易日夜盘收涨 99个基点。成交量 264.9亿美元，较上一交易日减少 27.08亿

美元。 

全球最大黄金 ETF—SPDR Gold Trust 持仓较上日增加 3.51吨，当前持仓量为 1123.14吨；全球

最大白银 ETF—iShares Silver Trust 持仓较上日增加 86.96吨，当前持仓量为 14409.43吨。周五

COMEX 黄金期货收涨 0.85%报 1743美元/盎司，周涨 0.43%，月涨 2.88%，连涨三个月；COMEX白银期

货收涨 2.88%报 18.485美元/盎司，周涨 4.48%，月涨 23.46%。 

周五国际油价集体走高，美油 7月合约收涨 4.78%报 35.32美元/桶，周涨 6.23%，月涨 61.65%，

创史上最大单月涨幅。布油收涨 4.39%，报 37.61美元/桶，周涨 7.06%，月涨 42.03%。美国商品期

货交易委员会（CFTC）数据显示，截至 5月 26日当周，投机者将 WTI原油净多头持仓增加 13581手

至 393793 手合约。 

周五伦敦基本金属多数收涨，LME期铜涨 0.89%报 5380美元/吨，LME期锌涨 2.69%报 1986.5美

元/吨，LME期镍涨 1.18%报 12390美元/吨，LME期铝涨 0.65%报 1547美元/吨，LME期锡跌 0.64%报

15415 美元/吨，LME期铅涨 1.87%报 1661.5美元/吨。周五芝加哥期货交易所（CBOT）农产品期货主

力合约多数走低，大豆期货跌 0.74%，报 8.4075美元/蒲式耳；玉米期货跌 0.61%，报 3.255美元/

蒲式耳；小麦期货涨 1.36%，报 5.215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：科创板或率先试点单次 T+0，创业板审核工作衔接安排公布 

5月 29日，深交所新闻发言人就创业板改革并试点注册制相关审核工作衔接安排答记者问。深

交所表示，创业板试点注册制实施之日起 10个工作日后，深交所开始受理新申报企业申请，在审企

业可以在创业板试点注册制实施之日起 10个工作日内向深交所提出申请。深交所仍按该企业在中国

证监会的审核阶段和受理顺序接续审核。如在审企业未在前述 10个工作日内提出申请的，视为新申

报企业。为做好新旧制度衔接、稳定市场预期，按照“新老划断”原则，在审企业无需适用相关负面

清单的规定。在审企业在报送申请文件时，不需提交有关符合创业板定位要求的专项说明。 

同日，上交所就 2020年全国两会期间代表委员关于资本市场的建议进行了回应。上交所称将从

优化“资本供给”和“制度供给”入手推动下一步工作。“资本供给”方面，上交所将构建更为高效

的并购重组和再融资制度，研究推出鼓励吸引长期投资者的制度，为市场提供更多长期增量资金，稳

定投资者预期等。“制度供给”中，上交所提出，适时推出科创板做市商制度，研究引入单次 T+0交

易，保证市场的流动性等。 

（研究员：李甜露执业证书编号： S0110516090001） 

 

IT 行业：卓胜微拟投资高端射频滤波器芯片及模组，沪硅产业拟收购上海新昇股

权 

5月 31日晚卓胜微发布 2020年度非公开发行 A 股股票预案，拟募资总额不超过 30.06 亿元，扣

除发行费用后将用于高端射频滤波器芯片及模组研发和产业化项目、5G通信基站射频器件研发及产

业化项目及补充流动资金。 

5月 31日，上海硅产业集团发布公告，公司拟以现金 2995.8912万元收购关联方上海新阳半导

体材料股份有限公司持有的上海新昇半导体科技有限公司 1.5%的股权。本次交易完成后，上海硅产

业集团股份有限公司将持有上海新昇半导体科技有限公司 100%的股权。 

（研究员：李嘉宝执业证书编号：S0110519060001） 

 

农林牧渔：牧原股份：近期母猪留种数减少，且开始少量销售二元种猪 
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牧原股份近期接受机构调研时表示，未来猪价大趋势还是逐步向下的，5 月份的下跌更多的是短

期波动影响。短期的猪价波动并不会对公司长期的发展战略造成较大影响。但如果未来猪价发生剧烈

波动，对现金流造成较大影响，公司会迅速调整建设速度。 

此外，由于近期工程建设速度与预期相比较慢，公司近期母猪留种数相比前几个月有所减少，且

开始少量销售二元种猪。根据公司的项目储备情况，目前具备建设 8000万产能的潜力（包含已建成

和在建部分）。 

（研究员：张炬华执业证书编号： S0110510120002） 
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本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购买或认购证券

或其他金融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更改。过往的表现亦不应

作为日后表现的预示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致

的研究报告。 

首创证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而

口头或书面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。首创证券没有将此意见及建议向

报告所有接收者进行更新的义务。首创证券的自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中

的意见或建议不一致的投资决策。 

在法律许可的情况下，首创证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为

这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到首创证券及/或其相关人员可能存

在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一信赖依据。 

本报告的版权仅为首创证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式转发、翻版、复制、刊

登、发表或引用。 

1. 投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级 

以报告发布后的 6个月内的市场表现为比较标准，报告发布日

后的 6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300指数的涨跌幅为基准； 

2．投资建议的评级标准 

报告发布日后的 6个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅

相对同期的沪深 300指数的涨跌幅为基准： 

 评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300指数涨幅 15％以上 

增持 相对沪深 300指数涨幅 5％-15%之间 

中性 相对沪深 300指数涨幅－5％-5％之间 

减持 相对沪深 300指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

中性 行业与整体市场表现基本持平 

看淡 行业弱于整体市场表现 

本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或

影响，作者将对报告的内容和观点负责。 

 


