
 

  

1日 5日 1月

上证指数 2817.97 0.15 -2.00 -0.91

深证成指 10592.84 -0.11 -3.01 -0.23

沪深30 3829.32 0.14 -2.39 -0.26

上证B指 204.10 1.71 -1.77 -4.43

上证国债 182.76 -0.01 -0.07 0.20

中小板综 9855.16 -0.34 -2.73 -1.95

创业板综 2289.38 0.02 -3.12 -1.89

深证B指 859.58 0.75 -0.43 4.17

道琼斯 24465.16 0.00 -0.54 4.21

纳斯达克 9324.59 0.00 0.97 9.76

标普500 2955.45 0.00 0.05 5.58

恒生指数 22952.24 0.10 -4.11 -3.94

恒生中国 9465.94 0.42 -2.68 -2.11

日经225 20741.65 1.73 3.02 8.38

英国富时1 5993.28 0.00 -0.91 3.86

德国DAX 11391.28 2.87 3.01 9.37

涨跌幅(%)
指数名称 收盘

主要市场指数

1日 5日 1月

食品饮料 17428.87 2.62 -0.09 -6.52

医药生物 9470.77 1.28 -0.95 -2.33

餐饮旅游 5840.17 1.19 0.82 -3.99

农林牧渔 3670.19 1.15 -4.10 -1.65

房地产 3705.25 0.98 -2.29 1.18

1日 5日 1月

信息服务 2300.89 -2.57 -5.76 -3.03

电子元器件 3593.10 -1.64 -3.81 -0.23

信息设备 5025.81 -1.15 -5.17 4.37

有色金属 2693.87 -0.85 -4.62 -0.76

家用电器 7163.70 -0.74 -3.07 7.47

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 33.56 0.00 5.47 103.39

纽约期金 1734.70 0.00 0.02 -0.61

伦敦期铜 5305.00 0.00 -0.24 2.80

伦敦期铝 8.45 -2.87 0.50 -0.43

1日 5日 1月

美元/人民币 7.14 0.10 0.39 0.99

美元/日元 107.71 0.07 0.36 0.09

欧元/美元 1.09 -0.05 -0.16 1.11

美元指数 99.79 0.01 0.17 -0.71

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：海外疫情拐点难言到来 

事件：截至 5月 24 日，海外累计确诊 5,414,880 例，累计死亡 342,297 例，累计治愈 2,222,948，

当日新增 92,583 例。 

点评： 

新冠肺炎疫情的海外拐点是否到来，是目前全球宏观经济以及资本市场关注的焦点之一，也是当

下大类资产配置的逻辑起点之一。2020 年两会《政府工作报告》未设定全年经济增速具体目标，“主

要因为全球疫情和经贸形势不确定性很大，我国发展面临一些难以预料的影响因素”。可见，对海外

疫情走势，尤其是对其拐点何时到来进行研判至关重要。研判海外疫情的走势，可以有以下三个角度。 

第一个是总量角度。根据万得资讯，截至5月24日，海外累计确诊5,414,880例，累计死亡342,297

例，累计治愈 2,222,948，当日新增 92,583 例。在这个层面看，我们认为拐点尚未到来，依据有两

点：一是现有确诊人数（累计确诊-累计治愈-累计死亡）为 2,871,091 例，较前值增加 21,456 例，

尚处于攀升趋势中；二是当日新增 92,583 例，尚处于平台期，未见明显下行。 

第二个是结构角度。从各大洲看，截至 5月 24 日，亚洲新增确诊为 25271 例，创出新高；非洲

新增确诊为 4169 例，处于高位，处于上升趋势之中；拉丁美洲新增确诊为 27731 例，处于上升通道

之中；北美洲新增确诊为 23326 例，尚未明显脱离前期平台；欧洲新增确诊为 16103 例，处于稳步震

荡下行的状态；大洋洲新增确诊为 4例，疫情得到较好的控制。总体上看，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，欧洲与大洋洲疫情反弹概率较低。 

最后，5月 22 日，世界卫生组织判断，“从某种意义上说，南美已成为新冠疫情‘新震中’”。同

一天，《政府工作报告》指出，全球疫情“不确定性很大”。从 5月 10 日发布的央行 1季度货币政策

执行报告看，央行对全球疫情也不乐观，指出“全球疫情未来走势存在高度不确定性”，“疫情或在全

球出现反复，可能引发经济社会运行的多次‘暂停’和‘重启’”。 

综合以上三个角度，我们认为目前海外疫情拐点难言到来。 

（研究员：王剑辉执业证书编号： S0110512070001）  
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境外市场分析：周一欧洲和日本市场走高，美国疫情冲击继续显现 

周一欧洲和日本市场走高。因阵亡将士纪念日，美国股市休市一日。 

美国方面，疫情冲击继续显现。4月份，50 个州和哥伦比亚特区的失业率上升，非农就业人数下

降；内华达州的失业率最高，达到 28.2%，43 个州的失业率也创下历史新高；4月份失业人数最多的

州分别是加利福尼亚州(230 万)、纽约州(180 万)和得克萨斯州(130 万)。至 5月 15 日当周 ECRI 领

先指标为 122.7，前值为 120.1；同比降 28.8%，前值降 32.6%。 

欧洲方面，德国 5月 IFO 商业景气指数为 79.5，预期 78.3，前值 74.3；商业预期指数为 80.1，

预期 75，前值 69.4；商业现况指数为 78.9，预期 80，前值 79.5。德国第一季度未季调 GDP 终值同

比降 1.9%，预期降 1.9%，初值降 1.9%；环比降 2.2%，预期降 2.2%，初值降 2.2%；工作日调整后 GDP

终值同比降 2.3%，预期降 2.3%，初值降 2.3%。西班牙 4月 PPI 同比降 8.4%，前值降 5.0%；环比降

3.0%，前值降 3.1%。英国 4 月季调后零售销售同比降 22.6%，预期降 22.2%，前值降 5.8%；环比降

18.1%，预期降 16%，前值降 5.1%；季调后核心零售销售同比降 18.4%，预期降 18.2%，前值降 4.1%；

环比降 15.2%，预期降 15%，前值降 3.7%。 

截至 5月 22 日当周，欧洲央行的紧急抗疫购债计划债券的购买量为 300.72 亿欧元，前一周为

288.78 亿欧元；欧洲央行在担保债券购买计划中净买入 10.28 亿欧元的资产，前一周为 10.3 亿欧元；

在资产支持证券购买计划中净出售了 3.77 亿欧元的资产，前一周为 1.61 亿欧元；在公共部门购买计

划（QE）中净买入了 95.45 亿欧元的资产，前一周为 109.36 亿欧元；净买入 11.81 亿欧元的公司债

券，前一周为 23.24 亿欧元。意大利 10 年期国债收益率创 6周新低，日内下跌 3个基点至 1.57%。 

周一欧股收盘普涨，德国 DAX 指数涨 2.87%报 11391.28 点，法国 CAC40 指数涨 2.15%报 4539.91

点，英国股市因春季银行假日休市。 

亚太方面，日本 3月领先指标终值为 84.7，初值 83.8；环比降 7.2%，初值降 8.1%；同比指数终

值为 90.2，初值 90.5；环比降 5.2%，初值降 4.9%。日本央行将于 6月 19 日发布 5月 22 日的货币政

策会议纪要，新的融资措施规模约为 30 万亿日元。亚太股市收盘全线走高，韩国综合指数涨 1.24%，

报 1994.60 点；日经 225 指数涨 1.73%，报 20741.65 点；澳洲标普 200 指数涨 2.16%，报 5615.6 点；

新西兰 NZX50 指数涨 1.06%，报 10775.80 点。 

周一美元指数涨 0.01%报 99.7910，非美货币涨跌不一，欧元兑美元跌 0.05%报 1.0897，英镑兑

美元涨 0.17%报 1.2188，澳元兑美元涨 0.14%报 0.6545，美元兑日元涨 0.07%报 107.71，离岸人民币

兑美元涨 9个基点报 7.1483。周一在岸人民币兑美元夜盘收报 7.1361 元，较上一交易日夜盘收跌 51

个基点。成交量 313.85 亿美元，较上一交易日增加 8.33 亿美元。 
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周一国际油价集体走高，NYMEX 原油期货收涨 1.41%报 33.72 美元/桶，布油收涨 1.35%报 36.14

美元/桶。墨西哥国家石油公司及合作伙伴 4月份原油产量为 172 万桶/日，环比下降 1.4%。石油观

察机构 Euroilstock：欧洲 4月份原油接收量为 870.6 万桶/日，较 3月下滑 5.3%，同比下滑 14%；

汽油产量为 176 万桶/日，较 3月下滑 10.8%，同比下滑 24.9%。 

周一 COMEX 黄金期货收跌 0.47%报 1727.4 美元/盎司，COMEX 白银期货收跌 0.38%报 17.625 美元

/盎司。香港特区 4月向中国内地净出口黄金量为-10.3 吨，此前为 13.523 吨；向中国内地总出口黄

金量为 4.213 吨，此前为 14.208 吨。中国内地 4月从香港进口黄金 4604 千克；向香港出口黄金 17362

千克。俄罗斯 2019 年黄金产量为 343.54 吨，去年为 314.42 吨；白银产量 996.17 吨，去年为 1119.99

吨。 

（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：西南证券大举补充研究人员，研究业务战略再升级 

近日，西南证券研究所发布公开招聘公告，招聘首席经济学家、研究所副所长等高端人才，其中

首席经济学家一职为西南证券研究所首次设立。西南证券研究发展中心总经理周励谦表示，首席经济

学家代表了证券公司的品牌形象，更是其公司准备大力发展研究所的一个信号。西南证券研发中心预

计扩大规模至 130 人左右。 

值得注意的是，西南证券此次大举补充研究人员并不是例行的春季招聘，而是其研究业务战略升

级的重要体现。西南证券表示，其将正式启动研究业务再升级战略，强化研究业务“内外并举”的定

位，在中长期内加速探索研究业务转型，增强研究所的造血功能。 

就近期情况来看，浙商证券研究所频繁“挖角”，将研究能力提升作为 2020 年“一号工程”加以

推动。原国金证券首席策略分析师李立峰正式加入浙商证券，任浙商证券研究所副所长、首席策略分

析师。此前，浙商证券已先后挖角重量级分析师邱冠华、李超等，分别任浙商证券研究所所长和首席

经济学家。 

（研究员：李甜露执业证书编号： S0110516090001） 

 

IT 行业：中环股份宜兴工厂预计二季度投产，至纯科技能有效应对美国贸易限制

升级 

5 月 25 日，中环股份接受投资者提问时表示，公司半导体大硅片已形成销售收入，天津工厂 2

万片每月已投产并向全球客户送样，宜兴工厂预计 2020 年二季度开始投产。G12 硅片的规模供应将

促进单晶拉制、切片及下游电池、组件各环节的生产成本大幅度降低，终端用户度电成本大幅降低，

驱动并加速光伏行业变革。公司 G12 硅片向战略客户独家供应，不同硅片尺寸产品按硅片面积为市场

定价主要依据。 

至纯科技：能够有效应对美国贸易限制措施的升级 

5 月 25 日，至纯科技在互动平台表示，目前公司半导体设备产品的核心零部件主要依赖进口，

公司在 2019 年超量采购，目前核心零部件库存充足。同时，公司已与全球多家供应商建立了长期、

稳定的合作关系，能够有效应对美国贸易限制措施的升级。 

（研究员：李嘉宝执业证书编号：S0110519060001） 
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农林牧渔：1-4 月我国共计进口猪肉 135 万吨，同比增长 170% 

近日我国海关公布数据显示， 4 月我国进口 40 万吨猪肉创纪录，较上年同期增长近 170%，1-4

月共计进口 135 万吨猪肉，较上年同期增长 170.4%。 

我国 4月还进口了 16 万吨牛肉，较上年同期增长 28%。据海关数据，今年 1-4 月中国的牛肉进

口量增加 54%，至 68 万吨。 

我们认为从供给方面来看，进口冻肉同比大幅增加以及生猪压栏和养大猪现象严重，导致短期猪

肉量供给偏大；从需求方面来看，疫情导致的消费低迷以及高猪价导致消费转移。短期猪价存在诸多

负面影响因素，但全年来看，受能繁母猪的存栏量的制约，猪价下跌空间有限。 

（研究员：张炬华执业证书编号： S0110510120002） 
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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。 

 


