
 

  

1日 5日 1月

上证指数 2965.27 -0.08 2.60 2.83

深证成指 11702.44 0.29 4.56 6.89

沪深30 4102.05 0.08 3.72 4.24

上证B指 213.81 0.11 3.29 3.87

上证国债 182.61 0.02 -0.05 -0.10

中小板综 10917.41 0.33 3.83 7.28

创业板综 2614.36 0.95 4.80 10.17

深证B指 868.67 0.09 1.37 -0.07

道琼斯 26024.96 0.59 1.02 5.90

纳斯达克 10056.48 1.11 3.40 7.26

标普500 3117.86 0.65 1.67 4.92

恒生指数 24511.34 -0.54 3.09 0.46

恒生中国 9879.02 -0.96 2.31 -0.19

日经225 22437.27 -0.18 4.21 8.94

英国富时1 6244.62 -0.76 2.97 2.92

德国DAX 12262.97 -0.55 2.95 9.26

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 4200.14 1.99 8.67 8.74

信息设备 5502.58 1.32 4.39 5.79

农林牧渔 3798.98 1.22 4.95 2.19

有色金属 2929.72 0.87 4.86 0.36

信息服务 2495.94 0.33 5.92 8.51

1日 5日 1月

餐饮旅游 7190.07 -2.42 2.44 5.69

黑色金属 1969.68 -2.05 4.65 7.83

交通运输 2150.49 -1.41 -0.22 4.53

建筑建材 6792.83 -1.29 -0.13 6.56

家用电器 7635.65 -1.06 2.74 8.94

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 40.60 2.14 9.38 19.69

纽约期金 1764.30 0.64 2.15 2.46

伦敦期铜 5895.00 0.78 2.72 9.36

伦敦期铝 8.50 1.19 0.85 5.26

1日 5日 1月

美元/人民币 7.07 -0.04 -0.31 -0.66

美元/日元 106.90 0.03 -0.40 -0.66

欧元/美元 1.13 0.65 -0.56 2.83

美元指数 97.05 -0.65 0.40 -2.39

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：2 季度 GDP 当季同比大概率录得正增长  

点评： 

对于 2季度 GDP累计同比录得负值，市场的争议并不多，但是对于 2季度 GDP当季同比能否实现

正增长，市场观点不一。如果从生产的角度看：4月、5月工业增加值当月同比录得 3.90%、4.40 %，

预计 6月在 5月的基础上继续小幅上行，参考 5月的增幅，6月大致在 4.50%-5.0%之间；4月、5月

服务业生产指数当月同比录得-4.50%、1.00 %，预计 6月同样在 5月的基础上继续小幅上行，参考 4

月、5月的增幅分别为 4.60、4.50个百分点，预计 6 月大致位于 5.0%左右。综合工业与服务业的情

况，生产角度看 2季度 GDP当季同比大概率录得正增长。对于这一点，市场并无异议。问题的关键是

从需求角度看，2季度 GDP当季同比能否录得正增长？ 

首先，我们看固定资产投资完成额当月值同比（该值从固定资产投资完成额累计值换算而来），3

月、4月、5月分别录得-10.87%、-2.22%、0.91%，5 月录得正值，但是并不高。如何看到 0.91%这个

数值，我们的角度有两个。第一个角度是，我们应该注意到固定资产投资完成额累计值同比（该值从

固定资产投资完成额累计值换算而来）与固定资产投资完成额累计同比的区别。根据万得资讯，固定

资产投资完成额累计值“指城镇和农村各种登记注册类型的企业、事业、行政单位及城镇个体户进行

的计划总投资 500万元及 500 万元以上的建设项目投资和房地产开发投资，包含原口径的城镇固定资

产投资加上农村企事业组织项目投资，该口径自 2011 年起开始使用,并将统计指标更名为‘固定资产

投资(不含农户)’”。可以理解为固定资产投资完成额累计值统计的是计划总投资 500万元及 500万元

以上的建设项目投资和房地产开发投资，而固定资产投资完成额累计同比的口径更大，包括计划总投

资 500 万元及 500万元以下的建设项目投资和房地产开发投资。我们注意到，自 2018 年 12 月以来，

固定资产投资完成额累计同比系统性地高于固定资产投资完成额累计值同比，因此我们推断，从固定

资产投资完成额累计值换算而来的固定资产投资完成额当月值同比（5月录得 0.91%），大概率低于固

定资产投资完成额当月同比，也就是说，固定资产投资的需求，可能要好于从固定资产投资完成额累

计值换算而来的数值（5月录得 0.91%），这一点也可从 5月二者的差值较 4月走阔 0.29个百分点推

断出来。 

第二个角度是从结构上看，3月、4月、5月房地产投资当月同比分别录得 1.14%、6.97%、8.09%；

3月、4月、5月基建投资当月同比分别录得-7.99%、4.79%、10.90%；3月、4月、5月制造业投资当

月同比分别录得-20.60%、-6.75%、-5.33%。应该看出，4月、5月房地产投资当月同比与基建投资当

月同比的情况较为乐观，4月、5月制造业投资当月同比虽然录得负值，但是较 3月有大幅改善。因

此从结构角度看固定资产投资，需求似乎也没有市场预期的那么差。 
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其次，我们看消费。2 月、3月社会消费品零售总额当月同比分别为-20.50%、-15.80%，4 月、5

月社会消费品零售总额当月同比分别为-7.50%、-2.80%，不仅显著高于 1季度 2月、3月，而且预计

6月大概率转正。 

最后，我们看净出口。2月与 3月贸易差额当月值分别为-415.00亿元、1,393.00亿元，同比分

别为-252.01%、-34.63%，但是 4月、5月贸易差额当月值分别为 3,181.00亿元、4,427.50亿元，同

比分别为 261.07%、60.36%。可见 2季度进出口对 GDP 增速的贡献要显著大于 1季度。 

综上，从生产方面看，2季度 GDP当月同比大概率录得正增长，而从需求角度看，2季度需求逐

步好转，尤其是房地产投资、基建投资与净出口在很大程度上支撑 2季度 GDP 当季同比。因此，我们

认为 2季度 GDP当季同比大概率录得正增长。 

（研究员：王剑辉执业证书编号： S0110512070001） 
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境外市场分析：周一欧美股市涨跌不一，美国三大股指集体收高 

周一欧美股市涨跌不一，美国三大股指集体收高。道指收涨逾150点站上26000点；纳指涨1.11%，

创收盘历史新高，重回 10000 点关口；标普 500指数涨 0.66%。欧股全线走低，德国 DAX指数跌 0.55%

报 12262.97 点，法国 CAC40 指数跌 0.62%报 4948.7 点，英国富时 100指数跌 0.76%报 6244.62点。 

美国方面，美联储罗森格伦表示，不安全的国家重新开放将威胁到经济复苏；我们离加息还很远；

需要在短期和长期保持低利率。据美国房地产信息服务公司 Black Knight最新数据，美国 5月住房

抵押贷款逾期 30天以上还款的借款人数量激增至 430 万，环比增加 72.3万。超过 8%的抵押贷款已

经过期或处于止赎状态，违约率升至自 2011年 11月以来最高水平。美国 5月成屋销售总数年化 391

万户，刷新 2010年 7月以来新低，预期 410万户，前值 433万户。美国 5月芝加哥联储全国活动指

数为 2.61，前值-16.74。 

苹果公司通过线上形式召开年度开发者大会，这是多年来该会议首次因疫情未能举办线下活动而

完全在线上举办。苹果公司推出了 iOS 14、iPadOS、以及支持睡眠监测的手表系统等。特斯拉 CEO

马斯克表示，在 7月 1日前，在特斯拉 app内购买基本的自动驾驶功能的费用将降至 2000美元；7

月 1 日之后，特斯拉全自动驾驶的价格将上涨 1000美元；暂定于 9月 15日召开特斯拉年度股东大会

和电池日活动。梅赛德斯奔驰母公司戴姆勒和宝马发表声明，宣布即日起暂停双方就自动驾驶和高级

驾驶辅助功能研发的相关合作。 

美国三大股指集体收高。道指收涨逾 150点站上 26000点；纳指涨 1.11%，创收盘历史新高，重

回 10000 点关口；标普 500 指数涨 0.66%。耐克涨近 4%，领涨道指。苹果涨 2.6%，微软涨 2.8%，奈

飞涨超 3%，纷纷创历史新高。截至收盘，道指涨 0.59%报 26024.96点，标普 500涨 0.65%报 3117.86

点，纳指涨 1.11%报 10056.48 点。 

美债收益率多数上涨，3月期美债收益率跌 0.5 个基点报 0.147%，2年期美债收益率涨 0.8个基

点报 0.202%，3年期美债收益率涨 0.6个基点报 0.232%，5年期美债收益率涨 1.5个基点报 0.346%，

10年期美债收益率涨 1.5个基点报 0.714%，30年期美债收益率涨 0.6个基点报 1.467%。 

欧洲方面，英国央行前行长卡尼表示，有必要在疫情过后扩大公共和私人投资的规模；英国刚开

始走出经济低谷时期，不清楚疫情造成的长期损害有多严重。欧洲央行副行长金多斯：银行业在营收

面临难题，而疫情将加剧这一状况；经济刺激计划是非常积极的；德国拥有快速应对危机金融回旋余

地；有必要采取一个泛欧洲的财政措施来应对疫情。英国 6月 CBI工业订单差值为-58，预期-50，前

值-62；产出预期差值为-30，为 3月以来最高，前值-49；出口订单差值为-79，为 1977年有记录以

来最差，前值-55；物价预期差值为-10，前值-20。 
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欧股全线走低，德国 DAX 指数跌 0.55%报 12262.97 点，法国 CAC40指数跌 0.62%报 4948.7点，

英国富时 100指数跌 0.76%报 6244.62点。 

亚太方面，澳洲联储主席洛威：现在还不是改变货币政策框架的时候，利率可能会在未来几年维

持在当前水平，仍有货币政策操作空间；希望澳元贬值以帮助提振通胀。韩国产业通商资源部通商交

涉本部长俞明希同新加坡贸易与工业部（MTI）部长陈振声举行视频会议，宣布韩新两国正式启动“韩

国-新加坡数字伙伴关系协定”谈判，计划于 7月中旬以视频连续形式进行该协定的第一轮谈判。 

亚太股市多数收跌，日经 225指数收盘下跌 0.18%，报 22437.27 点；韩国综合指数收跌 0.68%，

报 2126.73 点；澳大利亚 ASX200 指数微涨 0.03%，报 5944.5点；新西兰 NZX50 指数下跌 0.86%，报

11158.46 点。 

美元指数跌 0.65%报 97.0517，欧元兑美元涨 0.66%报 1.126，英镑兑美元涨 0.94%报 1.2473，澳

元兑美元涨 1.1%报 0.691，美元兑日元涨 0.03%报 106.9，离岸人民币兑美元涨 194个基点报 7.0581。

周一在岸人民币兑美元 16:30 收盘报 7.077，较上一交易日涨 10个基点。人民币兑美元中间价调升

48个基点，报 7.0865。 

截至周一（6月 22日），全球最大黄金上市交易基金（ETF）SPDR Gold Trust 黄金持仓量为

37489222.86 盎司或 1166.04 吨，较前一交易日增加 216162.28盎司或 6.73吨，幅度为 0.58%。COMEX

黄金期货收跌 0.12%报 1764.3 美元/盎司，COMEX白银期货收跌 0.32%报 17.79 美元/盎司。 

国际油价集体走高，NYMEX 原油期货收涨 1.88%报 40.58美元/桶，创 3月 6日以来新高；布油收

涨 1.97%报 43.02美元/桶。 

伦敦基本金属涨跌不一，LME期铜涨 0.78%报 5895 美元/吨，LME期锌涨 0.1%报 2084美元/吨，

LME 期镍跌 1.17%报 12620美元/吨，LME期铝涨 0.57%报 1601美元/吨，LME期锡涨 0.18%报 16915美

元/吨，LME期铅跌 0.22%报 1774.5美元/吨。周一芝加哥期货交易所（CBOT）农产品期货主力合约涨

跌不一，大豆期货涨 0.03%，报 8.7675美元/蒲式耳；玉米期货跌 1.35%，报 3.28美元/蒲式耳；小

麦期货涨 0.98%，报 4.9美元/蒲式耳。周一洲际交易所（ICE）农产品期货主力合约涨跌不一，原糖

期货跌 1.07%报 12.05美分/磅；棉花期货涨 0.12%报 59.88美分/磅。 

（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：富时罗素纳入中国 A 股第一阶段顺利完成 

6月 22日，全球指数、数据和分析方案提供商富时罗素宣布，顺利完成将中国 A股纳入全球股

票基准指数的第一阶段。富时罗素纳入中国 A股顺利完成第一阶段里程碑，纳入后中国 A股占富时新

兴市场指数约 6%。第一阶段自 2019年 6月开始先后按 4个单独批次实施。此次纳入完成后，富时新

兴市场全盘指数按 25%的纳入因子纳入 1051只大、中、小盘中国股，中国 A 股占富时新兴市场指数

约 6%。这是第一家国际指数提供商在纳入过程中囊括不同规模的公司。 

富时罗素方面表示，约 1400亿美元资金正在跟踪富时新兴市场指数。下一阶段的纳入计划将基

于未来市场的发展状况。 

（研究员：李甜露执业证书编号： S0110516090001） 

 

IT 行业：华为、大基金、苏州固锝要闻 

6月 21日，天眼查数据显示，中电科技德清华莹电子有限公司发生工商变更，其投资人新增华

为技术有限公司、中国国新资产管理有限公司等。当前，德清华莹拥有华南、南京分公司，公司较早

研制生产铌酸锂压电晶体和声表面波滤波器，现主要研发生产 3-8英寸铌酸锂钽酸锂晶片、声表面波

滤波器（SAW）、声表面波传感器、环行器和隔离器等系列产品。在华为入股之前，其工商信息披露的

股东包括信维通信、中电二十六所等。 

6月 22日，国家集成电路产业投资基金股份有限公司旗下子公司上海聚源聚芯集成电路产业股

权投资基金中心（有限合伙）新增投资盛吉盛（宁波）半导体科技有限公司。盛吉盛（宁波）半导体

科技有限公司由国家集成电路基金（通过芯鑫融资租赁）中芯控股、韩国 Triplecores 及芯空间共同

出资打造，于 2018年落户宁波鄞州。盛吉盛主要从事二手半导体设备及配件的翻新、改造、安装、

维护及销售等。 

6月 22日，苏州固锝在电话会议上表示，公司过去的 9年多主要产品都是正面银浆，背面银浆

也有相应的研究。正银分高温银浆和低温银浆，普通的多晶和单晶 PERC用的是高温银浆，HIT用的

是低温银浆。2020年上半年，HIT低温银浆已实现小批量销售，客户包括行业前三名在内的国内客户

和国外客户。对于苏州晶银来讲，今年下半年至明年上半年，将会是非常关键的一年。 

（研究员：李嘉宝执业证书编号：S0110519060001） 

 

食品饮料：奶粉行业面临二次淘汰，乳企探路大健康 
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从 2017年 8月 3日原国家食品药品监督管理局官方网站公布首批 89个获得注册的奶粉配方名单

以来，截至 2020年 5月，共有 400多个系列的 1300 个婴幼儿配方奶粉配方通过注册。由于配方注册

的单次有效期为 5年，如今已经过去三年，各乳企已经在准备第二次注册配方。 

二次注册的审批时间要取决于国家市场监管总局的审批时间，考虑到婴幼儿配方奶粉的新国标有

望在今年年底公布，大量奶粉企业需要根据新国标做对应的调整，加上申请的企业数量较多，国内企

业二次注册可能要一年半，国外企业要两年以上才能拿到，因此要早做准备。 

2018年 9月，国家卫生健康委员会组织拟订了《食品安全国家标准 婴儿配方食品》等 9 项食品

安全国家标准（征求意见稿）并公开征求意见，而征求意见稿中对婴幼儿配方奶粉的部分配料选择和

营养素的范围值做了更严格的要求。此次国标升级在某种程度又进一步加速了中小奶粉企业的退出，

比如一些小型工厂采用的是干法工艺，新国标对营养素范围值有严格的限定，而干法工艺要做到如此

精确就存在技术难点。而征求意见稿中，对奶粉配料的选择也更加严格，比如乳糖，这导致中小企业

不能再用便宜的原料替代，倒逼其配方升级，这都将增加其成本。 

在此次疫情中，公众对于健康领域的关注与日俱增，也促使部分奶粉企业大健康化进程进一步提

速，希望通过母婴消费带来的家庭入口，切入家庭营养品产品的领域。 

（研究员：张炬华执业证书编号： S0110510120002） 
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