
 a 

 

一、市场综述 

五月上旬，正逢中国五一假期休市，市场交易较为清淡。欧洲多国解封计划启动，市场

避险情绪减弱，标普波动率指数回退到 30 附近。月中 MLF 虽续作却无如预期宽松，加之

利率债超量供给，推动债券下行。受中美摩擦加剧，人民币贬值至 7.10 附近。5 月 22 日

起，中国将召开本年人大会议。 

期间 2020/5/1 ------ 2020/5/15 

  期间初 期间末 变动 

股票市场 
 

道琼斯指数 24,121 23,685 -1.81% 

标普 500 指数 2,869 2,864 -0.17% 

纳斯达克指数 8,681 9,015 3.85% 

VIX 指数 37.19 31.89 -14.25% 

香港恒生指数 23,895 23,797 -0.41% 

上证综指 2,832 2,868 1.27% 

利率市场 

美国 2 年期 0.21  0.15  -6BP 

美国 10 年期 0.63  0.65  2BP 

7 天 repo 1.57  1.50  -7BP 

3MShibor 1.40  1.40  0BP 

中国 2 年期国开债 1.59  1.72  13BP 

中国 10 年期国开债 2.88  2.96  8BP 

1 年期贷款基准利率 LPR 3.85  3.85  0BP 

5 年期贷款基准利率 LPR 4.65  4.65  0BP 

汇率市场 

美元指数 99.04 100.38 1.35% 

EURUSD 1.0954  1.0819  -1.23% 

USDJPY 107.18 107.03 -0.14% 

USDCNY 7.1030  7.0995  -0.05% 

商品市场 

布伦特原油 27.82 25.27 -9.17% 

伦敦金 1730 1703 -1.56% 

 

 

 

二、重要消息 
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新型冠状病毒肺炎疫情 
截至目前，全球累计确诊超 492 万人，死亡 32 万余人。欧美各地新冠疫情日益趋缓，

但与之相对俄罗斯，巴西等国疫情形势日益严重，新增病例人数攀升。伊朗也有第二波疫情

反扑迹象。 

 

中国方面 
⚫ 中国人民银行公开市场操作及资金利率 

上月央行宣布对中小银行定向降准 1%，分两次完成该操作。2020 年 5 月 15 日，为第

二次利率调整，释放长期资金约 2000 亿元。同日央行缩量续作 MLF1000 亿元，持平上期

利率。 

2020 年 5 月 1 日至 5 月 15 日，中国人民银行公开市场操作净回笼 1000 亿人民币。

五月上旬货币市场依旧保持宽松态势，隔夜回购利率再次刷新新低，一度突破 0.60%。 

 
（数据来源：Wind） 

⚫ 经济数据 

 经济增长方面，第一季度 GDP 同比下降 6.8%；4 月工业增加值同比增加 3.9%，前

值-1.1%；4 月官方制造业 PMI 为 50.8，财新制造业 PMI49.4。 

货币供给方面，4 月货币供应 M0 同比增长 10.2%，M1 同比增长 5.5%，M2 同比增

长 11.1%。 

 对外贸易方面，4 月外汇储备 3.09 万亿美元。 

 物价指数方面，4 月 CPI 同比增长 3.3%，低于预期，前值 4.3；PPI 继续收缩同比下

降 3.1%，前值-1.5%。 

5 月 22 日起，中国将召开全国人大会议，会期 7 天。 

 
美国方面 

 

⚫ 美联储货币政策 

美国再次提出了第 5 项防疫救济法案，规模为 3 万亿美元。用与对州，地方实施援助，

扩大失业保险等事项。三月至今美国已连续推出了 4 项经济措施，共提供约 3 万亿美元的

援助。 

特朗普虽表示“美国应该接受负利率这份礼物”，但美联储官员多次强调目前不会使用
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负利率手段，淡化市场预期。 

 

⚫ 经济数据 

 就业市场方面，4 月失业率 14.7%；4 月新增非农就业人数减少 2050 万人。 

 经济增长方面，第一季度 GDP 下降 4.8%，为 2008 年来最大下滑程度。4 月制造业

PMI41.5，非制造业 PMI41.8；ISM 制造业指数 41.5。 

 物价指数方面，4 月美国 CPI 同比增加 0.3%；4 月 PPI 同比下降 1.0%。 

三、图说走势 

 欧洲各国目前逐步解除防疫封锁，经济活动恢复正常化可期，但对其经济复苏速度市场

难以报以乐观态度。欧元区一季度 GDP 创纪录下跌 3.8%，欧洲央行并预计二季度该值可

能为-15%，全年 GDP 可能下降 12%。欧元承压下美元指数无压力上涨。全球惨淡的经济

数据面前，美元还是最好的避险货币之一。 

⚫ 美元指数小时线走势图 

 

（数据来源：Bloomberg） 

 五月上旬正逢五一假期休市，加之两会降至，国内市场多呈观望态势，人民币汇率主要

随美元指数波动。国外方面，美国就疫情问题已多次责问中国，且有愈演愈烈的趋势，中美

关系进一步紧张加剧。未来双方摩擦必将加剧，贸易协议前景堪忧，贸易战或将重燃的预期

提升了市场避险情绪，推动人民币持续贬值。 

 

⚫ USDCNY 小时线走势 



 

（数据来源：Bloomberg） 

四、未来展望 

✓ 风险事件 

5 月下月国际市场主要风险事件 

日期 事件 

5 月 19 日  欧盟 5 月 ZEW 经济景气指数 

5 月 20 日  英国 4 月 CPI 

5 月 20 日 欧盟 4 月 CPI 

5 月 22 日 欧盟 5 月制造业 PMI 

5 月 29 日 美国 4 月个人消费支出 

 

5 月下半月国内市场主要风险事件 

日期 事件 

5 月 21 日 全国政协十三届三次会议 

5 月 22 日 十三届全国人大三次会议 

5 月 27 日 4 月工业企业利润 

 

 

 

 



 

✓ 走势展望 

美元指数： 

➢ 预计美元指数将维持目前波动状态 

美元指数自三月中旬美元流动性紧张缓解后，近两个月内保持在 98.8-100.8 间稳定宽

幅震荡。在此期间，美国疫情难以说有所缓解，日新增病例人数保持在 2.5 万上下。全球经

济体第一季度的经济数据也均已暴露，短期来看，预计改变目前美元指数震荡趋势的因素较

少，美国疫情无法马上解决，全球经济环境预期也已被市场吸收，预计美元指数将继续在

99-100.6 间波动。长期来看，1）疫情方面，美国疫情防控效用并不明显，而复工要求愈加

迫切。与之期待防控措施下的疫情缓解，有效抗病毒药物的开发是改变目前情况的另一种可

能。2）中美关系进一步加剧是必然，无论是为了 11 月大选还是转移国内注意，在此情况下

美元指数仍有避险升值空间。 

 

（数据来源：Bloomberg） 

USDCNY： 

➢ 人民币大幅调整可能性有限  

国内方面，十三届全国人大会议从 5 月 22 日举行，为期七天。本次会议中将会对疫情

阴影下国家经济复苏有哪些计划是市场重点看点之一，在此之前市场多呈谨慎观望态势，人

民币大幅度调整可能性有限，预计将在 7.07-7.14 间波动。 

国际关系方面，中美关系愈加紧张，美国对华为，中概股或有进一步限制，特朗普对关

税的态度更为强硬，中美贸易战升级可能较高。未来人民币有再度承压风险。 
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（数据来源：Bloomberg） 

免责声明 
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