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2020 年 8 月上半月市场综述 
2020 年 8 月 17 日 

 
 
经历了经济快速反弹的 6、7 月，8 月全球经济复苏有放缓迹象。美国 7 月就业和消费数据均不及市场预
期。英国二季度录得有史以来最大跌幅，进入经济衰退，未来经济还面临诸多下行风险。中国农民工失
业率有所改善，但青年失业率上升，7 月工业和消费数据均较 6 月有所改善，但仍不及市场预期。股市方
面，A 股明显降温，交易量下跌，但两融余额仍企高位，科创板领跌。美股普遍上涨，科技股受近期政
治风险影响涨幅不及大盘。利率债方面，中国央行继续传达货币政策收紧信号，强调适量和精准导向，
国债收益率短期上升，长期下跌。美国国债受到供给压力被抛售，长端债券收益率大幅上升。信用市场
上风险偏好增强，高收益债券表现优于投资级，美国信用债领跌全球。大宗商品方面，天然气受需求支
撑，8 月上半月上升 27%，领先全球。黄金受到美债收益率下跌和俄罗斯疫苗的影响大幅下跌，但实际
利率仍处在低位，加之日益紧张的中美关系等因素仍将支撑黄金。 
 
 

 
新冠疫情 

 
截止 2020 年 8 月 17 日，全球新冠疫情确诊约 2160 万人，死亡人数超过 77.4 万人。其中美国（540
万）、巴西（334 万）和印度（259 万）为确诊人数最多的三个国家。美国 8 月上半月平均每日新增人数
为 5.2 万人，虽较 7 月每日新增超过 6 万有所缓解，但疫情反复且仍未有明显改善迹象；印度连续 17 日
新增人数超过 5 万例，超过美国成为全球每日新增病例最多的国家；欧洲疫情反弹，尤其是西班牙等地
反弹明显，西班牙单日新增病例连续三天接近三千例。 
8 月 12 日俄罗斯宣布注册世界首款新冠疫苗，8 月 15 日称已经开始生产，且普京女儿已注射，预计将于
年底量产。但该疫苗尚未进行临床试验，引发全球争议。 
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Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 

主要经济数据 
 

海外： 

7 月美国新增非农就业 176.3 万人，超过预期的 160 万人，较 6 月的 480 万人有所回落，其中零售和住
宿贡献最多的新增就业人数。失业率从 6 月的 11%继续回落到 7 月的 10.2%。但 7 月私人就业人数 ADP
仅新增 16.7 人，大幅低于预期的 120 万人和 6 月的 431 万人。7 月美国零售连续第三个月上升，但增速
较前两月明显下滑。7 月零售环比上升 1.2%，低于预期的 1.9%和 6 月的 8.4%。就业和消费数据均显示
美国 7 月经济复苏节奏有所放缓。 
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美国非农就业新增人数 

Source: Bloomberg 

英国二季度 GDP 环比下跌 20.4%，稍好于预期的下跌 20.5%，同比下降 21.7%，这是英国有记录以来
最大跌幅，下降幅度远超过德国、法国和意大利，代表着英国经济步入技术衰退。自 3 月至 7 月英国官
方统计失业人数达到 73 万人，而 7 月申请失业救济人数为 270 万，预计 2020 年 10 月政府补助计划到
期后英国将面临失业率攀升的风险，同时英国与欧盟谈判仍在几个重大问题上陷入僵局，英国经济面临
诸多下行风险。 

 

英国 GDP 环比增长 Source: Bloomberg 
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中国： 

7 月全国城镇失业率 5.7%，和 6 月持平，较去年同期上升 0.4%。农民工就业情况有所改善，失业率从 6
月的 6.4%回落到 7 月的 5.7%，但受到 7 月大学生集中进入市场影响，青年人口调查失业率有所上升。7
月工业和消费数据均较 6 月有所改善，但仍不及市场预期。7 月工业增值同比上升 4.8%，低于市场预期
预期增速 5.1%；零售同比下降 1.1%，市场预期增长 0.1%。 
 

 

中国零售和工业增值同比增速 

Source: Bloomberg 

 

股票市场 
 

8 月上半月 A 股继续震荡，上证指数和深成指数分别上涨 3.82%和 0.69%。投资者情绪明显降温，两市
成交额从 8 月 6 日的 1.3 万亿开始下滑，于 8 月 12 日回落到一万亿以下，8 月 14 日为 8500 万亿。两融
余额仍保持在 1.4 万亿的高位。前期涨势强劲的创业板 8 月上半月下跌 4%，领跌全球。主要受到前期大
幅上涨的医疗股尤其是疫苗概念股下跌的影响（医疗股市值占创业板的三分之一）。8 月 24 日首批创业
板注册制企业上市，届时创业板将和科创板一样，新股前五个交易不设日涨跌幅，而老股涨跌幅从 10%
放宽至 20%。 
海外市场方面，美国由于非农数据超市场预期、疫情稍有缓解以及对新一轮刺激方案的预期，主要指数
均收涨。由于美国近期对中国企业的封杀行为导致市场对科技股的担忧，纳斯达克指数上涨弱于大盘，
而美国中概股指数下跌 1.14%。韩国 KOSPI 指数领先全球，截止到 8 月 13 日连续 9 个交易日上涨，8
月上半月上涨 7%。日经 225 指数上涨 6.5%。 
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Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 
 

利率市场 
 

中国央行继续传达货币政策收紧信号。在 8 月 6 号央行发布的第二季度货币政策执行报告中，央行强调
低利率的诸多问题，强调“精准导向”的货币政策。中国央行货币政策从 6 月开始收紧，强调适度和中
性，市场多次降准降息预期落空。7 月中国 M2 增速 10.7%，低于市场预期和上月的 11%。中国 2 年国
债收益率上升 14.6bps 到 2.62%，十年国债收益率下降 2.95bps 到 2.94%。 
8 月 12 日美联储资产负债规模为 6.957 万亿美元，较上周上升 120 亿美元，与 6 月 10 日创下的 7.17 万
亿美元的峰值相比，总共减少了 2100 亿美元。8 月 5 日，美国财政部宣布预计大规模增加长期限国债发
行规模，缓解偿债压力和支持美国国会的救助刺激计划。财政部于 8 月 11-13 号分别发行了 480 亿 3 年
期债券、380 亿 10 年期债券和 260 亿 30 年期债券，1120 亿的发行额度创历史记录。新债供应使国债受
压而被抛售，30 年期和 10 年期收益率 8 月上半月分别上涨 23bps 和 15.5bps。8 月上半月，除中国、越
南和马来西亚外，其他国家长端国债收益率均上升。 
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Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 

 
信用市场 
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信用市场上风险偏好增强，高收益债券表现优于投资级。美国信用债领跌全球。除新兴市场外其余主要
地区的信用利差下降，除美国外其他市场 OAS 利差下降。 
 

 

 

 
Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 

 
外汇市场 

 
 
8 月 14 日当周美元连续第 8 周下跌，创 10 年来最长连续下跌记录。8 月上半月美元贬值 0.4%，贬值程
度较 7 月有所缓解。一方面前期令美元承压的最主要的两个原因--疫情和强势的欧元在 8 月对美国的压力
有所缓解。美国每日新增案例下降到 5 万，较 7 月的 6 万有明显缓解。而欧洲出现第二波疫情，尤其是
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西班牙和法国反弹较快。另一方面，美国两党仍未就新一轮的财政刺激方案达成一致，以及中美关系恶
化，本定于 8 月 15 日的贸易会谈无限期延迟都使得美国避险情绪有所上升，利多美元的避险属性。但近
期美国多项经济数据不及市场预期，说明经济修复放缓，令美元承压。 
 

 
Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 
大宗商品市场 

 
8 月至今美国天然气上涨 27%，是表现最好的商品。美国天气炎热导致空调用量激增，且预计 8 月将持
续高温天气，支撑天然气需求。另一方面天然气出口订单有所增加。 
8 月第一周贵金属仍延续第一周涨势，但在第二周受重创。黄金在 8 月 7 日创下 2070 美元的新高后开始
下跌，3 个交易日下跌 10%，8 月 11 日当天下跌 5.7%，创下近 7 年来最大当日跌幅。白银跌幅达到
15%，为 09 年以来最大单日跌幅。主要受到美债收益率下跌和俄罗斯疫苗的消息影响。8 月上半月黄金
下跌 1.13%，白银仍上涨 10.3%。 
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Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 
Source: Bloomberg，8 月 17 日 

 


