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本周要闻 

 

 

● 沪指周度上涨 4.32%，熔断后最大周度涨幅 

点评：北上资金也创新高 

 

● 港元迅速升值至 7.8 

点评：传李嘉诚大资金回购长实 

 

● 美元指数创三月新低 

点评：

mailto:邮箱
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资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

 

在图 2 可以清晰的见到，欧元和日元的债券发行额在 2016 年增加了 17%，在

2017 年增加了 23%，而在 2018 年第一季度的发行额就接近了去年半年的水

平。 

 

于是，欧元升值，美元指数下行，全球股市上涨，债券市场下跌，原油上涨这几

点重大的变动，都可以用同一个逻辑来解释。 

 

债务的增减于汇率变动极为密切。对日元和欧元的需求上升如此之快。欧元的升

值是再自然不过的事情。顺理成章的伴随着美元指数的下行。全球资本获取到更

低息的资金成本引起股市的上涨。而这又在推动着通胀预期，进而带来原油的上

涨和债券的下跌（通胀）。 

 

优秀的逻辑在于用尽可能少的假设解释尽可能多的现象。而仅仅解释过去是不

够的，还需要得到推论放到未来证伪。上述逻辑的推论非常直接：市场此后的

变动取决于欧美央行资产负债表的变动。 

图 3 美联储资产负债表  

 
资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

今年年初美联储的缩表（图 3）最终引发了上半年市场的低迷。而欧央行九月的

议息会议确定下了偏宽松的基调。如果美联储本月没有进一步采取缩表行为，市

场此刻此方向的盛宴还能继续。 
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经济活动指标 

 

 

图表 1 全球经济同步复苏 

 

  

图表 2  全球通胀预期升温

  

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

 

图表 3 CPI 增速回落 

  

图表 4  PPI 同比结束五个月下行态势

  

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 
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金融市场动向 

 

图表 5 美国十年期国债破 3%，利差缩小 

  

图表 6  人民币兑美元贬值，兑一篮子升值 

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

 

 

图表 7 中国十年期与五年期国债价差收敛 

  

图表 8 货币增速回落，利率高企

  

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 
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工业品价格 

 

图表 9  螺纹钢与铜价均居高位 

 

图表 10 国际原油价格再创新高 

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货 

 

 

 

图表 11  动力煤与焦煤价格震荡 

 

 

图表 12 美元反弹，黄金回调 

 

 

资料来源：Bloomberg、铜冠金源期货  
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