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核心观点 

2024 年 7 月 29 日 

美国 Q2 经济超预期，国内 7 月迎来降息 

⚫ 海外方面，美国二季度GDP好于预期，结构上消费、库存走强，

投资、贸易逆差走弱，与此同时6月核心PCE略超预期，整体通

胀仍处于回落的趋势上。欧美制造业PMI均有所回落，部分资

产有交易“衰退”的迹象，铜、油、贵金属、纳斯达克下挫，

美元指数走平，美债期限利差走陡，10Y美债利率收于4.2%。

美国总统选举方面，拜登宣布退选，哈里斯成为其接班人，“特

朗普交易”有所降温。目前市场降息预期变动不大，9月降息概

率近90%，年内开启三次降息。本周关注7月FOMC会议、7月

非农就业报告。 

⚫ 国内方面， 6月工业企业利润录得3.5%，较前5月3.4%略有提

高，依旧呈现出中上游采选较高、中下游制造业偏弱的格局，

弱需求导致产销放缓，企业被动补库。7月LPR、MLF均超预

期下调，其中一年期、五年期LPR利率跟随OMO利率下调

10BP，MLF为月内第二次操作、且利率下调20BP，货币政策

新框架逐渐形成：MLF政策利率色彩被淡化，取而代之的是短

期政策利率。MLF超预期下调在人民币升值之际，六大行同时

均宣布下调存款利率，银行净息差得到呵护，此前两大掣肘均

有所缓和。往后看，要完成全年5%的增长目标，下半年货币宽

松与财政发力仍有空间。本周关注7月中国PMI及月末政治局

会议。 

⚫ 风险因素：政策效果不及预期，地产复苏不及预期，海外

货币宽松晚于预期，地缘政治风险超预期。 
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ѿȁ  

1ȁ ԋ GDP  

ԋ ȁ Ȃ ԋ GDP ∆ṿ 2.8%̆ 2.0%̆

╠ṿ 1.4%̆ ѿ ̕ԋ PCE ṿ 2.9%̆ 2.7%̆╠ṿ

3.7%̆ Ữ῏ ȁᵖ Ȃ҉ל ̆ GDPNow

҈ GDP ҹ 2.8%Ȃ 

ҩֲ ꜚ Ȃԋ ҩֲ GDP ѿ׆ 0.98% ⌠ 1.57%Ȃ

№ ̆ Һ ⌠ ȁ ΐȁ ӏ ꜚ̆ Ⱶ  GDP ṿ

Ҋḱ̆׆ѿ 1.49% ⌠ 1.02%Ȃ ̆ ҍ Ȃ 

№ Ȃԋ GDP 0.64%̆ ѿ 1.19% ̆ῒҬ

ᵟ ̆Һ ⌠ ≠ └̕ ̆Һ Ҭ ȁ֜

ҙ̕ ֟ ̆ Ȃ ̆ GDP ѿ׆

-0.42% ҹ 0.83%Ȃ 

ⱴ▲Ȃԋ ‪₮ ᶭ ҹ ̆ GDP ѿ׆

-0.65%ⱴ -0.72%̆ῒҬ ⱴ▲ȁ₮ ̆ ҉

ῤ ᶭ ꞊Ȃ 

1 GDP  

 

2 GDP  

 

̔iFinD̆    

2ȁ6 PCE   

6 PCE Ȃ6 PCE ᴇ 2.5%̆ 2.5% ╠̆ṿ 2.6%̕

0.1%̆ 0.1%̆╠ṿ 0.0%Ȃ PCE 2.6%̆ 2.5%̆╠ṿ 2.6%̕

0.2%̆ 0.1%̆╠ṿ 0.1%Ȃ 

ҍ Ȃ6 PCE -2.1%̆ ╠ṿ̆ῒҬ
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3ȁ └ ҙȁ Ⱶҙ PMI ҉ ̆ ֟  

└ ҙ ̆ Ⱶҙ Ȃ 7 Markit └ ҙ PMI∆ṿ 49.5̆ 51.7̆

╠ṿ 51.6̆⇔Ҋ 7ҩ ᵞȂMarkit Ⱶҙ PMI ∆ṿ 56̆ 55̆╠ṿ 55.3̆⇔ 28

ҩ Ȃ ᴍ PMI ̆ ҈ ץ ẫ ᴠ ̆ ↕ ̆ᵖ

Ҍ ⱴ▲̆ └ԅ ̆ ῀ ץ ҉ Ȃ 

Ҋ ̆ ᴇ⇔ ̆ ẒᵞȂ 6 389 ҆

̆⇔ 2010 ᵞ̆ 400 ҆ ̆╠ṿ 411 ҆ ̕ -5.4%̆╠ṿ-0.7%Ȃ6

ᴇ Ҭᵝ ҉ 4.1%̆ҹ 42.69 ҆ ᾝ̆⇔ Ȃ 6 ̆ 132 ҆

̆ ҉ 23.4%̆ ╠ ҹ 4.1 ҩ ̆╠ṿ 3.7ҩ ̆ᵖׅᵞԍ ╠

̆ ᶫ ׅẒ Ȃ 

6 Markit PMI 
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4ȁ ᾝ └ ҙȁ Ⱶҙ   

ᾝ └ ҙȁ Ⱶҙ Ȃ ᾝ 7 └ ҙ PMI∆ṿ 45.6̆ 46.1̆

╠ṿ 45.8̆⇔ 7 ҩ ᵞ̕ Ⱶҙ PMI 51.9̆ 53.0̆╠ṿ 52.8̆ 2 ҩ

Ȃ7 ᾝ ԋҩ Ҋ ̆ᴑҙḤ Έҩ ᵞ ̆ ᴑҙẢ ԅ

2024 ץ∆ ꜚ̆ҍ ̆└ ҙꞋꜚⱬ ⇔ 2024 Ȃ 
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ԋȁ ῤ  

1ȁ ҙᴑҙ≠  

6 ҙᴑҙ≠ ᴑ Ȃ2024 1-6 ̆ ҙᴑҙ ҙ ῀ 64.86ַ҆ᾝ̆

2.9%̕6 ҙᴑҙ ҙ ῀ 2.9%̆╠ṿ 3.8%Ȃ2024 1-6 ̆ ҙᴑҙ

≠ 35110.3ַᾝ̆ 3.5% 6̕ ҙᴑҙ≠ 3.6% ╠̆ṿ 0.7%̆

ᴑ  Ȃל

Ҭ҉ ≠ ȁҬҊ └ ≠ Ȃ׆ ҙ ҉̆ ≠ 24.9%̆

╠ṿ-6.4% ̕Ҭ ≠ 14.2%̆ ╠ṿ-4.7% ̕Ҭ

└ ≠ -4.3%̆ ╠ṿ 1.2% Ҋ̕ └ 0.0%̆ ╠ṿ 2.5%

Ȃ 

ᴑҙ ꜚ ̆ ֟ Ȃ2024 6 ̆ ҙᴑҙ֟ 5.3%̆

╠ṿ 4.1%̆ ҹᴑҙ ꜚ ̕ 54%̆ ԍ ֟̕

20.3 ̆ ԍ ᵝȂң ᴑҙ ̆ ֟

▼ȁ Ҍ Ҋ̆ᴑҙץᴇ Ҍ ̆ Ẓ ׅ Ȃ 
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2ȁLPRȁMLF  

LPRȁMLF ȁ Ȃ7 20 ̆ ҹᴨ Ὲ ᵬ └̆

׆ Ὲ 7 ᵬ ҹ ≠ ȁ Ȃ 7 LPR ľ

Ŀ̆ 1 LPRҹ 3.35% 5̆ ҉ץ LPRҹ 3.85%̆ ╠ṿҊ 10ҩ Ȃ7 25 ̆

≠ץ 2000 ַᾝҬ Ṣ Ḃ≠̂MLF̃ ᵬ̆Ҭ ≠ 2.3%̆ ╠Ҋ

20 ҩ Ȃ MLF ᵬ Ḥ ̆ѿ Ҭ ̆ԋ↕

ᵣ ԅ MLF ≠ ≠ץ̆ Ӟ ₮ᴇ Ȃ 
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19  
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指标 现价 上周走势 上周涨跌幅（%） 本月涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%）
南华商品指数 2,530.71 -2.37 -4.44 0.09

CRB商品指数 277.40 -1.06 -4.50 5.14

沪铜 74,150.00 -3.43 -5.06 7.51

上海螺纹钢 3,371.00 -2.96 -4.69 -15.73

COMEX黄金 2,385.70 -0.56 1.97 15.15

COMEX白银 28.07 -4.19 -5.04 16.54

WTI原油 76.44 -2.80 -6.25 6.69

ICE布油 79.85 -3.36 -6.06 3.65

LME铜 9,073.00 -2.55 -5.48 6.01

LME铝 2,281.00 -3.00 -9.65 -4.32

CBOT豆粕 324.00 5.37 -3.43 -16.06

指标 现价 上周走势 上周涨跌幅（%） 本月涨跌幅（%） 年初至今涨跌幅（%）
美元兑人民币 7.25 -0.19 -0.17 2.28

美元兑离岸人民币 7.26 -0.31 -0.50 1.94

欧元兑人民币 7.87 -0.55 1.11 0.09

英镑兑人民币 9.33 -0.71 1.65 3.15

日元兑人民币 4.70 1.82 3.86 -6.35

美元指数 104.32 -0.04 -1.44 2.91
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2ȁ  

26 ӥ ҙ  

 

27 ҙ ֲ   

 

̔iFinD̆    

28 ṽ≠ ṕ  

 

29 FedWatch ≠ ꜚ   

 

̔iFinD̆CMĔ    

30 ᴆ   

 

31 ᾝ ᴆ  

 

̔Bloomberğ    
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ԓȁ Ԋᴆ 

32 Ԋᴆ 

日期 时间 数据/事件 前值 预期 

7 月 29 日 22:30 美国 7 月达拉斯联储商业活动指数 -15.1  -15.5  

7 月 30 日 17:00 欧元区第二季度 GDP 年率初值 0.4  0.5  

    欧元区 7 月工业景气指数 -10.1  -10.9  

    欧元区 7 月消费者信心指数终值 -13.0  - 

    欧元区 7 月经济景气指数 95.9  95.3  

  20:55 美国至 7 月 27 日当周红皮书商业零售销售年率 4.9  - 

  21:00 美国 5 月 FHFA 房价指数月率 0.2  0.3  

    美国 5 月 S&P/CS20 座大城市房价指数年率 7.2  6.3  

  22:00 美国 6 月 JOLTs 职位空缺(万人) 814.0  805.5  

    美国 7 月谘商会消费者信心指数 100.4  99.5  

7 月 31 日 9:30 中国 7 月官方制造业 PMI 49.5  49.4  

    中国 7 月综合 PMI 50.5  - 

    中国 7 月非制造业 PMI 50.5  50.2  

  17:00 欧元区 7 月 CPI 年率初值 2.5  2.5  

    欧元区 7 月 CPI 月率 0.2  -0.1  

    欧元区 7 月核心 CPI 年率初值 2.8  - 

    欧元区 7 月核心 CPI 月率初值 0.4  - 

  20:15 美国 7 月 ADP 就业人数(万人) 15.0  14.9  

  21:45 美国 7 月芝加哥 PMI 47.4  44.5  

  22:00 美国 6 月成屋签约销售指数月率 -2.1  1.3  

8 月 1 日 2:00 美国至 7 月 31 日美联储利率决定(上限) 5.5  5.5  

    美国至 7 月 31 日美联储利率决定(下限) 5.3  5.3  

  9:45 中国 7 月财新制造业 PMI 51.8  51.5  

  16:00 欧元区 7 月制造业 PMI 终值 45.6  45.6  

  17:00 欧元区 6 月失业率 6.4  6.4  

  19:30 美国 7 月挑战者企业裁员人数(万人) 4.9  - 

  20:30 美国至 7 月 27 日当周初请失业金人数(万人) 23.5  23.6  

  21:45 美国 7 月标普全球制造业 PMI 终值 49.5  - 

  22:00 美国 7 月 ISM 制造业 PMI 48.5  48.8  

    美国 6 月营建支出月率 -0.1  0.2  

8 月 2 日 20:30 美国 7 月失业率 4.1  4.1  

    美国 7 月季调后非农就业人口(万人) 20.6  17.8  

    美国 7 月就业参与率 62.6  62.6  

    美国 7 月平均每小时工资年率 3.9  3.7  

    美国 7 月平均每小时工资月率 0.3  0.3  

  22:00 美国 6 月工厂订单月率 -0.5  -3.1  

    美国 6 月耐用品订单月率修正值 -6.6  -6.6  
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ᾧ  

本报告仅向特定客户传送，未经铜冠金源期货投资咨询部授权许可，任何引用、

转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也未考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 


