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本周要闻 

● A 股 6 月 1 日正式纳入 MSCI 

点评： 市场已然预期 

 

● 美国针对欧盟，加拿大加收钢铝关税 

点评： 为了再工业化 

 

● 上证指数五月底收一年新低，两市近 200 股跌停 

点评： 依然不值得价值投资 

 

● 美国仍决定对中国 500 亿美元商品征收关税 

点评： 拖刀计 

 

● 人民币破 6.4，创 4 个月新低，美元指数上破 95 

点评： 此消彼长 

 

● 意大利股债双杀 

点评：无人兜底 

 

● 美国失业率 3.7%，为十七年来低位 

点评：资本积累率高企，还能继续复苏 
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美国开始对欧盟，加拿大及墨西哥征收钢铝关税。由于三者是美国的传统盟友，

市场倾向认为这是愚蠢之举。 

 

美国不是以金融和科技立国吗？为什么要和钢铁进口过不去呢？ 

 

这恰恰是美国基本国策改变后一个鲜明的里程碑。完成能源革命后，美国正在进

行着钢铁革命。因为钢铁和能源是工业化的基础----中国的工业化也正是从大

跃进炼钢和大庆油田的建设开始的。 

 

2017 年数据，美国粗钢产量在 0.8 亿吨。同期欧盟产量 1.6 亿吨，日本 1亿吨，

中国 8.3 亿吨，全球 16.9 亿吨。其中美国进口钢铁 0.36 亿吨，接近自身产量的

一半。从与中国谈判去产能到此次对盟友的钢铝关税举措，背后的思路一脉相承，

就是由恢复钢铁产量开始重新工业化。 

 

划时代的页岩气革命后，美国从原油的最大的进口国之一转变为出口国。大幅降

低了能源成本。而钢铁业的革命，是立足于美国的科技基础—智能交通体系的革

命。 

 

试想，在存量资源不变的情况下，仅仅把私家车的使用率从1/24小时提升到3/24

小时，就造就了滴滴和 Uber 这两个估值数百亿美元的巨头，如果提升到 24/24

小时呢？所有的车辆昼夜不停的在路上奔驰，不仅道路的使用率得到极大的提

升，全国甚至仅仅需要数个停车场，物流成本将下降一半甚至更多。这种大型的

信息技术与制造技术的结合，必然需要钢铁革命为基础。 

 

即使站在现在的视角对比美国与制造业大国，也可以发现美国的国策清晰的导

向：（数据来自刘煜辉） 

1） 地租：中国是美国的 9倍； 

2） 物流成本：中国是美国的 2倍； 

3） 银行借款成本：中国是美国的 2.4 倍； 

4） 电力/天然气成本：中国是美国的 2 倍以上 

5） 蒸汽成本：中国是美国的 1.1 倍； 

6） 配件成本：中国是美国的 3.2 倍； 

美国基本国策的改变 
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7） 税收成本：美国税收优惠力度大； 

8） 清关成本：美国无需支付进出口清关成本 

9） 人工成本：美国是中国的 2.57 倍； 

10）折旧成本：美国是中国的 1.7 倍； 

11）厂房建设成本：美国是中国的 4倍 

 

换言之，信息技术与强大制造业的结合，已然成为落地的美国基本国策。对比国

内，资本利得远高于工业利润带来的去工业化，不过是喊几句振兴科技的口号而

已。投资者应辨清做法与说法的区别。 

 

美国经济不仅仅是复苏，更是复兴。 
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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扩大 

  

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  动力煤与焦煤价格同步攀升 

 

 

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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全国统一客服电话：400-700-0188 
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