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ByE kR Wind. 77 IE A A BRI 50 B B £

HEXS L o L NS CABUE A, JHERRT R, MRB 2R RE,
T 2018 4. 2017 FFEEEBE L WL BURST 2. 34 Sk t, HA NP ERE DS A H] 21. 6%, 4
Pishzdk. 2018 4F 3 H 22 H, $pHIEAF GGz, XM E#E R b I AE SR,
&g “HERASR” WITE. IERMN 2018 42, P E Y O L EITMmE SR . 2020 4
RGNS, HAl E A 2R, EEBEEIMR N ERE DR, A E R E
WG S . BREAE 2021 FFERBROE R B o e, o SRk D LU E R, 2023 4F 1 H

L& E 15%.
#* 2-2 2011-2023 £33 FHE CRIEHE Top10 538 E 2 DA LL B il (B EF A X 4

hE | BEF | NEX | #EE BAE 4] HE ENEE | HEEE| BAF
2023fF18~*| 15.0% 14.5% 13.5% 5.3% 4.3% 3.6% 3.5% 3.1% 2.6% 2.3%
2022 16.5% 14.0% 13.5% 4.5% 4.6% 3.9% 3.6% 2.6% 2.8% 2.1%
20214 17.8% 13.6% 12.6% 4.8% 4.8% 3.6% 3.4% 2.6% 2.7% 2.2%
2020%F 18.6% 13.9% 11.6% 4.9% 5.1% 3.4% 3.3% 2.2% 2.6% 2.1%
2019%F 18.0% 14.3% 12.8% 5.1% 5.8% 2.7% 3.1% 2.3% 2.2% 2.3%
20184 21.2% 13.6% 12.6% 5.0% 5.6% 1.9% 2.9% 2.1% 1.8% 2.2%
20174 21.6% 13.4% 12.8% 5.0% 5.8% 2.0% 3.1% 2.1% 1.8% 2.1%
20164 21.1% 13.4% 12.7% 5.3% 6.1% 1.9% 3.2% 2.1% 1.8% 2.1%
2015 21.5% 13.2% 13.2% 5.6% 5.8% 1.7% 3.2% 2.0% 1.8% 2.0%
20144 19.9% 12.6% 14.8% 5.3% 5.7% 1.3% 3.0% 1.9% 1.7% 1.8%
2013 19.4% 12.4% 14.7% 5.0% 6.1% 1.1% 2.8% 1.8% 1.7% 1.7%
20124 18.7% 12.2% 14.2% 4.8% 6.4% 0.9% 2.6% 1.8% 1.7% 1.6%
20114 18.1% 11.9% 14.3% 4.5% 5.8% 0.8% 2.6% 1.6% 1.9% 1.5%

ByERPE: Wind. 77 1E A HAHA DR 70 B 2 HE
IR R, LIS B4t 11 L] AU HE B T 2017 4, 5 [ 36 H 1T UE A 1 4

WG, BEPEAGRNITLE, W SEH OGS R B 7 E g 2 sk, JFEA ]
EML 5 —— H AW EL B AR TR, X5 HAM™E N DZEAE o780 I A& HIKR
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o MBS, B, EIRE, FHE L o [E G VA5 L FE SO O 56 1 EE AR AT ETR. A 2020
ok, JBSRMDON W D ELBIRRSE N, EH T 2020 SEFE RSB LG, SRR 7T
ASEREAAAING 5 R BT, s — PR AW ARG 2 e BRI, I KO 8 4 RF A e 34t S
PR, W S 5 T BT RT Dl TR SE Pk i IR 2 i W ELRRIR TR SE [, FRAR 1 s B AN 2 1k

RIS, JER=FERIT TR B A S, ERBUT mBA RIS M 2020 k2, BRI
SEHE I EEE LR, X5 WX 5258 Sy G DUARL, B et aG ak ©iIs LN BRI R, o T
P RVUFE 5y o BRIEH AT Rl Ab T 2022 S5 R 44E, BEE MRS MR, W ExmE5RY
WES BRI E AR W5 7S I8 A5 5 HoAb . AEWINTSE T 5y o FR Ak, 2014 K

BAAK, Bl ESEALERF T 1. 3%,
% 2-3 2011-2023 £ [ 1t DR & 58 LR BE LA ELpl A2 (i oL bRz

NI BRI e kit ) N )
202318 * 41.7% 23.4% 28.1% 4.7% 1.3%
20224F 43.6% 22.3% 27.5% 4.6% 1.3%
20214F 43.9% 23.6% 26.2% 4.3% 1.3%
20204F 44.1% 24.7% 25.5% 3.9% 1.0%
20194F 42.5% 24.2% 27.1% 4.4% 1.2%
20184F 44.5% 22.7% 26.1% 4.8% 1.4%
20174F 45.1% 21.7% 26.1% 5.0% 1.4%
20165F 45.0% 22.1% 26.0% 5.0% 1.2%
20154F 44.9% 21.9% 26.4% 5.0% 1.1%
20144F 43.2% 21.0% 27.4% 6.3% 1.4%
20134 43.0% 20.4% 27.0% 6.9% 2.1%
20124F 42.6% 20.0% 26.5% 7.5% 2.9%
2011%F 40.9% 20.3% 26.2% 7.9% 4.1%

HHERIR: Wind, 75 1E ISR 0F 7t B 4 3

R E RN E 2 D R 25N R, BHEAEE. WRAOKE, REMEE RG]
(K155 8 JI AN L BRA LS M BERIBE 22 e VE R, IR SRt = AR A SE, T U it
TR ARINBERY, BRAR T X TS RO, B IR ARK A BRI T 1 0 SR RIGHAF . I
BURMAEH A, SEEPEH A E«1” BOR LSRN BALECE, #2008 Viahl b EE. DEX
SEIAER R T Ak iR AL, VAR NS B o, EL A R E 2R LK SR IR B R o
VA B S5 ) U 2> TR, DRI OR R A [ o SRt I EE BT E D T R

B M T [ VARG B 5 B R B, SRARARBIEAE 2 =] MR I RRORT S AT PR AT 2k
WAL ftas, IO KPR A el — SEBURCRAE 1/4 BIMRAZ. R, BEAEERSE S 5 BRI T, BT

R mIMIN T S RV EEAT AL i gs . [RIEERE N 14. 5%,
R 2-4 EFR=RIRVG LT M AR AT IZ AL
Bf7: TEU W BR A2k 2y N RS2 P NILRES K2
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FEMEHTERF R mTIHA R

FEFHiLk M -BR P WP -1t K-t
2023 F3 H9H 413564 513006 174863
20223 H9H 448530 671593 152752
[tk 7. 8% —23. 6% +14. 5%
B RIR: Wind, 5 1E A A3 DR 077 70 B 2 3
B=r FEEEEMLEIERm
O NEPHES  KELREMEIEREEEHERR (2023%3868-2023838128)
=) EH | BHE |ExR/AER fEtRaR BEEH Ai{E FiHA 5{E
2023/3/6 | Ef#i— | 07:00 HE 2B CPIEREL(%) rh& 0.75 0.25
2023/3/6 EHi— 18:00 BRER 1 BRRER- S EIRERIEL (%) SeE3 -2.5 -2.2
2023/3/6 EH— 18:00 [ 1BRRT X - B EHE SRR (%) hE -1.6 0.3
2023/3/6 EH— 18:00 BRER 1BBRTTX: %%iﬁ%}aﬁl [RIEL(%) ] -2.8 -2.4
2023/3/6 BHi— | 23:.00 == 1 B i AR T BB 5 357T) 5B 296729 249882
2023/3/6 28— 23:00 == 1 B it P AR T B 25 ALY (%) BE 5.1 -4.55
2023/3/6 | Ef#— | 23:00 =F 1B ERHIE )V FE TR (FHETT) =E 553398 504361
2023/3/6 | Efi— | 23:00 nEx 28PMI Thsgs 54.7 50.8
2023/3/7 | EHIZ | 16:04 hE 2 BYMLCAigE (123ET) BE 31844.62 31331.53
2023/3/7 | BHIZ | 16:04 HE 2HERHEEE"(1Z%T) rh 33724.94 33159.12
2023/3/7 | EHI— | 16:04 FE 2RERME(HHRR) thz 6512 6592
2023/3/7 28— 22:55 == 3B04H LRI BiEl FEEEFE%) & 53 3
2023/3/7 | 2HiI— | 23:.00 ESE| 1BdiR =R T 932949 929022
2023/3/7 | 28— | 23:00 E3E| 1Bl RiEE = iER & 686877 693837
2023/3/8 | EHI= | 18:00 BRE2 M ERRTTX :GDP(£(8) :ZE: 5Lk (%) BE 0.4 0.1 0
2023/3/8 EH= 18:00 RRER SBIUFEERRTTX EFRGDP (L&(H): iR Rk (%) BE 2.4 1.9 1.8
2023/3/8 | EHAI= | 18:00 [ SBMZE R SEFRGDP({E1E) - =iE:Fk (%) P 2.6 1.7
2023/3/8 | E2HI= | 21:15 =H 2B ADPHN AZCZRE(A) =E 127048000 127290000
2023/3/8 | 2HI= | 21:30 =F 1B R Os(ERZET) thék 168311.8 165486.2
2023/3/8 | EHi= | 21:30 =E 1 BB RRSR2ER=RAEHET) g -67210 -68900 -68289
2023/3/8 | 2HI= | 21:30 =H 1 BlmREOSMERE ) R 252758.1 254350.3
2023/3/8 | 2HI= | 23:00 =H 1 BEUSHEIER ST & 11234 10500 10824
2023/3/8 | EHI= | 23:30 %=H 3B 03B EIAEZEIR Al R HS E(ﬂﬁ =E 1166 -1694
2023/3/8 | EHA= | 23:30 =H 3503 HEIAEZEIR: A S S H(TFAE) rhek 16127 18071
2023/3/9 | EHIM | 07:50 BF SNFEEARTNGDP(IEIE):REL(%) BE 1.5 0.4
2023/3/9 25l 07:50 =k BEEATMNGDPEIE):FiAIALL(%) hE -0.3 0.5 0
2023/3/9 | EHAM | 07:50 BF FNFEMNHGDP(IEIE) (+HZH7T) Rz 134854.9 146336.5
2023/3/9 | EHAM | 09:30 hE 2B CPL:FELL(%) EL 2.1 1.7611 1
2023/3/9 | EHIM | 09:30 HE 2 BPPI:FEILL(%) BE -0.8 -1.3 -1.4
2023/3/9 | EHAM | 21:30 ESE] 3B04H LEYIRERIER IS AZZAN) EL 190000 195000 211000
2023/3/9 EHAr 21:30 =F 2H25 BRI S AZZFR(A) thss 1649000 1657000 1718000
2023/3/9 28 21:30 =E APk E DI RAL & 102943 77770
2023/3/10 | EHAR | 16:31 thE 2BAM2:[FELL(%) BE 12.6 12.3214 12.9
2023/3/10 | EHA 16:31 HE 2P ERIEIIE: S BE{ZT) BE 59800 31600
2023/3/10 | EHFH | 16:31 E 2R EREIIEESEREL BB 9.4 9.7667 9.9
2023/3/10 | EHAR | 16:31 thiE 2B#E A RHE(1Z5T) =B 49000 14386.667 18100
2023/3/10 | EHAF | 17:30 hE 1BERERZT) s 2949485.75 3001751.45
2023/3/10 | EHRR | 21:30 =E 2 BRAVER iR (%) BE 3.4 3.4 3.6
2023/3/10 | EH8A | 21:30 =E 2 BFSIERBUAANEFRATFA) BE 504 200 311
2023/3/10 | EHR | 21:30 =EF 2EEHHEERER & 62.4 62.5
2023/3/10 | EHA 21:30 == 2ARMAIERB2ER T SFHYSE TR & 34.6 346 345
I IEREETIETFEF, SFERFARFIENZETF, FHAREEERE. NERAEENERR A ET LSRR RRAME A,

BT TRAEEREGREERR

MiRQEME 8
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O BEPIS  FRemamsiEREERIHET (2023438138-2023438198)
[S): £ A | ExR/AEX fetREiR BEH Al{E FiHA
2023/3/14 =) 15:00 HE 185/ (%) hE 3.7
2023/3/14 Bii— 21:30 =E 2 CPL:ZiR:IREL(%) BE 0.5 0.4
2023/3/14 Bii— 21:30 =E 2HCPLRILE(%) BE 6.4
2023/3/14 B 21:30 =E 2 B CPLZE:IRLL BE 0.4 0.4
2023/3/14 B 21:30 E S| 2B CPLEREL (%) BE 5.6
2023/3/14 b=} 22:55 =E 3B 11 H LAARPBRl FEEEFE%) e 3
2023/3/15 Efi= e RE 2BERERAZTT) g 2949485.75
2023/3/15 Bl= 09:20 thE 3 BHRHRE S EFI(MLF) IR 14 h 2.75
2023/3/15 Eli= 09:20 FE 3B REREEER(MLF) R 8B E R 4990
2023/3/15 EH= 10:00 HE 2 A TAHENNE:Z BRI (%) BE 1.3 2.9
2023/3/15 EH= 10:00 HE 2 ABIERFIgE - RitRE(%) BE 5.1 34
2023/3/15 Eli= 10:00 FE 2RHSHERTESIM:YBRL(%) BE -1.8 3.1154
2023/3/15 EHi= 18:00 EREE 1 BRRTTX: A4 =840 AL (%) & -1.1 -0.8
2023/3/15 Efi= 18:00 EREE 1BRRTT: TV AEF=H e BEL (%) g -1.7
2023/3/15 BH= 21:30 ESE| 2B PPLERRER FE:IFEL (%) BE 0.7 0.3
2023/3/15 BH= 21:30 ESE| 2BPPLERER FE:FLL(%) BE 6 5.4
2023/3/15 Bl= 21:30 =E 2 B PPLZEIREL (%) BE 0.6
2023/3/15 Bl= 21:30 =E 2 B PPLEERELL(%) BE 5.6
2023/3/15 Bl= 21:30 S| 2 BEHERTSE IR (%) BE 2.96 0.2
2023/3/15 Bl= 21:30 ESE| 2 BEHERTSRE:FLL(%) BE 6.38
2023/3/15 8= 21:30 =E 2AEEHERME=REZET) & 696982
2023/3/15 8= 23:00 =E 1B@VERES=REERZET) & 2483521
2023/3/15 Eli= 23:00 e 3BNAHBEEIFEE rhe 42 37
2023/3/15 2= 23:30 ESES| 3B 108 EIAREFEIR F L FU RS & (FiE) BE -1694
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	第一部分国内经济解读
	国内方面，数据显示今年前两个月进出口增速均略超预期，但同比维持负增长。疫情已不再影响经济，供应链恢复
	风险事件方面，媒体报道称德国可能出台限制华为、中兴等涉及5G通讯的政策。美国政府将出台政策打压Tik
	第二部分 海外经济解读
	一、美国2月就业数据相对偏弱  
	数据来源：Bloomberg、方正中期期货研究院整理
	图2-1：美元指数分时图
	数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理
	    美国1月非农数据超预期强劲很大程度源于CES数据采用的行业分类依据从2017年北美产业分类体
	数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理
	美国2月失业率上升0.2个百分点与成年人口增长和劳动参与率提升有关，并非是因为就业人数少了，相反美国
	失业率=失业人数/(成年人口×劳动参与率）。
	其中，成年人口=劳动力人口+非劳动力人口；劳动参与率=劳动力人口/成年人口。
	单看就业人数（分子端），美国2月季调16岁以上就业人数录得1.6亿人，月环比增加17.7万人。再看劳
	数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理
	    未来美国就业市场有可能趋势性走弱，主要与美国经济存在巨大的不确定有关。3月10日作为美联储成
	二、美国进口货源地变化
	2023年1月美国货物进口总额录得2544亿美元，同比和环比分别增长2.6%和0.6%。在就业、零售
	数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理
	中国、墨西哥、加拿大是美国最重要三大货物进口来源国，三个国家在今年1月对美出口贸易额均超过300亿美
	中国对美贸易比重下降趋势已有数年之久，并非断崖式下降，而是逐步震荡回落，拐点出现于2018年。201
	从洲际范围来看，亚洲对美货物出口比例的峰值出现于2017年，与中国对美出口峰值的年份契合。随着中美贸
	数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理
	美国降低从中国进口比重既有经济因素，也有政治考量。从成本来看，东盟和印度具有明显的劳动力和土地成本优
	随着亚洲尤其中国出口至欧美贸易量的下降，集装箱班轮公司大幅削减亚欧和跨太平洋航线的舱位供给,尤其跨太
	数据来源：Wind、方正中期期货研究院整理
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