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关注是否下调 MLF 利率 

摘要： 

1. 发改委、农业农村部发布《关于做好稳定生猪生产中央预算内投资安排工作的通知》，

中央预算内投资将进一步加大支持力度，促进生猪稳产保供工作，对 2020 年底前新

建、改扩建种猪场、规模猪场（户），禁养区内规模养猪场（户）异地重建等给予一

次性补助，中央补助比例原则上不超过项目总投资的 30%，最低不少于 50 万元，最

高不超过 500 万元。 

2. 英国首相约翰逊：在 11 月前有两个任务，一是重建北爱尔兰政府，英国没有也绝不

会在爱尔兰边境设置检查；二是完成脱欧，相信能在 10 月 18 日达成脱欧协议，强烈

倾向于达成脱欧协议。 

3. 中央深改委第十次会议：金融基础设施是金融市场稳健高效运行的基础性保障，是实

施宏观审慎管理和强化风险防控的重要抓手；要加强对重要金融基础设施的统筹监

管，统一监管标准，健全准入管理，优化设施布局，健全治理结构，推动形成布局合

理、治理有效、先进可靠、富有弹性的金融基础设施体系。 

4. 美国财长努钦：2020 年将考虑更多的减税措施；本周与数字化企业会面商讨法国提

出的数字税问题；尚未在放松资本利得税问题上做出任何坚决的决定；没有理由认为

美联储主席鲍威尔的职位处于危险的境地；预计将很快完成与日本的贸易协定。 

5. 据 CME“美联储观察”：美联储 9 月降息 25 个基点至 1.75%-2.00%的概率为 93.5%，

降息 50 个基点的概率为 6.5%；10 月降息 25 个基点至 1.75%-2.00%的概率为 58.9%，

降息 50 个基点的概率为 38.6%。 

宏观大类： 

国内方面，在之前的报告中我们提到，本轮降准预期已于国常会后形成，本次降准落地是

利好兑现还是利好的开始才是引导资产价格变动的重点。从资产价格首日的表现来说，市

场似乎对后续是否下调 MLF 利率存在分歧，这才会形成股涨债跌的局面。考虑到 9 月期

间仍有一次 MLF 操作到期、美联储 9 月议息会议召开在即以及配合前期 LPR 改革等因

素，我们认为将不排除进一步下调 MLF 利率的操作，在此逻辑基础上短期来说我们认为

无论是权益资产、工业品或是利率也都还有做多的空间。追高风险则在于降息预期的调整。

海外方面，随着近期风险偏好的改善，美债利率在 9 月议息会议之前出现了 10 个 BP 左

右的反弹幅度，黄金价格以及黄金持仓也出现明显的下跌，后续仍需关注持续性。 

策略：A 股>美股，有色>黑色，利率债多配 

风险点：贸易摩擦风险 
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 3： 水泥价格指数                 单位：点  图 4： 30 大中城市商品房成交面积 单位：万平方米 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 5： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 6： 农产品批发价格指数             单位：无 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

权益市场 

 

图 7： 全球重要股指日涨跌幅                                                               单位：% 

 

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院 
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图 8： 行业日涨跌幅                  单位：%  图 9： 行业 5 日涨跌幅                  单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 10： PE                            单位：倍  图 11： PB                             单位：倍 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 12： 换手率                         单位：%  图 13： 波动率指数                   单位：无，% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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利率市场 

 

图 5：利率走廊                        单位：%  图 6：SHIBOR 利率                    单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 7：DR 利率                         单位：%  图 8：R 利率                          单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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图 9：国有银行同业存单利率            单位：%  图 10：商业银行同业存单利率            单位：% 

 

 

 
数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 11：各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 11：各期限国债利率曲线（美债）           单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

图 15：2 年期国债利差                   单位：%  图 16：10 年期国债利差                  单位：% 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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外汇市场 

 

图 11：美元指数                        单位：无  图 12：人民币                           单位：无 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

商品市场 

 

图 17：商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 18：板块持仓量（指数化）              单位：无 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 
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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_10228


