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逆周期调节力度将加大 

——2019 年 8 月第 4 周金融周报 

 

   宏观周报  

      ◆ 要点 

8 月 31 日国务院金融稳定发展委员会召开第七次会议，会议指出“要

加大宏观经济政策的逆周期调节力度”，尤其提到金融机构要继续支持地

方专项债，高度重视基建、高新技术、传统产业改造和社会服务等领域。

由于年度新增额度所剩不多，不排除地方专项债余额空间被动用。 

8 月第 4 周，月末财政支出力度加大，央行货币政策操作净回笼 2090

亿，但市场流动性较为充裕。主板、创业板呈震荡走势，军工、农林牧渔、

食品饮料等涨幅居前。受政金债可能被纳入同业监管传闻影响，利率债市

场波动加大，国开债国债利差走扩，国开债首超地方债收益率。人民币兑

美元汇率报 7.0879，周度下行 307 个基点，美元、美股走强。 
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8 月 31 日国务院金融稳定发展委员会召开第七次会议，会议指出“要加大宏

观经济政策的逆周期调节力度”，与第六次会议的“适时适度进行逆周期调

节”相比，逆周期政策的力度有望加大。会议尤其提到金融机构要继续支持

地方专项债，高度重视基建、高新技术、传统产业改造和社会服务等领域。

由于今年新增的 2.15 万亿专项债中，前 8 月已发行近 1.9 万亿，预计余下的

2000 多亿将在今年 9 月发行完毕，也不排除专项债余额空间被动用。 

流动性方面，8 月第 4 周有 2700 亿逆回购、1490 亿 MLF 和 800 亿国库定

期存款到期，央行通过开展 1400 亿逆回购和 1500MLF 操作，资金净回笼

2090 亿。由于月末财政支出力度加大，市场流动性较为平稳，DR007 和 R007

较前周五分别小幅上行 3bp 和 10bp。8 月 26 日央行召开金融机构 LPR 工

作会议，指出各金融机构要尽快实现新发放贷款主要参考 LPR 定价，坚决

打破贷款利率隐性下限，同时要优化信贷结构，加大对小微和民营企业、制

造业、服务业的支持。 

主板、创业板呈震荡走势。截至 8 月 30 日收盘，上证综指、沪深 300 和创

业板指数较前周周五微跌 0.4pct、0.6pct 和 0.3pct。沪深两市日均成交额较

前周略上升至 4989.5 亿，上证综指日均换手率 0.54%，较前周 0.5%小幅回

升。北上资金周度净流入 145.6 亿，北上资金买入余额回落至 7633.3 亿。

从板块表现来看，申万28个行业板块中16个板块下跌。其中房地产（-2.95%）、

通信（-2.62%）、非银（-2.57%）跌幅居前，国防军工（5.02%）、农林牧

渔（4.35%）、食品饮料（2.65%）涨幅居前（图 1-2）。 

 

图 1：沪深两市日均成交额小幅提高  图 2：北上资金小幅净流入 

 

 

 

资料来源：Wind，时间截至 2019 年 8 月 30 日  资料来源：Wind，时间截至 2019 年 8 月 30 日 

 

国开债国债利差走扩。8 月 29 日据彭博新闻报道，政金债可能会被纳入同业

监管统计中，但次日消息又有辟谣，利率债市场波动性加大。当周 10 年期

国开债收益率上行 4bp，并首度超同期限地方债收益率，10 年期国开债国债

利差走扩至 41.4bp。利率债短端波动不大。8 月第 4 周信用债总发行量 2406

亿元，到期偿还额 1596 亿元，净融资额近 810 亿元，较前周显著回升（图

3-4）。 
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图 3：国开债国债利差扩大  图 4：信用债周度净融资量回升 

 

 

 

资料来源：Wind，截止至 2019 年 8 月 30 日  资料来源：Wind，截止至 2019 年 9 月 1 日 

 

外汇及大类资产方面，8 月 29 日中国商务部发言人高峰称，中美双方经贸团

队一直在保持有效沟通，市场对中美未来达成协议的预期有所上升。8 月第

4 周，人民币兑美元汇率报 7.0879，周度下行 307 个基点，美元、美股走强，

金价、日元、瑞郎等避险货币均出现回调，但白银出现补涨。 

 

表 1：全球金融资产表现（按本周收益率排名） 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 8 月 30 日（选取表现最好的前 20 类） 
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资产类别 最新价格 一周涨幅 今年涨幅 近3月年化波动

COMEX白银（美元/盎司） 18.5 5.3% 18.6% 18.5%

圣保罗IBOVESPA指数 101134.6 3.5% 15.1% 18.1%

美国:道琼斯工业平均指数 26403.3 3.0% 13.2% 14.8%

巴黎CAC40指数 5480.5 2.9% 15.8% 15.2%

法兰克福DAX指数 11939.3 2.8% 13.1% 15.4%

美国:标准普尔500指数 2926.5 2.8% 16.7% 15.4%

美国:纳斯达克综合指数 7962.9 2.7% 20.0% 18.6%

多伦多股票交易所300指数 16442.1 2.5% 14.8% 8.7%

MSCI发达市场 1644.9 2.3% 14.1% 12.3%

MSCI全球 600.8 2.2% 12.9% 11.6%

俄罗斯RTS指数 1293.3 2.0% 21.0% 16.4%

ICE WTI原油（美元/桶） 54.5 1.8% 9.6% 33.3%

孟买Sensex30指数 37332.8 1.7% 3.5% 13.1%

伦敦金融时报100指数 7207.2 1.6% 7.1% 12.2%

MSCI新兴市场 55658.9 1.3% 4.2% 10.3%

澳大利亚普通股指数 6698.2 1.3% 17.3% 12.6%

美元指数 98.8 1.2% 2.1% 4.7%

韩国综合指数 1967.8 1.0% -3.6% 13.4%

台湾加权指数 10618.1 0.8% 9.2% 11.5%

LME铜（美元/吨） 5652.0 0.3% -3.8% 14.3%
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
 

分析、估值方法的局限性说明 
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