
 

 

睿策略：科创板全速推进 结构化行情加剧 

（2019-6-17） 

宏观解读 

    1、6月 14 日，人民银行决定增加再贴现额度 2000 亿元、常备借贷便利额度 1000 亿元，加强对中小银行流

动性支持，保持中小银行流动性充足。中小银行可使用合格债券、同业存单、票据等作为质押品，向人民银行申

请流动性支持。 

解读： 

    近期，央行多举措释放流动性稳定市场，不仅频频发声引导预期，而且持续发力保持流动性总量充裕。临

近半年时点，银行体系流动性供求面临诸多因素影响，资金需求较大。往年，央行在此时点多会提供流动性支持。

5 月下旬，人民银行连续通过大力度逆回购操作释放增量流动性。同时，明显加大 SLF 操作力度，满足部分金融

机构临时性流动性需求。近期在流动性总量充裕的情况下，则转向以定向支持中小机构为主。人民银行对 6月影

响流动性的各类因素作了全面估计和充分准备，近期在开展流动性操作时既着重保持流动性总量合理充裕又充

分考虑了部分金融机构的流动性需求。未来一段时间内市场总体流动性将持续保持相对宽松状态。 

   2、14 日，国家统计局发布了 5月份工业增加值、固定资产投资、社会消费品零售总额等重磅经济数据。数

据显示，5月份国民经济运行保持在合理区间，延续了总体平稳、稳中有进的发展态势。 

    5 月份，全国服务业生产指数同比增长 7.0%，增速比上月回落 0.4 个百分点。1-5 月份，全国服务业生产指

数同比增长 7.3%，比 1-4 月份回落 0.1 个百分点，与 1-2 月份持平。 

    5 月份，全国规模以上工业增加值同比增长 5.0%，增速比上月回落 0.4 个百分点。1-5 月份，全国规模以上

工业增加值同比增长 6.0%，增速比 1-4 月份回落 0.2 个百分点。 

    5 月份，社会消费品零售总额 32956 亿元，同比增长 8.6%，增速比上月加快 1.4 个百分点。1-5 月份，社会

消费品零售总额 161332 亿元，同比增长 8.1%，增速比 1-4 月份加快 0.1 个百分点。  

    1-5 月份，全国固定资产投资(不含农户)217555 亿元，同比增长 5.6%，增速比 1-4 月份回落 0.5 个百分点。

其中，民间投资 130823 亿元，增长 5.3%。 

    1-5 月份，全国城镇新增就业 597 万人，完成全年计划的 54%。5月份，全国城镇调查失业率为 5.0%，与上

月持平。 

    解读： 

    5 月份受假期影响，社零名义、实际增速分别为 8.6%和 6.4%，较 4月分别回升 1.4、1.3 个百分点，较 4月

明显改善，略好于市场预期。结构性来看，可选消费增速大幅反弹驱动，汽车、服装鞋帽、通讯器材、化妆品、

家电音像改善幅度相对较大；必选消费中除粮油食品进一步走高之外，日用品、中西医药等均小幅回落，但仍保

持较高增长。未来随着减税降费等措施的继续推动，社零增速有望继续保持小幅回升趋势。 

    工业增加值增速回落主因公用事业拖累，汽车短期内拖累制造业小幅走低。5月工业增加值实际同比 5%，较

4 月回落 0.4 个百分点，低于预期的 5.8%。结构上，公用事业增速 5.9%，较上月回落 3.6 个百分点，采矿业增

速 3.9%有所改善，制造业增速 5%略回落 0.3 个百分点。汽车增速-4.7%跌幅扩大 3.6 个百分点成为拖累制造业的

主要原因。 
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重要声明 

恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格 

    本报告中的数据均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及完整性不做任

何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也没有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。未经恒泰证券授权许可，任何引用、转载

以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。 
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