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贸易谈判道路曲折

2019-05-13
一季度经济表现较好，但尚不能充
分乐观

2019-05-06

明确降准细则

宏观事件

1. 外管局印发《银行外汇业务合规与审慎经营评估办法》的通知。

2. 国办印发《深化收费公路制度改革取消高速公路省界收费站实施方案》，力争 2019

年底前基本取消全国高速公路省界收费站。

3. 中国人民银行印发下调服务县域的农村商业银行人民币存款准备金率的通知。

4. 工信部：运营商已开始对 5G手机进行测试，将推动中小企业用户资费平均降低 15%。

宏观： 昨日中国人民银行印发下调服务县域的农村商业银行人民币存款准备金率的通

知，明确分三次实施降准的规模，即 5月 15 日、6 月 17 日分别下调县域农村商业银行人

民币存款准备金率 1个百分点，最后一次再次下调存款准备金率至 8%。明确服务县域的

农商行应将降准资金全部用于发放民企和小微贷款，央行将相关情况纳入MPA 考核。与

5月初央行宣布的定向降准相关事宜相比，《通知》进一步细化了此次定向降准的相关规

定，目前我国的存款准备金率大体有三个基准档，此次定向降准着眼于“三档两优”存

款准备金率政策框架的构建，意在支持中小银行更好地服务民营和小微企业，加大对实

体经济的支持力度，未来民营和小微企业的信用环境有望进一步改善。另外继世贸组织

对全球贸易增长不乐观之后，昨日联合国报告称全球经济增长正在放缓，原因是尚未解

决的贸易紧张关系、政策不确定性以及企业信心的软化，目前来看贸易局势并不乐观，

短期对市场的负面作用仍将持续。

策略：谨慎看空权益市场

风险点：宏观刺激政策超预期

https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20190512/15576582381217028fd.pdf
https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20190505/1557055367373c93d81.pdf
https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20190505/1557055367373c93d81.pdf
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主要经济分项指标评价

指标名称 对应日期 指标数值 指标走势 指标评价

近 1月 近 3月

社会融资规模 4月 13600 亿元 ↓ ↓ 增速未来保持稳定

社会消费品零售总额同比增速 4月 7.2% ↓ ↓ 短期有望反弹

城镇固定资产投资累计同比增速 4月 6.1% ↑ ↓ 保持平稳

工业增加值同比增速 4月 5.4% ↓ ↓ 上行空间有限

进口同比增速（按美元计） 4月 4% ↑ ↑ 维持低增速

出口同比增速（按美元计） 4月 -2.7% ↓ ↓ 未来不容乐观

M2 同比增速 4月 8.5% ↓ ↑ 上涨空间有限

近 1日 近 1周

1 年期 AAA 和 AA信用利差 5月 21 日 0.24% ↓ ↓ 信用利差继续下滑

SHIBOR 隔夜利率 5月 21 日 2.75% ↑ ↑ 隔夜利率继续上涨

花旗中国经济意外指数 5月 20 日 -9.6 ↑ ↓ 意外指数继续上涨

数据来源：Wind 华泰期货研究院
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市场数据跟踪

流动性变化 股票市场变化

图 1： 流动性走势变化（%） 图 2： 各股票指数走势变化（%）

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

期货市场变化 外汇市场变化

图 3： 各大类商品指数走势变化（%） 图 4： 人民币汇率走势变化（%）

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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国内股债商比价

图 5： 昨日股票、商品上涨，债券下跌 图 6： 昨日沪深 300 与商品指数比价下跌

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： 昨日沪深 300 与中债比价上涨 图 8： 昨日中债与商品指数比价下跌

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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高频数据跟踪

图 9： 上游变化高频跟踪（%） 图 10： 中游变化高频跟踪（%）

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： 下游变化高频跟踪（%） 图 12： 物价变化高频跟踪（%）

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 13： 下游变化高频跟踪（%） 图 14： 运输费变化高频跟踪（%）

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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