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压力仍存，关注逆周期调节举措

2019-01-02
稳字当头，强化逆周期调节

2018-12-24

落实政府工作报告

宏观事件

1. 国家能源局综合司日前发布关于切实加强电力行业危险化学品安全综合治理工作的

紧急通知。

2. 三部门：2019 年优化营商环境改革力度更大。

3. 中国国务院就政府工作报告重点工作提出部门分工意见。

4. 四部委就降低社保费率综合方案答记者问：将指导各省抓紧制定调整养老保险费率的

具体方案，确保降费率政策 5月 1 日如期落地实施，坚决兑现对企业和社会的承诺。

宏观：昨日国务院就政府工作报告重点工作提出部门分工意见，意见指出各部门一把手

要亲自抓、负总责，对照分工逐项制定落实方案，于 4 月 15 日前报国务院。要紧扣深化

改革开放、简政减税降费、优化公平营商环境、培育新动能等重点工作，尽快出台细化

措施。已确定的工作和政策要尽快落地、资金尽快下达，坚持结果导向，及时了解政策

实施中的企业反应、群众呼声，确保工作早见效、市场主体有感受。今年的政府工作报

告提到积极的财政政策要加力提效、稳健的货币政策要松紧适度、就业优先政策要全面

发力，落实今年重点工作也就意味着将坚持宽财政稳货币的宏观调控思路，在此调控思

路下，今年减税降费将进一步推进以刺激市场活力、地方政府专项债加快发行以强化基

建逆周期调节，从而推动经济增速年内阶段性企稳。另外昨日外交部发言人陆慷称此轮

经贸磋商确实还是取得了新的实质性进展，中美双方也都表现出了按照中美元首去年 12

月 1 日在阿根廷会晤达成的共识，尽快完成磋商的积极意愿。今年以来贸易谈判加速，积

极的谈判成果也提振了市场信心，不过对最终的谈判成果在乐观的同时也应保持一定的

谨慎。

策略：权益市场中性

风险点：宏观刺激政策超预期

https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20190101/154634043310123de0c.pdf
https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20181223/15455734231310e76a8.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 2月 7030 亿元 ↓ ↓ 增速未来保持稳定

社会消费品零售总额同比增速 1-2 月 8.2% ↓ ↓ 上行空间有限

城镇固定资产投资累计同比增速 1-2 月 6.1% ↑ ↑ 保持平稳

工业增加值同比增速 1-2 月 5.3% ↑ ↓ 上涨空间有限

进口同比增速（按美元计） 2月 -5.2% ↓ ↓ 上行空间有限

出口同比增速（按美元计） 2月 -20.7% ↓ ↓ 短期将反弹

M2 同比增速 2月 8% ↓ → 上涨空间有限

近 1日 近 1周

1 年期 AAA 和 AA信用利差 4月 9 日 0.29% ↓ ↓ 信用利差出现上涨

SHIBOR 隔夜利率 4月 9 日 1.797% ↑ ↓ 隔夜利率出现上涨

花旗中国经济意外指数 3月 28 日 -29.3 ↑ ↑ 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： 昨日债券和商品下跌、股票上涨 图 6： 昨日沪深 300 与商品指数比价上涨

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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