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政策及预期利好叠加影响  金融市场受提振较明显 

 

摘要 

◆ 多利好预期叠加 

◆ 会议及政策措施陆续推出 

◆ 流动性仍维持偏松 

 

 

 

 

 

一、宏观经济 

1、 经济数据 
截止 2019/2/24 

指标名称 前值 预期 今值 增减 

GDP 累计（%） 6.7% 6.6% 6.5% 减 

制造业 PMI 49.4 49.3 49.5 增 

非制造业 PMI 53.8 53.8 54.7 增 

CPI% 1.90 1.90 1.70 减 

PPI% 0.90 0.30 0.10 减 

社会消费品零售 8.2%    

工业增加值 5.7%    

出口（%） -4.4 -3.3 9.1 增 

进口（%） -7.6 -10.2 -1.5 增 

贸易顺差（十亿美

元） 
57.06 38.6 39.16 减 

固定资产投资累计

（%） 
5.9%    

M2（%） 8.1 8.2 8.4 增 

人民币贷款新增 1080 2980 3230 增 

宏观周报 2019 年 2月 18日-24 日 

投研顾问： 田瑞 
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场对房地产政策变化及后续房价变化更加敏感。参考各地近期陆续公布的 2019 年棚改计划来

看，政府将针对商品房库存不足、房价上涨压力大的市县，因地制宜调整货币化安置政策。在

整体市场流动性偏松背景下，虽然房地产调控的政策主基调依然是从严，但是房地产行业融资

条件及调控政策变化将对不同城市房价后续调整更有影响。毕竟多个政府均已经明确提及今年

稳地价、稳房价、稳预期这样的调控目标。 

 

二、货币市场 

（一）短期资金利率 

1、公开市场：尽管央行上周小幅投放资金，但银行体系流动性总量仍显充裕，当周开展

600 亿逆回购操作，实现净投放 600亿。下周央行公开市场有 600亿逆回购到期。目前银行间

流动性仍充裕，稳健货币政策维持不变。 

图 2：央行公开市场操作（亿元） 

 
数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

2、货币市场：从市场情况看，银行间隔夜拆借市场利率当周涨跌分化，短端尤其隔夜大

幅上涨，一月及之后期限品种利率小幅下跌；银质押回购利率多数上涨，仅 1月利率品种小幅

下跌。1日质押式回购利率加权平均涨 72bp至 2.4276%，7日质押式回购利率加权平均涨 35bp

至 2.5668%，14 日质押式回购利率加权平均涨 28bp 至 2.4985%，21 天质押式回购利率加权平

均涨 22bp 至 2.5000%，1 月质押式回购利率加权平均降 7bp 至 2.3500%，3 月质押式回购利加
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权平均涨 8bp至 2.6471%。 

图 3：货币市场利率走势 

 

数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

图 4：货币市场利率变动（BP） 

  
数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

 

（二）中长期债券市场 

图 5：中国国债收益率 
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数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

图 6：中国 10年期债收益率 

 
数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

点评：各期国债收益率出现小幅震荡回升情况，春节前后市场流动性明显偏松，短久期国

债收益率波动相对转小，中长端则受到波动变化较大。同期类国债 10 年期收益率下跌后出现

整体小幅回升，地方债受发行量增影响也出现回升。央行近期整体维持流动性仍较充裕，节后

央行公开市场操作并不大，跨月 OMO操作或有所增加。 

图 7：中国国债期限结构变化 
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化，整体继续偏陡峭化，同期美债期限结构则继续延续平坦化，尤其是美债中长端收益率维持

变化有限，对应来看二者利差变化在短端和中长端继续分化，中长端利差继续走扩，短端则继

续倒挂并延续了放大趋势。 

三、外汇情况 

图 9：人民币汇率（元） 

 

数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

图 10：人民币汇率指数 
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数据来源：Wind，中电投先融期货投资咨询部 

从外汇变化上看，上周五在岸人民币兑美元夜盘收报 6.7153 元，较上一交易日夜盘收涨

45 个基点。全天成交量增加 11.93 亿美元至 342.39 亿美元。上周三大人民币汇率指数齐涨，

CFETS 人民币汇率指数 2月 22日报 94.85，刷新去年 7月 6日以来新高，按周涨 0.47；BIS货

币篮子人民币汇率指数报 98.51，刷新去年 6 月 29 日以来新高，按周涨 0.52；SDR 货币篮子

人民币汇率指数报 95.17，刷新去年 7月 6日以来新高，按周涨 0.39。目前离岸人民币汇率上

行至 6.70 附近震荡，近期多重政策利好叠加预期转变对市场影响较明显，中美贸易谈判协议

延期，中国经济数据变化或好于市场预期，同时贸易顺差增加和外储持续小幅增加也有利汇率

回升。目前从人民币汇率指数变化情况来看，相对于一揽子货币来看继续升值。 

 

四、政经要闻 

1、深化金融供给侧结构性改革 增强金融服务实体经济能力 中共中央政治局 2月 22日

下午就完善金融服务、防范金融风险举行第十三次集体学习。中共中央总书记习近平在

主持学习时强调，要深化对国际国内金融形势的认识，正确把握金融本质，深化金融供

给侧结构性改革，平衡好稳增长和防风险的关系，精准有效处置重点领域风险，深化金

融改革开放，增强金融服务实体经济能力，坚决打好防范化解包括金融风险在内的重大

风险攻坚战，推动我国金融业健康发展。 
 

2、易会满赴上交所调研科创板准备工作：完善制度规则 确保改革成功落地 中国证监会

主席易会满近日表示，要坚持市场化法治化的改革方向，聚焦发行上市审核、提升持续

监管能力、优化交易制度、严肃退市规则、完善风险应对预案、加强新闻舆论宣传等改

革重点工作，稳慎实施好科创板并试点注册制这项重大改革。 
 

3、第七轮中美经贸高级别磋商取得进展 美国当地时间 2月 24日下午，第七轮中美经贸

高级别磋商在美国首都华盛顿结束。美国总统特朗普表示，磋商取得实质性进展，美国

将延后原定于 3月 1日对中国产品加征关税的措施。 
 

4、中共中央、国务院印发了《中国教育现代化 2035》 《中国教育现代化 2035》分别就

2020年与 2035年提出推进教育现代化具体目标：到 2020年，全面实现“十三五”发展

目标，教育总体实力和国际影响力显著增强，劳动年龄人口平均受教育年限明显增加，

教育现代化取得重要进展，为全面建成小康社会作出重要贡献。到 2035 年，总体实现教

育现代化，迈入教育强国行列，推动我国成为学习大国、人力资源强国和人才强国，为

到本世纪中叶建成富强民主文明和谐美丽的社会主义现代化强国奠定坚实基础。 
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五、市场点评 

主要指数走势 
截止 2019/2/15 

数据来源：文华财经，中电投先融期货投资咨询部 

点评：上周 A 股大幅上涨。周五上证综指报 2804.23 点，涨 1.91%；深证成指报 8651.20

点，涨 2.36%；创业板指报 1456.30 点，涨 3.10%。成交额较前一个交易日微幅放大。股指继

续走高，个股全面上涨。内外政策及预期利好叠加，流动性和风险偏好继续回升有利市场，不

过行情幅度在短期大幅上涨后存不确定性略高，要注意市场波动节奏。继续关注在 2800 点上

方市场量能变化。 
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告的材料、内容予任何其他人。如引用、转发，需注明其出处为先融期货，且不得对本报告进

行有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告中的信息均来源于已公开资料，先融期货对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证，也不保证报告所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，

但报告中的观点、结论和建议仅供参考，报告中作出的任何建议不作为我公司的建议。 

在任何情况下，先融期货不就本报告中的任何内容对任何投资作出任何形式的担保，投资
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