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期待松货币配合宽财政 

——2019 年 9 月第 1 周金融周报 

 

   宏观周报  

      ◆ 要点 

9 月第 1 周，公开市场净回笼 1000 亿，货币市场流动性较为平稳。自

国常会宣布加大力度做好“六稳”工作后，央行于 9 月 6 日发布降准公告，

此举约释放 9000 亿长期流动性。但 9 月 9 日央行并未续作 1765 亿到期

MLF，关注 9 月 17 日 MLF 到期续作情况。受中美将于 10 月初启动第 13

轮贸易谈判影响，股市主要股指均上涨，而 10 年期国债则受降准预期影响

亦下行 4bp 至 3.017%，10 年期国债期货活跃合约收盘价上涨 0.24pct。 

海外方面，受美国制造业 PMI 超预期回落、非农就业人数不及预期，

但中美贸易谈判将于 10 月初开展等消息影响，美元和金价回落、美股上涨，

人民币兑美元有小幅升值。 
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国内金融市场 

9 月第 1 周，央行开展 400 亿逆回购操作，另有 1400 亿逆回购到期，净回

笼资金 1000 亿。市场整体流动性较为宽裕，DR007、R007 较上周分别下

行 0.2bp、3bp 至 2.66%、2.73%。央行披露 8 月 SLF、PSL 等货币政策工

具余额情况，其中 PSL 的 8 月新增量仍为负。 

9 月 4 日，李克强总理主持召开国务院常务会议，部署精准施策加大力度做

好“六稳”工作，会议指出要及时运用普遍降准和定向降准等政策工具、提

前下达明年专项债部分新增额度。9 月 6 日央行宣布将于 9 月 16 日全面降

准 0.5 个百分点，针对经营范围仅在省内的城商行额外降准 1 个百分点（于

10、11 月分两次实施），此举将分别释放 8000 亿和 1000 亿长期流动性。

但 9 月 9 日央行并未续作 1765 亿到期 MLF，关注 9 月 17 日 MLF 到期续作

情况。 

9 月第 1 周，主板、创业板、科创板均上涨。中美双方将于 10 月初在华盛

顿举行第十三轮中美经贸高级别磋商，市场对央行降准的预期等均对股市带

来一定提振。截至 9 月 6 日收盘，上证综指、沪深 300 和创业板指数较前周

周五上涨 3.9pct、3.9pct、5pct。沪深两市日均成交额当周继续上涨至

6325.49，较上周上涨 23.8%。上证综指日均换手率 0.65%，较前周 0.54%

小幅上涨。北上资金大幅净流入，周度净流入 280.09 亿，北上资金买入余

额继续上涨至 7913.41 亿。从板块表现来看，申万 28 个行业板块中 26 个板

块上涨。通信(11.3%)、电子（9.8%）、计算机（9.3%）、建材（6.9%）涨

幅靠前，农林牧渔（-1.04%）和食品饮料（-0.24%）为下跌板块。 

 

图 1：沪深两市日均成交额继续上涨，上证综指换手率

小幅上涨 

 图 2：北上资金大幅净流入 

 

 

 
资料来源：Wind，时间截至 2019 年 9 月 6 日  资料来源：Wind，时间截至 2019 年 9 月 6 日 

9 月第 1 周，受降准预期影响，利率债长短端走势分化。其中短端国债收益

率持平前周，但 10 年期国债收益率较前周五下行 4bp 至 3.017%。10 年期

国债期货活跃合约成交量较前周小幅上涨，收盘价 99.17 元，较前周五 98.94

元上涨 0.24pct。9月第 1周信用债总发行量 1791.6亿元，到期偿还额 1680.3

亿元，净融资额 111.2 亿元，较前周大幅回落。  
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图 3：信用债周度净融资量大幅回落 

 

资料来源：Wind，截至 2019 年 9 月 8 日 

 

全球金融市场 

美国 8 月 ISM 制造业 PMI 跌至 49.1%（前值 51.2%），为 2016 年以来首

次跌破荣枯线，超出市场预期，贸易摩擦对其制造业的影响开始加剧。美国

8 月 ADP 就业人数为 19.5 万（前值 14.2 万），但更具代表性的非农就业人

数 8 月仅为 13.0 万（其中有 2.5 万人是政府为 2020 年人口普查招聘的临时

工，且 6、7 月的非农就业人数被下修），失业率维持 3.7%的低位。此外中

国商务部宣布，中美两国同意于 10 月初在华盛顿举行高级别的贸易谈判。 

 

英国脱欧进程重现不确定性。英国保守党失去在下议院的多数席位，同时议

会通过阻止无协议脱欧的法案（将于 9月 9日生效且需经过英国女王签署），

法案要求英国首先必须在 10 月 19 日之前与欧盟达成一项新协议，否则脱欧

日期将延期至 2020 年 1 月 31 日，除非议会同意无协议脱欧。英国首相约翰

逊威胁称若该法案通过就要提前大选，9 月 9 日英国议会将就再次提前大选

投票（需要获得三分之二的赞成票），目前来看难度较大。 

 

澳大利亚联储公布 9 月利率决议，维持现金利率在 1%的历史低位不变，符

合市场预期。澳洲联储称仍需观察 6、7 月连续降息后的效果以防止降息过

猛。澳洲联储主席洛威称将继续监测经济情况，并在必要时进一步放松货币

政策。俄罗斯央行降息 25 个基点至 7%，为今年以来第 3 次降息，符合市场

预期，同时俄罗斯央行表示随着通胀率逐步走低接近 4%的目标，未来可能

会进一步放宽货币政策。 

 

受中美贸易谈判可能会有后续进展、美国经济走弱预期，黄金价格后半周回

落，其中伦敦金现较周中高点回落 1.4pct，美元指数周度回落 0.42pct 至

98.42，美元兑人民币即期汇率回升 204个基点至 7.1243，美股则持续走高。
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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 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
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