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市场风险偏好的提升 

摘要： 

1. 国务院总理李克强主持召开部分省份稳就业工作座谈会，研究部署进一步稳就业政

策措施。李克强表示，做好当前“六稳”工作首先是稳就业，要实施好就业优先政策，

着力稳经济、拓岗位、兜底线，保持经济运行在合理区间，促进比较充分就业、推动

高质量发展。 

2. 恒生中国达成首批参考新 LPR 定价贷款，此批贷款总额近 1.5 亿元，主要面向华北、

华东、粤港澳大湾区等地区的民营企业，涵盖贸易融资、循环贷款等不同类型贷款。 

3. 据证券时报，贷款市场报价利率（LPR）形成机制改革后的首次报价今将诞生。市场

普遍认为，首次 LPR 利率水平或较 1 年期贷款基准利率下调 5 个基点~10 个基点，

新的 LPR 推出后预计短期内贷款实际利率不会有明显变动，利率下行将是缓慢过程。 

4. 住建部：2019 年全国棚改计划新开工 289 万套。1 到 7 月，已开工约 207 万套，占年

度目标任务的 71.6%，完成投资 6000 多亿元。 

5. 美联储罗森格伦：进一步降息可能会使下一次经济衰退更加严重，而且使美联储在必

要时没有多少弹药来应对危机。 

6. 据经参，今年二季度以来，房地产调控在金融供给侧发力，不仅对前期融资规模过大

的部分房企控制信托融资，同时对房企海外发债风险进行管控。业内人士预测，下半

年金融调控力度不会减小，部分城市房价地价或出现下调，整体市场将保持平稳运行。 

7. 阿根廷反对党总统候选人费尔南德斯称，在目前的情况下，阿根廷将难以偿还 IMF

的贷款，将寻求就还款条款与 IMF 进行重新谈判。 

宏观大类： 

海外方面，随着发达国家央行的货币政策不断转松，全球负利率债券的规模突破了 16 万

亿美元，这同时也是对经济下行预期的确认。国内方面，我们认为经济周期仍处下行的后

半段当中，而政策对冲的力量则也在逐渐加大，例如近期的 LPR 改革相当于一次变相的

“降息”，市场风险偏好有望得以提升。权益方面，由于国内经济处于政策对冲期，在短

期风险释放后我们认为 A 股相对美股更加具备博弈反弹的基础，安全边际也相对较高。

利率方面，LPR 改革对利率债的影响更多是短多长空，一方面 LPR 改革会给市场以下调

MLF 利率的预期，另一方面，实体融资成本的下行又会从宽信用的层面抑制债券的表现。 

策略：博弈风险资产反弹，利率债短多长空 

风险点：贸易摩擦风险 
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宏观经济 

 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 

 

 

 

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 3： 水泥价格指数                 单位：点  图 4： 30 大中城市商品房成交面积 单位：万平方米 

 

 

 

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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图 5： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 6： 农产品批发价格指数             单位：无 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

权益市场 

 

图 7： 全球重要股指日涨跌幅                                                               单位：% 

 

数据来源：Bloomberg Wind 华泰期货研究院 
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图 8： 行业日涨跌幅                  单位：%  图 9： 行业 5 日涨跌幅                  单位：% 

 

 

 

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 10： PE                            单位：倍  图 11： PB                             单位：倍 

 

 

 

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 12： 换手率                         单位：%  图 13： 波动率指数                   单位：无，% 

 

 

 

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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利率市场 

 

图 5：利率走廊                        单位：%  图 6：SHIBOR 利率                    单位：% 

 

 

 
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：DR 利率                         单位：%  图 8：R 利率                          单位：% 

 

 

 
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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图 9：国有银行同业存单利率            单位：%  图 10：商业银行同业存单利率            单位：% 

 

 

 
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：各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 11：各期限国债利率曲线（美债）           单位：% 

 

 

 

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 15：2 年期国债利差                   单位：%  图 16：10 年期国债利差                  单位：% 

 

 

 

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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外汇市场 

 

图 11：美元指数                        单位：无  图 12：人民币                           单位：无 

 

 

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

商品市场 

 

图 17：商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 18：板块持仓量（指数化）              单位：无 

 

 

 

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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预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
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