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静待海外风险释放 

摘要： 

1. 央行辟谣称，日前网上有消息称“中国人民银行决定，自 2019 年 8 月 10 日起，下调

金融机构人民币贷款和存款基准利率”。此为不实消息。人民银行已向公安机关报案。 

2. 中国 7 月外汇储备 31036.97 亿美元，比上月减少 155.37 亿美元，结束连续两个月增

长。中国 7 月末黄金储备报 6226 万盎司，6 月末为 6194 万盎司，此为中国央行连续

第 8 个月增持黄金储备。 

3. 外管局新闻发言人王春英表示，美国财政部认定中国汇率操纵的做法完全与事实背

离，根本站不住脚；将继续保持外汇管理政策的连续性、稳定性；我国债券市场和股

票市场被更加广泛地纳入国际主流指数，境外投资者也表现出较高的投资热情，欢迎

包括美国在内的全球投资者投资配置人民币资产。 

4. 据中证报，一系列稳外贸细化措施正酝酿推出。在当前形势下，为稳定外贸，相关部

门已制定出一系列稳外贸具体政策措施，包括修订进口技术和产品目录、拓展关键零

部件和先进技术设备进口多元化渠道、进一步扩大跨境电商综合试验区试点以及尽

快推出第三批进口贸易示范区等。 

5. 全球降息潮继续。印度央行将基准利率下调 35 个基点至 5.40%，为年内第四次降息，

市场预期为降息 25 个基点。新西兰联储将 8 月官方现金利率下调 50 个基点至 1%，

创纪录新低，预期 1.25%，前值 1.5%。泰国央行将基准利率从 1.75%下调至 1.5%，

市场预期维持不变。 

6. 据 21 世纪经济报道，房地产融资再度收紧，某股份制银行已在全行开展房地产行业

授信业务专项检查，重点自查房地产开发贷款业务，包括是否向“四证”不全、资本

金未足额到位的商业性房地产开发项目提供融资等。 

宏观大类： 

近期大类呈现的避险资产强于风险资产的逻辑来自于海外风险（3000 亿加征关税、美方

将中国列为“汇率操纵国”）的释放与发酵。对于美股来说，鹰派降息落地后利好出尽本

身就存在估值修正的需求，而贸易摩擦则是加速了美股的下跌。对于 A 股来说，虽然市

场仍然承担着海外风险升级的压力，但是受益于目前国内仍处政策对冲期，国内市场相对

美股的安全边际或更高。综合来说，中美贸易摩擦在近期表现出明显的对抗升级，短期不

确定性持续增加，全球降息潮也正在延续，从大类配置上仍然建议以避险资产为主，静待

本轮风险释放结束。  

策略：避险资产（黄金/债券）多配；风险资产（权益/工业品）低配；做多波动率 

风险点：经济走强 
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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 

 

-2

-1

0

1

2

3

4

有
色
金
属

采
掘

房
地
产

医
药
生
物

公
用
事
业

纺
织
服
装

轻
工
制
造

钢
铁

综
合

化
工

建
筑
材
料

休
闲
服
务

银
行

商
业
贸
易

汽
车

电
气
设
备

食
品
饮
料

机
械
设
备

建
筑
装
饰

家
用
电
器

传
媒

通
信

农
林
牧
渔

交
通
运
输

电
子

非
银
金
融

计
算
机

国
防
军
工

日涨跌幅%

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

有
色
金
属

农
林
牧
渔

纺
织
服
装

公
用
事
业

医
药
生
物

食
品
饮
料

银
行
建
筑
材
料

电
气
设
备

休
闲
服
务

轻
工
制
造

房
地
产

综
合
商
业
贸
易

化
工
机
械
设
备

采
掘
建
筑
装
饰

电
子
钢
铁
计
算
机

传
媒
非
银
金
融

通
信
汽
车
国
防
军
工

交
通
运
输

家
用
电
器

5日涨跌幅%

14

16

18

20

22

24

26

28

30

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01 2019-04 2019-07

PE_沪深300 PE_上证50 PE_中证500（右轴）

1

1.2

1.4

1.6

1.8

2

2.2

2.4

2.6

2.8

3

1

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

1.7

1.8

1.9

2

2018-01 2018-05 2018-09 2019-01 2019-05

PB_沪深300 PB_上证50 PB_中证500（右轴）

0

1

2

3

4

5

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01 2019-04 2019-07

换手率%_沪深300 换手率%_上证50

换手率%_中证500

0

10

20

30

40

50

60

2018-01-01 2018-05-01 2018-09-01 2019-01-01 2019-05-01

美国:标准普尔500波动率指数(VIX)

美国:高盛股票波动率指数



华泰期货|宏观大类日报 

2019-08-08                                                                     5 / 10 

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 

 

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01 2019-04 2019-07

DR007 SLF007 MLF007 OMO007

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

4.5

5

2018-01 2018-04 2018-07 2018-10 2019-01 2019-04 2019-07

O/N 1W 2W 1M

3M 6M 9M 1Y

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

2019-01 2019-03 2019-05 2019-07

DR001 DR007 DR014 DR021

DR1M DR2M DR3M

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2019-01 2019-03 2019-05 2019-07

R001 R007 R014 R021

R1M R2M R3M



华泰期货|宏观大类日报 

2019-08-08                                                                     6 / 10 

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：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_10899


