
 

 

 

睿策略：（2019-7-12）中报业绩预告节点将至 市场

多方积极因素正在酝酿 

 

 

宏观解读 

    7 月 11 日，美联储主席杰罗姆·鲍威尔表示，由于通胀和失业率之间的关系断裂，美联储货币政策有进一

步宽松的空间。周四是鲍威尔在国会作证的第二天，鲍威尔告诉参议院银行委员会，大约二十年前，“失业与通

胀之间的关系变得微弱”。他强调美国经济“处于一个非常好的状态”。鲍威尔指出，美联储希望“使用自己的

工具使经济保持在这个水平”，抵消与贸易紧张局势相关的全球制造业和商业信心下滑的影响。鲍威尔告诉参议

员，所谓能保持经济平稳运行的“中性汇率”或政策利率低于过去的预期，这意味着货币政策过于收紧了。他说：

“我们正在了解到利率--中性利率--低于我们的预想，我认为我们还将了解到自然失业率也低于我们的预

期。”“所以货币政策并没有像我们想象的那么宽松。” 

    解读： 

    鲍威尔的讲话明确释放出了降息信号。根据预测，预计美联储在 7月利率决议中降息 25个基点的概率为 75%，

降息 50个基点的概率仅为 15%。此外预计其将在 9月会议上进一步降息。目前市场已将鲍威尔的证词视作美联

储完全同意降息的信号，从两年期美债下跌 6个基点可看出这一点。 

    如果美联储 7 月降息，预计中国央行可能会采取 SLF、MLF等方法在公开市场操作利率跟随美联储降息以缓

解当前经济下行压力。中国全面降准的可能性仍然存在，不过鉴于房地产调控的收紧央行预计更多会采取定向降

准的模式。货币市场上利率债受到宽松政策的支持，仍有上行空间。同时，美元或趋于弱势，黄金等避险资产价

格仍将维持高位。人民币贬值压力将得到极大缓解，总体将保持稳中有升的态势。对于股票市场，降息有利于股

票估值的提高，股票市场的吸引力开始增强，不过要想出现中期行情仍需政策面全面明朗。 
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重要声明 

恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格 

    本报告中的数据均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及完整性不做任

何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况

或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。未经恒泰证券授权许可，任何引用、转载

以及向第三方传播本报告的行为均可能承担法律责任。 
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