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压力仍存，关注逆周期调节举措
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稳字当头，强化逆周期调节

2018-12-24

推进自贸谈判，开工延续回暖

宏观事件

1. 中国商务部：3月 29 日，中国-韩国自由贸易协定第二阶段第四轮谈判在京举行。双

方就服务贸易和投资展开进一步磋商，推动谈判取得稳步进展。

2. 国家发改委、交通运输部联合印发《国家物流枢纽网络建设方案（2019-2020 年）》。

3. 中国银保监会对城乡居民大病保险免征保险保障基金。

4. 国务院办公厅发布同意建立疫苗管理部际联席会议制度的函。

今日关注

1. 3 月财新服务业 PMI 预期为 52.3。

宏观： 中韩自贸协定第二阶段第四轮谈判近日在京举行，谈判稳步推进，首次引入负面

清单进行服贸和投资谈判。在中韩自贸协定谈判推进的同时，3月 25-28 日，中国-挪威自

由贸易协定第 14 轮谈判也在京举行，取得积极进展。中国目前已累计与 25 个国家地区达

成 17 个自贸协定。自贸协定谈判的推进利好未来的贸易环境，但是最近世贸组织大幅下

调今年全球贸易增长预期，未来需谨防全球需求转弱对外贸增速的拖累。另外在 3月开工

数据回暖的情况下，步入 4月以来，因天气晴好，开工情况延续好转，市场需求销量回升

较快等因素带动下多地水泥厂家发布涨价通知，未来开工的回暖一方面将提升工业增加

值增速，另一方面需求的提升有望推动 PPI 短期的上涨，从而推动工业企业利润的企稳回

升。

策略：权益市场中性

风险点：宏观刺激政策超预期

https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20190101/154634043310123de0c.pdf
https://www.htfc.com/wz_upload/png_upload/20181223/15455734231310e76a8.pdf
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主要经济分项指标评价

指标名称 对应日期 指标数值 指标走势 指标评价

近 1月 近 3月

社会融资规模 2月 7030 亿元 ↓ ↓ 增速未来保持稳定

社会消费品零售总额同比增速 1-2 月 8.2% ↓ ↓ 上行空间有限

城镇固定资产投资累计同比增速 1-2 月 6.1% ↑ ↑ 保持平稳

工业增加值同比增速 1-2 月 5.3% ↑ ↓ 上涨空间有限

进口同比增速（按美元计） 2月 -5.2% ↓ ↓ 上行空间有限

出口同比增速（按美元计） 2月 -20.7% ↓ ↓ 短期将反弹

M2 同比增速 2月 8% ↓ → 上涨空间有限

近 1日 近 1周

1 年期 AAA 和 AA信用利差 4月 2 日 0.33% ↑ ↓ 信用利差继续下滑

SHIBOR 隔夜利率 4月 2 日 1.956% ↓ ↓ 隔夜利率继续下滑

花旗中国经济意外指数 3月 28 日 -29.3 ↑ ↑ 意外指数继续上涨

数据来源：Wind 华泰期货研究院
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市场数据跟踪

流动性变化 股票市场变化

图 1： 流动性走势变化（%） 图 2： 各股票指数走势变化（%）

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

期货市场变化 外汇市场变化

图 3： 各大类商品指数走势变化（%） 图 4： 人民币汇率走势变化（%）

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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国内股债商比价

图 5： 昨日商品上涨、股票和债券下跌 图 6： 昨日沪深 300 与商品指数比价下跌

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： 昨日沪深 300 与中债比价上涨 图 8： 昨日中债与商品指数比价下跌

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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高频数据跟踪

图 9： 上游变化高频跟踪（%） 图 10： 中游变化高频跟踪（%）

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： 下游变化高频跟踪（%） 图 12： 物价变化高频跟踪（%）

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 13： 下游变化高频跟踪（%） 图 14： 运输费变化高频跟踪（%）

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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