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相关研究：

压力仍存，关注逆周期调节举措

2019-01-02
稳字当头，强化逆周期调节

2018-12-24

进一步减税

宏观事件

1. 监管要求券商严把关，防止科创板垫资开户等行为。

2. 加快科创中心建设，上海科改“25 条”出炉。

3. 财政部公布 2019 年立法工作安排，未提及房地产税。

4. 李克强主持召开国务院常务会议，确定《政府工作报告》责任分工，强调狠抓落实确

保完成全年发展目标任务。

今日关注

1. 商务部召开 3月第 1次例行新闻发布会，新闻发言人将对外发布近期商务领域重点工

作情况，并现场回答媒体提问。

宏观： 昨日国务院召开常务会议，会议确定《政府工作报告》责任分工，强调狠抓落实

确保完成全年发展目标任务。会议决定进一步扩大进项税抵扣范围，将旅客运输服务纳

入抵扣，并把纳税人取得不动产支付的进项税由分两年抵扣改为一次性全额抵扣，增加

纳税人当期可抵扣进项税。对主营业务为邮政、电信、现代服务和生活服务业的纳税人，

按进项税额加计 10%抵减应纳税额，政策实施期限暂定截至 2021 年底。会议还决定了延

续 2018 年执行到期的对公共租赁住房、农村饮水安全工程建设运营、国产抗艾滋病病毒

药品等的税收优惠政策；决定了从 2019 年 1 月 1 日至 2021 年底，对从事污染防治的第三

方企业，按 15%税率征收企业所得税等其他税收政策。在此前公布的财政数据中清晰的

显示了财政政策的积极性，随着国务院进一步落实政府今年工作、提出若干减税举措，

将进一步发挥逆周期调节作用，但也需谨防减税未来对财政收支的压力。昨日财政部网

站披露了 2019 年财政部立法工作安排，力争年内完成增值税法、消费税法、印花税法、

城市维护建设税法、土地增值税法、关税法、彩票管理条例（修订）的部内起草工作，

并未提及房地产税，但房产税立法的延后并不意味着楼市调控的放松，当前地产投资依

赖途径虽由土地购置费向建安工程转移，但上行依旧面临压力。另外深交所昨日提到因

上市公司构成特点，交易相对活跃，股指波动交大，有必要完善差异化交易监管制度，

精准打击市场违法违规行为和严重扰乱市场秩序的交易行为，市场短期风险仍不容忽视。

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 3月 20 日 0.29% ↓ ↓ 信用利差出现下滑

SHIBOR 隔夜利率 3月 20 日 2.714% ↑ ↑ 隔夜利率出现上涨

花旗中国经济意外指数 3月 19 日 -35.8 ↑ ↑ 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： 昨日股票上涨、商品和债券下跌 图 6： 昨日沪深 300 与商品指数比价上涨

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上涨

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

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_13590


