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[table_main] 东海策略研究类模板  

美联储上调超额准备金利率，维持每月 1200 亿美元购债步伐。美联储 6

月议息会议维持基准利率在 0%-0.25%区间不变，符合预期。将超额准备金利

率从 0.1%上调至 0.15%。将隔夜逆回购利率由 0%调整至 0.05%。美联储将

继续每月增持至少 800 亿美元的国债和至少 400 亿美元的住房抵押贷款支持

证券。整体维持每月 1200 亿美元购债步伐。鲍威尔表示，现在讨论加息还为

时过早；通货膨胀可能在未来几个月继续居高不下，然后才会有所缓和。美联

储点阵图显示，到 2023 年底，美联储将加息两次。会后，COMEX 黄金期货

直线跳水，黄金承压。总体来看，预计短期美联储不会开始缩减购债、未来首

次加息的时间存在不确定性，仍将关注未来 2-3 年的通胀水平。 

5 月工业生产小幅放缓，服务业消费有上行空间。1-5 月份，全国固定资

产投资 193917 亿元，同比增长 15.4%；比 2019 年 1-5 月份增长 8.5%，两

年平均增长 4.7%，较前值回落 1.0 个百分点。5 月固定资产投资总体延续回

落。中国 1-5 月规模以上工业增加值同比增长 17.8%。5 月工业增加值两年复

合增速为 6.6%，较前值回落 0.2 个百分点。1-5 月份，社会消费品零售总额

174319 亿元，同比增长 25.7%，两年复合增速为 4.5%，较前值改善 0.2 个

百分点。 

总体来看，据统计局，受上年同期基数升高的影响，5 月份主要生产需求

指标增速有所放缓，但是从环比增速看，保持基本稳定；从两年平均增速看，

多数生产需求指标还有所加快。出口对生产的带动作用可能逐渐会放缓，地产

对固定资产投资的支撑可能会减弱，服务类消费可能会加速修复，整体上国内

外经济复苏的时间差所推动的出口带动作用可能会逐步减弱，经济上行的动能

会有所弱化。上半年财政未明显发力，货币政策也相对中性，随着经济增速的

放缓，政策上可能会有一定的空间。 

本周大盘震荡下行。电子、国防军工和通信板块涨幅居前，钢铁、采掘和

建材板块跌幅居前。抱团标的整体已反弹超前期高点，市场表现获利了结特征。

此外周三 5 月经济数据盘后发布，整体略微不及预期。周四美联储议息会议靴

子落地，表态偏鹰。但调整过后，市场担忧也有所释放，预计短期仍将反复震

荡，待情绪释放充分后，可关注中报超预期的博弈行情。另外七一百年庆典叠

加十四五开局之年之际，可持续关注高成长性的军工板块，五月以来或已走出

底部区间，预计后市涨势或有所延续。 

    全球周新增病例增速继续回落。截至 6 月 19 日当周，全球新冠肺炎累计

确诊病例 178,880,659 例，较上周新增 2,548,889 例，周环比降 124,948 例。          

本周定增项目新增证监会核准 4 家，发审委通过 5 家，股东大会通过 7

家，董事会预案 5 家。截止本周五，定价方式为竞价的增发预案：证监会核准

219 家，发审委通过 26 家，股东大会通过 172 家，董事会预案 58 家。 
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1.宏观数据点评 

1.1.5 月工业生产小幅放缓，服务业消费有上行空间 

6 月 16 日，国家统计局公布 5 月份工业增加值、投资、消费等宏观数据。 

投资方面， 1-5 月份，全国固定资产投资 193917 亿元，同比增长 15.4%；比 2019

年 1-5 月份增长 8.5%，两年平均增长 4.7%，较前值回落 1.0 个百分点。5 月固定资产投

资总体延续回落。其中，制造业 5 月两年复合增速为 3.7%，较 4 月有所改善，其中高新

制造业、计算机和医疗器械等行业投资同比持续回暖，但汽车制造业投资成为主要拖累；

基建和地产投资 5 月两年复合增速为 3.4%与 9.0%，较前值略有回落。 

工业方面，中国 1-5 月规模以上工业增加值同比增长 17.8%。5 月工业增加值两年复

合增速为 6.6%，较前值回落 0.2 个百分点。 

消费方面，1-5 月份，社会消费品零售总额 174319 亿元，同比增长 25.7%，两年复

合增速为 4.5%，较前值改善 0.2 个百分点。其中，5 月社会消费品零售总额 35945 亿元，

同比增长 12.4%，比 2019 年 5 月增长 9.3%。家电消费对于五月社零增速贡献最大，服务

业消费有上行空间，而汽车消费受到涨价影响形成拖累。 

总体来看，据统计局，受上年同期基数升高的影响，5 月份主要生产需求指标增速有

所放缓，但是从环比增速看，保持基本稳定；从两年平均增速看，多数生产需求指标还有

所加快；同时，就业形势总体稳定，市场活力逐步提升，发展预期向好，内生动力加强。

出口对生产的带动作用可能逐渐会放缓，地产对固定资产投资的支撑可能会减弱，服务类

消费可能会加速修复，整体上国内外经济复苏的时间差所推动的出口带动作用可能会逐步

减弱，经济上行的动能会有所弱化。上半年财政未明显发力，货币政策也相对中性，随着

经济增速的放缓，政策上可能会有一定的空间。 
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图 1 (固定资产投资完成额及同比，亿元，%)  图 2 (固定资产投资产业分项累计同比，%) 

 

 

 

资料来源：国家统计局、东海证券研究所  资料来源：国家统计局、东海证券研究所 

 

图 3 (工业增加值当月同比，%)  图 4 (社会消费品零售总额，亿元，%) 

 

 

 
资料来源：国家统计局、东海证券研究所  资料来源：国家统计局、东海证券研究所 

 

1.2.美联储上调超额准备金利率，维持每月 1200亿美元购债步伐 

美联储 6 月议息会议举行，美联储维持基准利率在 0%-0.25%区间不变，符合预期。

将超额准备金利率从 0.1%上调至 0.15%。将隔夜逆回购利率由 0%调整至 0.05%。美联储

将继续每月增持至少 800 亿美元的国债和至少 400 亿美元的住房抵押贷款支持证券。整体

维持每月 1200 亿美元购债步伐。鲍威尔表示，现在讨论加息还为时过早；通货膨胀可能

在未来几个月继续居高不下，然后才会有所缓和。美联储点阵图显示，到 2023 年底，美

联储将加息两次。会后，COMEX 黄金期货直线跳水，黄金承压。总体来看，预计短期美

联储不会开始缩减购债、未来首次加息的时间存在不确定性，仍将关注未来 2-3 年的通胀

水平。 
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图  5 (联邦基金利率,%)  图  6 (美国资产负债表，百万美元，%) 

 

 

 
资料来源：美联储、东海证券研究所  资料来源：美联储、东海证券研究所 

 

 

2.一周资讯 

2.1.国办印发《深化医药卫生体制改革 2021 年重点工作任务》 

国办印发《深化医药卫生体制改革 2021 年重点工作任务》提出，逐步扩大药品和高

值医用耗材集中带量采购范围，加大力度推进国家医保谈判药品落地使用，加快推进健全

重特大疾病医疗保险和救助制度，实施中医药振兴发展重大工程。 

2.2.银保监会拟出台新规约束银行保险机构大股东行为 

银保监会拟出台新规约束银行保险机构大股东行为，明确禁止大股东不当干预银行保

险机构正常经营、用股权为非关联方债务提供担保等；明确股权质押比例超过 50%的大股

东不得行使表决权，禁止银行保险机构与大股东直接或间接交叉持股等。 

2.3.证监会修订发布《证券市场禁入规定》，于 7月 19 日开始实施 

新规将市场禁入分为“身份类禁入”和“交易类禁入”两类。信息披露严重违法造成

恶劣影响的，被列入身份类终身禁入市场的情形；交易类市场禁入适用于违反规定影响证

券交易秩序或交易公平，且情节严重的违法行为，禁止交易的持续时间不超过 5 年。 

2.4.端午节假期全国国内旅游出游人次恢复至疫前同期的 98.7% 

经文化和旅游部数据中心测算，2021 年端午节假期三天，全国国内旅游出游 8913.6

万人次，按可比口径同比增长 94.1%，按可比口径恢复至疫前同期的 98.7%。 

2.5.2021 年端午档总票房超 4.6 亿元，总人次 1283.6 万 

据灯塔专业版数据，截至 6 月 14 日晚 21 时 30 分，2021 年端午档总票房超 4.6 亿元，

总人次 1283.6 万，总场次 130.8 万创中国影史端午档场次新纪录。档期票房前三影片分

别为：《超越》8776.5 万、《比得兔 2：逃跑计划》7041.1 万、《热带往事》5176.5 万。 
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2.6.中国人首次进入自己的空间站 

在神舟十二号载人飞船与天和核心舱成功实现自主快速交会对接后，3 名航天员先后

进入天和核心舱，成为中国空间站天和核心舱的首批入驻人员，开启了中国载人航天工程

空间站阶段的首次载人飞行任务。 

2.7.中国 5 月国民经济保持稳定恢复，发展韧劲持续显现 

5 月消费同比增长 12.4%，投资累计同比增长 15.4%，与 2019 年同期相比均实现较

快增长。国家统计局指出，受上年同期基数升高影响，5 月主要生产需求指标增速有所放

缓，但从环比增速看，保持基本稳定；从两年平均增速看，多数生产需求指标还有所加快；

与此同时，就业形势总体稳定，市场活力逐步提升，发展预期向好，内生动力加强。 

2.8.中国 5 月汽车产销分别环比下降 8.7%和 5.5% 

中汽协：中国 5 月汽车产销为 204.0 万辆和 212.8 万辆，环比下降 8.7%和 5.5%，同

比下降 6.8%和 3.1%。今年 1-5 月，汽车消费总体保持稳定。 

2.9. 1-5 月，全国一般公共预算收入 96454 亿元，同比增长 24.2% 

财政部公布数据显示，1-5 月，全国一般公共预算收入 96454 亿元，同比增长 24.2%。

印花税收入 1904 亿元，增长 42.9%；其中，证券交易印花税 1228 亿元，增长 50.3%。

全国一般公共预算支出 93553 亿元，增长 3.6%；其中，中央一般公共预算本级支出 12000

亿元，下降 8.9%。 

2.10.中国 5 月 70 大中城市中有 62 城新建商品住宅价格环比上涨 

中国 5 月 70 大中城市中有 62 城新建商品住宅价格环比上涨，4 月为 62 城；环比看，

重庆涨幅 1.9%领跑，北上广深分别涨 0.3%、涨 0.4%、涨 1.5%、涨 0.6%。5 月份一线城

市新建商品住宅销售价格环比涨幅略升，二手住宅涨幅回落；二三线城市商品住宅销售价

格环比涨幅回落或与 4 月相同，同比涨幅基本稳定。 

 

3.市场高频数据 

3.1.股票市场 

本周大盘震荡下行。电子、国防军工和通信板块涨幅居前，钢铁、采掘和建材板块跌

幅居前。抱团标的整体已反弹超前期高点，市场表现获利了结特征。此外周三 5 月经济数

据盘后发布，整体略微不及预期。周四美联储议息会议靴子落地，表态偏鹰。但调整过后，

市场担忧也有所释放，预计短期仍将反复震荡，待情绪释放充分后，可关注中报超预期的

博弈行情。另外七一百年庆典叠加十四五开局之年之际，可持续关注高成长性的军工板块，

五月以来或已走出底部区间，预计后市涨势或有所延续。 
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图  7 (申万一级行业周涨跌幅，%) 

 

资料来源：Wind、东海证券研究所 

 

 

图  8 (十年期美债收益率，%) 

 
资料来源：美联储、东海证券研究所 

 

 

 

 

 

3.2.新冠疫情及疫苗接种情况 

全球周新增病例增速继续回落。截至 6 月 19 日当周，全球新冠肺炎累计确诊病例

178,880,659 例，较上周新增 2,548,889 例，周环比降 124,948 例。 

美国疫苗接种速度平稳上升。截至 6 月 19 日当周，美国新冠疫苗周接种量为 848.98

万剂次，较上周环比增加 99.62 万剂。美国每百人疫苗接种量升至 94.82，环比上升 2.69；

全球每百人疫苗接种量为 33.63，环比上升 3.34。 
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