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货币回归常态，财政政策促产业链升级 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

报告摘要：  

央行发布第二季度中国货币政策执行报告。央行认为下半年经济增速有望回到潜在增

长水平。上半年为对冲疫情影响，逆周期调节力度有所加大，宏观杠杆率出现阶段性

上升。随着经济增速向潜在水平回归，宏观杠杆率也将逐步回归至合理水平。稳健的

货币政策更加灵活适度、精准导向。引导市场利率围绕公开市场操作利率和中期借贷

便利利率平稳运行。 

财政部发布首份财政政策执行报告：在财政政策展望部分，财政部表示“以创新发展

和产业升级保产业链供应链稳定。鼓励加大设备更新和技改投入，推动传统制造业优

化升级，支持战略关键领域工程化攻坚、重点产业升级服务平台建设，引导资本、资

源向战略关键领域聚焦，促进产业链向中高端迈进。” 

商务部表示推动服务贸易高质量发展：下半年，推进全面深化服务贸易创新发展试点

和服务外包示范城市建设，拓展特色服务出口基地，推动服务贸易高质量发展；深入

扩大开放，加快制订全国版跨境服务贸易负面清单，在疫情防控常态化条件下办好2020

年服贸会，为服务贸易发展注入新活力；加快创新，大力发展数字贸易、线上展览等

新兴服务贸易，全力实现服务贸易提质增效。 

美国至 8 月 1日当周初请失业金人数为 118.6万人，预期 141.5 万人，前值 143.4万

人；至 7 月 25 日当周续请失业金人数为 1610.7 万人，预期 1672 万人，前值 1701.8

万人。 

英国央行维持基准利率在 0.1%不变，维持资产购买总规模在 7450 亿英镑不变，均符

合市场预期。 

 

 

 

央行表示经济增速下半年有望回到潜在增长水平，宏观杠杆率将逐步回归至合理水

平，引导市场利率围绕公开市场操作利率和中期借贷便利利率平稳运行。这意味着

货币政策回归常态。财政部发布首份财政政策执行报告，表示“以创新发展和产业

升级保产业链供应链稳定……促进产业链向中高端迈进。”未来可能有更多的产业

促进政策出台。 

报告要点 
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一、数据观察： 

图表 1：国内品种（涨跌幅前 5）                                                                      单位：% 

国内商品(注 1) 涨跌幅 

沪银 4.85% 

沪铅 3.51% 

沪胶 2.72% 

沪锌 2.64% 

菜油 2.51% 

鸡蛋 -2.06% 

PVC -1.81% 

沪铝 -1.05% 

豆粕 -0.64% 

锰硅 -0.63% 

沪深 300 期货 -0.27% 

上证 50 期货 -0.02% 

中证 500 期货 0.16% 

5 年期国债 -0.11% 

10 年期国债 -0.10% 

资料来源：Wind 中信期货研究部 

注明：国内期货品种价格均为该品种所有合约的成交量加权指数而非单个合约，涨跌幅均为该指数收盘价的涨跌幅；其中，注

1 中品种的涨跌幅均为日盘收盘价对前一日日盘收盘价的涨跌幅。 

 

图表 2：全球品种                                                                                   单位：% 

全球商品 涨跌幅 全球股票 涨跌幅 外汇 涨跌幅 

黄金 0.98% 标普 500 0.64% 美元指数 -0.09% 

白银 5.62% 德国 DAX -0.54% 欧元兑美元 0.06% 

铜 0.00% 富时 100 -1.27% 美元兑日元 0.06% 

镍 0.41% 日经 225 -0.43% 英镑对美元 0.24% 

布伦特原油 -0.18% 上证综指 0.26% 澳元兑美元 0.46% 

天然气 -1.19% 印度 NIFTY 0.89% 美元兑人民币 -0.24% 

小麦 -1.86% 巴西 IBOVESPA 1.29%   

大豆 -0.09% 俄罗斯 RTS -0.99%   

瘦猪肉 -0.20%     

咖啡 -3.61%     

资料来源：Wind 中信期货研究部 
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二、国内&全球市场流动性观察： 

图表 3：国内银行间同业拆放(%)  图表 4：国内银行间同业拆放周变化（bp） 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

  

图表 5：国内银行回购利率(%)  图表 6：国内银行回购利率周变化（bp） 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

  

图表 7：国内国债利率(%)  图表 8：国内国债利率周变化（bp） 

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

2
0
2
0/
0
2
/
1
4

2
0
2
0/
0
2
/
2
8

2
0
2
0/
0
3
/
1
3

2
0
2
0/
0
3
/
2
7

2
0
2
0/
0
4
/
1
0

2
0
2
0/
0
4
/
2
4

2
0
2
0/
0
5
/
0
8

2
0
2
0/
0
5
/
2
2

2
0
2
0/
0
6
/
0
5

2
0
2
0/
0
6
/
1
9

2
0
2
0/
0
7
/
0
3

2
0
2
0/
0
7
/
1
7

2
0
2
0/
0
7
/
3
1

国内国债利率(%)

1年 3年 5年
7年 10年

 

 

-5 0 5 10 15 20

1年

3年

5年

7年

10年

国内国债利率周变动(bp)

w%w（bp）

 

资料来源：Wind 中信期货研究部  
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图表 9：全球短期流动性市场走势(%)  图表 10：全球短期流动性市场价格周变化（bp） 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   

 

图表 11：美国国债收益率(%)  图表 12：美国国债收益率周变化（bp） 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   
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三、国内商品市场跟踪： 

图表 13：国内商品市场日度表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 14：国内商品市场周度表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 15：国内商品板块表现 
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 资料来源：Wind 中信期货研究部 
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图表 16：国内商品市场走势（单日最好 5 品种）  图表 17：国内商品市场走势（单日最差 5 品种） 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   

 

图表 18：国内股指国债市场走势  图表 19：国内股指国债市场价格表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部   
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四、商品板块流动性变化： 

图表 20：国内板块流动性日度表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 

 

图表 21：国内板块流动性周度表现 
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资料来源：Wind 中信期货研究部 
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