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政治局会议部署下半年经济工作 

摘要： 

政治局会议部署下半年经济工作。7 月 30 日召开政治局会议，决定今年 10 月在北京召开

中国共产党第十九届中央委员会第五次全体会议。会议指出，财政政策要更加积极有为、

注重实效。要保障重大项目建设资金，注重质量和效益。货币政策要更加灵活适度、精

准导向。要保持货币供应量和社会融资规模合理增长，推动综合融资成本明显下降。要

确保新增融资重点流向制造业、中小微企业。宏观经济政策要加强协调配合，促进财政、

货币政策同就业、产业、区域等政策形成集成效应。此外，还提到要持续扩大国内需求，

克服疫情影响，扩大最终消费，为居民消费升级创造条件。强调“住房不炒”原则。 

香港万得通讯社报道，美国第二季度实际 GDP 年化初值环比萎缩 32.9%，创纪录最大降

幅，预期萎缩 34.5%，前值萎缩 5%；二季度 GDP 平减指数初值降 1.8%，预期持平，前

值升 1.4%。 

央行、银保监会就修订《保险公司偿付能力管理规定》征求意见，拟要求保险公司核心

偿付能力充足率不低于 50%，综合偿付能力充足率不低于 100%，风险综合评级在 B 类及

以上，否则为偿付能力不达标公司。对不达标公司，可采取的监管措施增至 12 条，包括

追回高管薪酬。 

东莞市政府发布通知，暂停滨海湾新区范围内各单位和个人新建、改建和扩建任何建（构）

筑物行为，包括发文之日前已在虎门镇、长安镇取得相关批准文书及报备的项目；严禁

任何单位和个人违法用地和违规建设。 

德国第二季度未季调 GDP 初值同比降 11.7%，为 1970 年以来最低水平，预期降 10.9%，

前值降 1.9%；季调后环比降 10.1%，预期降 9%，前值降 2.2%。 

宏观大类： 

周四我国召开政治局会议安排下半年经济工作，其中关键词包括“国内国际双循环”、

“货币政策要更加灵活适度、精准导向”、“持续扩大国内需求”以及“住房不炒”等，

整体来看，释放货币政策偏中性信号，但经济预期得到进一步改善，关注基建和消费相

关板块。海外方面，美国二季度 GDP 大幅萎缩，今日还将公布欧元区二季度 GDP 初值，

关键还是在于后续美国经济将承压，来自经济预期改善的利好短期难以延续。本周中美

博弈升级，美联储议息会议按兵不动，以及美国 GDP 数据承压等持续增加短期风险，风

险资产表现相对疲弱。本周还需要关注美国第二轮疫情救助方案进展。 

策略：股票>商品=债券； 

风险点：中美多方面博弈发酵，中国经济不及预期不利于内盘风险资产；美国第二轮疫

情救助方案推出将短期利好美元和美国资产。  
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宏观经济 

图 1： 粗钢日均产量            单位：万吨/每天  图 2： 6 大发电集团日均耗煤量        单位：万吨 
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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 3： 水泥价格指数                 单位：点  图 4： 30 城地产成交面积 4 周移动平均增速单位：% 
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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 5： 猪肉平均批发价             单位：元/千克  图 6： 农产品批发价格指数             单位：无 
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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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权益市场 

图 7： 全球重要股指日涨跌幅                                                               单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

 

 

图 8： PE                            单位：倍  图 9： PB                             单位：倍 
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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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图 10： 换手率                         单位：%  图 11： 波动率指数                   单位：无，% 
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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 12： 申万行业日度涨跌幅              单位：%  图 13： 申万行业 5 日涨跌幅          单位：无，% 

-2

-1.5

-1

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

休
闲
服
务

电
气
设
备

农
林
牧
渔

公
用
事
业

商
业
贸
易

采
掘

建
筑
装
饰

房
地
产

纺
织
服
装

通
信

汽
车

有
色
金
属

国
防
军
工

传
媒

日涨跌幅%

 

 

-5

-4

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

农
林
牧
渔

食
品
饮
料

电
气
设
备

采
掘

化
工

医
药
生
物

建
筑
材
料

有
色
金
属

公
用
事
业

电
子

家
用
电
器

机
械
设
备

交
通
运
输

轻
工
制
造

汽
车

通
信

钢
铁

国
防
军
工

纺
织
服
装

建
筑
装
饰

银
行

传
媒

房
地
产

休
闲
服
务

计
算
机

商
业
贸
易

非
银
金
融

综
合

5日涨跌幅%

 

数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

利率市场 

图 14： 利率走廊                        单位：%  图 15： SHIBOR 利率                    单位：% 
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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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图 16： DR 利率                         单位：%  图 17： R 利率                          单位：% 
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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 18： 国有银行同业存单利率            单位：%  图 19： 商业银行同业存单利率            单位：% 
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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 20： 各期限国债利率曲线（中债）           单位：%  图 21： 各期限国债利率曲线（美债）           单位：% 
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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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图 22： 2 年期国债利差                   单位：%  图 23： 10 年期国债利差                  单位：% 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

 

外汇市场 

图 24： 美元指数                        单位：无  图 25： 人民币                           单位：无 
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数据来源：Wind 华泰期货研究院  数据来源：Wind 华泰期货研究院 

商品市场 
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图 26： 商品板块日涨跌幅                  单位：%  图 27： 板块持仓量（指数化）             单位：无 
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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 28： 成交量周度变化（前五 vs 后五）    单位：%  图 29： 持仓量周度变化（前五 vs 后五）    单位：% 
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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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